COMPANIA DE INVERSIONES- CINSA, S.A.

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENQ )
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TIf: 928 132613
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Acciones adnutidas a cotizacion en ¢l Mercado de Valores de Madnd

Domingo José Marrero Galdon Secretario no consejero del Consejo de Administracion
de la compania mercantil COMPANIA DE INVERSIONES CINSA S.A.

CERTIFICO

Que en la reunion del Consejo de Administracion de COMPANIA DE INVERSIONES
CINSA S.A., celebrada en Madrid el dia 15 de marzo de 2008, y a la que asistieron la
totalidad de los seriores consejeros Don Heinz Peter Tornes (Presidente), Don Gabriel
(Garcia Casado, Don José Francisco Andrés Ballesteros, Don Juan Carretero Mufioz, y
Don Miguel Angel Sainero Caballero, quienes aprobaron por unanimidad la celebracidn
del Consejo asi como el orden del dia del mismo, se adoptd por unanimidad de todos
los Consejeros el acuerdo de formulacion de cuentas anuales del ejercicio cerrado a 31
de diciembre de 2007, correspondientes a la sociedad COMPANIA DE INVERSIONES
CINSA 5.A., que se acompanan como anexo a la presente certificacion, junto con el
Informe de Gestion aprobado por el Consejo de Administracion, asi como el informe de
auditoria de dichas cuentas.

Igualmente, certifico que en cumplimiento de lo expresado en el articulo 8 del Real
Decreto 1362/2007. de 19 de octubre por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de
Julio, del Mercado de Valores en relacion con los requisitos de transparencia relativos a
la informacion sobre los emisores cuyos valores estén admitidos a negociacion en un
mercado secundario oficial o en otro mercado regulado de la Unién Europea, la
totalidad de lo senores Consejeros ha suscrito un escrito en el que manifiestan que,
hasta donde alcanza su conocimiento las cuentas anuales correspondientes al ejercicio
2007, de la sociedad Companiia de inversiones CINSA S.A., han sido elaboradas con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera y de los resultados del emisor, y que el informe de gestidn
incluye un analisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales y de la posicion del
emisor, junto con la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se
enfrenta la Compania de inversiones CINSA S.A. .

En fe de lo cual expido la presente certificacién en Telde, a 29 de mayo de 2008

ez

Domingo José MARRERO GALDON

SECRETARIO NO CONSEJERO

Inserita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, ,Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709,1nseripeion 2°, CLF. A-28079267
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de COMPANIA DE INVERSIONES CINSA, S.A.:

1.

- Inscripcion 1°

- C.LF.: B 35071380 - .M. - Tomo 1263 - Folio 14 - Hoja G. C. 14788

UJAN AUDITORES, S. L.

Hemos auditado las cuentas anuales de COMPANIA DE INVERSIONES CINSA, S.A, que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2007, la cuenta de perdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado. Excepto por la salvedad mencionada en el parrafo 3, el trabajo se ha realizado de

acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas

anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas Y ganancias y del cuadro de
financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha

31 de mayo de 2007 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las cuentas

anuales del ejercicio 2006 en el que expresaron una opinién con salvedades.

La partida del activo del balance, Inmovilizado Material, en el apartado 1. Terrenos Y
Construcciones incluye la cantidad de 265.000,00 euros, correspondiente a la adquisicion del
terreno denominado “Wannsee”, sito en Miesbach - Alemania, dicha adquisicion proviene del
ejercicio 2005; asi mismo, se incluye dentro de esta partida, en el apartado 4. Anticipo e
Inmovilizado en curso el importe de 941.304,00 euros, correspondiente a un inmueble

denominado Grunewald sito en Alemania escriturado en el ejercicio 2006, sin que a la fecha de
emision del presente informe nos conste su inscripcion en el Registro de |a Propiedad,

Paseo Tomas Morales, 65

Esq. Obispo Encina, 11 - 1°

35004 Las Palmas de Gran Canaria
Tel.: 928 29 31 20

Fax: 928290572

auditores@lujanauditores.com
www, lujanauditores,com
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4. En nuestra opinion, excepto por los efectos de cualquier ajuste que podria haberse considerado

necesario si hubiéramos podido verificar la situacién actual de dichas propiedades, las cuentas

anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
- del patrimonio y de la situacion financiera de COMPANIA DE INVERSIONES CINSA, S.A, al 31
de diciembre de 2007 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
informacion necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de

conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan

uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus

negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro trabajo como auditores se limita a la

verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no

incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los reqistros contables de |a
Sociedad.

LUJAN AUDITORES, S.L.
N¢ ROAC S0615

.. Las Palmas de Gran_Canaria, a 27/ de junio de 2008.
INSTHIUTO DE
CENSORES JURADQS '
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COMPANIA DE INVERSIONES CINSA S.A.
Cuentas Anuales

Cerradas al 31 de diciembre de 2007

(Junto con el Informe de Auditoria e Informe de Gestion )
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(1) Naturaleza y Actividades Principales

Compania de Inversiones, CINSA, S.A. (en adelante la Sociedad) con sede social en la calle
Américo Vespucio, 104. 35214 Telde (GRAN CANARIA), se constituyo el 17 de febrero de 1958

con la denominacion de Compania Insular de Nitrogeno, S.A. Esta denominacién 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 nitrogeno. Como consecuencia de |a
obsolescencia tecnologica de sus instalaciones y de las circunstancias adversas del mercado
(Plan de Reconversion Industrial de Fertilizantes), la Sociedad incurrié en Pérdidas importantes
que le llevaron, en el ejercicio 1985, a la paralizacidn de sus instalaciones y a la necesidad de
efectuar una profunda reestructuracidn de su plantilla. Al mismo tiempo se sanearon
profundamente las cuentas de la Sociedad.

En la pasada Junta General celebrada el 30 de junio de 2007, se aprobo por unanimidad
eliminar del objeto social de la companta, aquellas actividades que no realizara la Sociedad,
dejando el mismo limitado a la Construccion y Promocion Inmobiliaria. De ahi que en la
actualidad su objeto social y actividades principales incluyen la ordenacion y promocion de
edificios y del suelo para la construccion de todo tipo de edificaciones, asi como la adquisicion
de fincas, terrenos y solares para la construccidn o su explotacidon en otra forma, y la
adquisicion de edificios para su posterior explotacion. La sociedad también intermediara en la
compra, venta o arrendamiento de edificios (completos o0 alguna de sus partes
independientes), fincas, terrenos y solares.

Las actividades que integran el objeto social pueden ser desarrolladas por la Sociedad, total o
parcialmente de modo directo o indirecto, mediante la titularidad de acciones o de
participaciones sociales en sociedades mercantiles con objeto social idéntico o analogo.

(2) Bases de Presentacion

(a) Imagen riel

Las Cuentas Anuales del Ejercicio Social 2007, que se componen del Balance de Situacion,
Cuenta de Perdidas y Ganancias y Memoria, han sido preparadas a partir de los registros
auxiliares de contabilidad, siguiendo los principios contenidos en el Plan General de
Contabilidad, la Orden Ministerial de Economia y Hacienda del 27 de Enero de 1993, el
Codigo de Comercio y el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas. Las cifras
contenidas en los documentos que componen estas Cuentas Anuales, para su mejor
comprension, estan redondeadas en euros.

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 terminado en 31 de diciembre de 2007, asi como la propuesta de aplicacion de
resultados de dicho ejercicio.
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Los Administradores de la Sociedad, estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2007,
seran aprobadas por la Junta General de 5ocios sin variaciones significativas. Como
requiere la Normativa Contable, el Balance de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias y el Cuadro de Financiacion del ejercicio 2007, recogen a efectos comparativos
las cifras del ejercicio anterior que formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio
2006, aprobadas en Junta General de Accionistas de fecha 30 de Junio de 2007, con el
100% de los votos de asistentes y representados a favor.

(3) Abplicacion de Resultados

El resultado del ejercicio social cerrado al 31 de Diciembre de 2007 ha sido de PERDIDAS
por valor de 1.688.948 € ( Un millon seiscientos ochenta y ocho mil novecientos cuarenta
y ocho euros), siendo la propuesta de distribucion formulada por los Administradores vy
pendiente de aprobacion por la Junta General de Socios, la siguiente:

EPIGRAFE Euros

Base de Aplicacion:
Pérdidas despues de impuestos

1.688.948
Aplicacion:
A compensar con Beneficios Futuros
1.688.948

(4) Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Los Administradores que formulan las presentes Cuentas Anuales, declaran expresamente
que las Cuentas Anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracion y clasificacidn contenidas en el Plan General de Contabilidad vy
Normativa en vigor.

Los principales criterios aplicados han sido los siguientes:

(a) Inmovilizaciones Inmateriales

lLas aplicaciones informaticas adquiridas figuran por los costes incurridos y se amortizan
linealmente durante un periodo de 5 afos 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.

La amortizacion del Inmovilizado material se calcula sistematicamente por el metodo
lineal en funcion de la vida util de los respectivos bienes, atendiendo a la depreciacion
efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute, durante los siguientes anos

de vida util estimados: .
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EPIGRAFE
Construcciones
Instalaciones tecnicas, Maquinaria y Mobiliario
Elementos de transporte

Equipos para procesos de informacion

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del Inmovilizado Material que no mejoran su
utilizacion o prolongan su vida util se cargan a la cuenta de Pérdidas y Ganancias en el
momento en que se producen.

El cargo a la cuenta de Peérdidas y Ganancias del ejercicio 2007 por el concepto de
amortizacion de las Inmovilizaciones Materiales ascendio a : 35.672 Euros (NOTA 5).

(c) Inmovilizaciones Financieras, Valores Negociables y Otras Inversiones Financieras

La Sociedad aplica los siguientes criterios en la contabilizacion de sus inversiones en
valores negociables, tanto si se trata de valores de renta fija como variable, y si son a
corto o a largo Plazo:

1.- Titulos con cotizacion oficial (salvo participaciones en el capital de sociedades del
grupo o asociadas) : A precio de coste (regularizado, si procede ) 0 a precio de mercado,
el menor. Como valor de mercado se considera la cotizacion oficial media del Ultimo
trimestre del ejercicio o la cotizacidon al cierre, la que resulte inferior.

2.- Participaciones en el capital de sociedades del grupo y asociadas : Al menor entre el
coste de adquisicion o el valor tedrico-contable de las participaciones, corregido en el
importe de las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicion y que
subsistan en el de la valoracion posterior. A 31 de diciembre de 2007, no subsisten
Sociedades Participadas.

3.- Titulos sin cotizacion oficial: Al coste (reqularizado, si procede, de acuerdo con la Ley)

minorado, en su caso, por las necesarias provisiones para depreciacion por el exceso del
coste sobre su valor razonable al cierre del ejercicio, segun su valor neto contable.

En la Cartera de Valores a Largo Plazo, figuran inversiones por valor de 64.707 Euros,
habieéndose provisionado las minusvalias detectadas, por importe de 64.106 Euros (NOTA
6).

(d) Existencias

Las existencias, que recogen principalmente terrenos y construcciones, cuyo uso estd
destinado a la 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, honorarios de facultativos y gastos de proyecto y direccion. En casos
concretos de edificios en fase de construccion, se incluyen los intereses financieros. Por la
propia naturaleza de estos activos, su realizacion puede producirse en un periodo
SUperior a un ano.

A

)

b!

gl

4
e o

5)
%

\
\1‘"‘1 .

R
X/




COMPANIA DE INVERSIONES, CINSA, S.A.  Fimado al solo efecto dé
Memoria de Cuentas Anuales Lufédn Auditofe
31 de Diciembre de 2007

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, ast 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 efectuen con caracter previo a su adquisicidon, ademas las mejoras
practicadas en ellos y la repercusion de los gastos de realizacion de la urbanizacion, y
mejoras del tendido electrico. Se incluyen también, los gastos proporcionales
encaminados a obtener una calificacion urbanistica o un aprovechamiento superior,
ademas del valor contable de eventuales terrenos cedidos en canje para la obtencion de
esta.

En el ejercicio 1989 la Sociedad efectué una revalorizacion voluntaria del coste de
adquisicion de sus terrenos. Dicha revalorizacion se realizd en base a tasaciones de
expertos independientes con abono a los resultados del mencionado ejercicio por importe
de 8.023.000 euros.

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
Economica Europea en material de sociedades, se consideran equivalentes a su precio de
adquisicion a los efectos previstos en la citada Ley.

La Sociedad realiza dotaciones a la provision por depreciacion de existencias, cuando su
coste excede a su valor de mercado o cuando existen dudas de su valor de realizacidn.
En cualquier caso, el valor de realizacion de las existencias se tiene en cuenta para dotar
la correspondiente provision por depreciacion. A 31 de diciembre de 2007, se ha dotado
provision por depreciacion de existencias por importe de 271.417 Euros ( NOTA 7), con
cargo a la cuenta de Perdidas y Ganancias, correspondiente a la Parcela n° 42 “
DESALADORA ”, ya que su coste excede a su valor de mercado.

Los Administradores consideran que para el resto de existencias de la compania, su valor
de mercado excede a su valor contable, habiéndose revertido determinadas provisiones
realizadas en ejercicios anteriores en base a estudios técnicos de valoracién realizados
por expertos independientes, no recogiéndose su efecto en la Cuenta de Pérdidas vy
Ganancias.

El periodo de realizacién de las existencias, por su propia naturaleza, puede exceder de
un ano.

(e) Clientes y Efectos Comerciales a Cobrar

Siguiendo la practica comercial generalizada, una parte de las operaciones efectuadas por
la Sociedad se instrumenta en efectos comerciales, aceptados. En el Balance de Situacién
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 en el pasivo exigible a corto, desglosada en cuenta aparte.
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Los gastos relativos al descuento, se reconocen en la cuenta de Perglidas y Ganancias
cuando se incurren y no se difieren a lo largo del periodo de véncimiento 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 antigiiedad superior a un ano, siempre que su cobro no resulte seguro y no
estén adecuadamente garantizados o en los que concurran circunstancias que permitan
razonablemente su calificacion como de dudoso cobro.

Corto/Largo Plazo

En el Balance de Situacion se clasifican a Corto Plazo los creditos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo Plazo cuando su vencimiento es

superior a dicho periodo.

Indemnizaciones por despido

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

Los Administradores de la Sociedad no esperan que se produzcan rescisiones de
contratos de trabajo en el futuro y de producirse, no serian significativas. Por

consiquiente, no se ha efectuado provision alguna para el ejercicio 2007.

Provisiones para operaciones de trafico

Este epigrafe recoge las estimaciones realizadas por los Administradores para aquellos
Créditos incobrables con origen en operaciones de Trafico. La Sociedad ha dotado por
dicho concepto la cantidad de 342.352 Euros ( NOTA 8 ).

Transacciones en moneda distinta del euro

Las transacciones en moneda distinta del euro se registran por su contravalor en euros,
utilizando los tipos de cambio vigentes en la fechas en que se realizan las operaciones,
Los beneficios o perdidas por las diferencias de cambio surgidas, en el momento del
pago, se registran contra Perdidas y Ganancias. A 31 de diciembre de 2007, no existen
saldos en moneda distinta al euro.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio, se calcula sobre el beneficio
economico, 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 creditos fiscales por Perdidas compensables, las deducciones y las bonificaciones de
la cuota del Impuesto sobre Sociedades pendientes de aplicar, no se contabilizan.

La Sociedad, ha dotado en concepto de Impuesto sobre Sociedades la cantidad de 0
Euros, segun se explica en la Nota Fiscal (NOTA 23).
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Los ingresos y gastos se contabilizan en base al principio del devengo\en funcion de Ia
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. No
obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad unicamente ha contabilizado los
beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles
vy las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

(L) 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 minimizacioén del
impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, se registran como
inmovilizaciones materiales en el Balance de Situacidn, 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 la NOTA 5.

Se consideran gastos medioambientales, los importes devengados por la realizacion de
actividades, o gestion de los efectos medioambientales derivados de las operaciones de la

Sociedad, asi como a los compromisos de la misma naturaleza. Su importe se incluye en
el capitulo de otros gastos de explotacion, de la cuenta de Perdidas y Ganancias adjunta.

(5) Inmovilizaciones Material

El detalle y movimiento durante el ejercicio 2007 ha sido el siguiente:

EPIGRAFE Euros , o
31.12.06 Altas Bajas Traspasos 31.12.07
Coste
Terrenos 1.028.643 - - - 1.028.643
Construcciones 1.184.710 - - - 1.184.710
Instalaciones, utillaje y mobiliario - 1.443 - - 1.443
Anticipos para 1. Materal 941.304 - - - 941.304
Total Coste 3.154.657 1.443 - - 3.156.100
Amortizacion Acumulada
Construcciones (39.960) (35.541) - - (75.501)
Instalaciones, utillaje y mobiliario - (131) - - (131)
Total Amortizacion Acumulada {39.960) (35.672) = = (75.632)
TOTAL 1. MATERIAL 3.114.697 (34.229) - - 3.080.468

Del total de los 3.156.100 Euros que componen la partida del Inmovilizado Material, la
cantidad de 1.630.337 Euros corresponden a bienes Inmuebles, situados en Vecindario,
que se encuentran afectos a Garantia Hipotecaria, de los cuales corresponden al valor del
suelo la cantidad de 445.627 Euros, y el resto, esto es 1.184.711 Euros corresponden al

valor de construccion.
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(6) Inmovilizaciones Financieras

El detalle y movimiento durante el ejercicio 2007 ha sido el siguiente:

EPIGRAFE o Euros

31.12.06 Altas Bajas Traspasos 31.12.07
COSTE :
Cartera de Valores a L/P
Inversiones Financieras en Capital 64.707 - - - 64.707
Dtros Créditos
Prestamo QDISER - - - 3.382.508 3.382.508
Depdsitos y fianzas constituidos a L/P
Fianzas Constituidas 1.442 - - - 1.442
Total Coste 66.149 - - 3.382.508 3.448.657
PROVISIONES :
Provisiones por Depreciacion I. Financieras (64.106) - - - (64.106)
Total Provisiones (64.106) - - - (64.106)
TOTAL INMOVILIZADO FINANCIERO 2.043 - - 3.382.508 3.384.551

El importe total del prestamo concedido a ODISER S.A., por importe de 3.382.508 Euros,
esta afianzado por Don Heinz Peter Tornes, presidente de CINSA y propietario del 17% de

su Capital, y subsidiariamente por la Sociedad mercantil SALATIN, S.L., propietaria del
10,603% de su capital.

Dicho prestamo con vencimiento inicial al 31/12/07, fue renovado el pasado 31 de Octubre
del 2007, en identicos terminos y condiciones, modificando exclusivamente, el tipo de interes
para ajustario al tipo oficial del dinero y prorrogando su vencimiento hasta el 30/06/2010, de
ahi que contablemente se haya traspasado de Corto a Largo Plazo.

(7) Existencias

El detalle y movimiento de existencias durante el ejercicio 2007 ha sido el siguiente:

EPIGRAFE Euros L

31.12.06 Altas Bajas Traspasos 31.12.07
Terrenos 1.595.642 - : - 1.595.642
Edificios y Terrenos edificados 7.707.558 - 1.041.845 - 6.665.713
Total Coste 0.303.200 - 1.041.845 - B.26]).355
PROVISIONES :
Provisiones Depreciacion Existencias - (271.417) - - (271.417)
Total Provisiones - (271.417) - - (271.417)
TOTAL EXISTENCIAS i 303.200 (271.417) 1.041.845 -  7.989.938
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Las tasaciones realizadas por expertos independientes, reflejan la existencia de importantes
plusvalias tacitas sobre el valor de los terrenos. Es de senalar, que las negociaciones en curso
tienen gran influencia sobre el futuro aprovechamiento de los terrenos. Aun asi, y en el peor
de los casos, creemos que la suma de estos valores contables se vera ampliamente rebasada,

maxime si se comercializan después de su edificacion.

Las Bajas en Edificios y terrenos edificados, por importe de 1.041.845 Euros, se corresponde
con la venta de la parcela n® 35-6 en la Urbanizacion Industrial “Salinetas” (Telde), en la cual
hay un edificio de tres plantas conocido como Edificio HECTOR. La correspondiente escritura
de compraventa se formalizo ante Notario con fecha 28 de diciembre de 2007, por un importe
total de venta de 1.042.000 Euros mas IGIC ( Ver NOTA 15).

La provision por depreciacion de existencias, por valor de 271.417 Euros, corresponde a la
depreciaciéon de la parcela n°42 “DESALADORA”, cuyo coste historico contable es de 871.417
Euros, y su valor de realizacion esperado, mediante su Cesion al Ayuntamiento de Telde,
acuerdo adquirido dentro de las negociaciones para la firma del nuevo Convenio Urbanistico,

as de 600.00 Euros.

(8) Deudores

El detalle de deudas al 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

EPIGRAFE Euros
Clientes por ventas y prestacion de servicios 294,793
Clientes Efectos Comerciales a Cobrar 1.730.980
Clientes de dudoso cobro 75,175
Total Clientes 2.100.948
Deudores Facturas Pendientes de Formalizar 245.030
Otros deudores /7.738
Deudores de dudoso cobro 22,147
Total Deudores Varios 274.915
H.P. IGIC a devolver 0
H.P. Deudor por IVA 1.423
H.P. Deudor por IS 148.142
H.P. Deudor por otros conceptos 41.108
Total Administraciones Publicas 190.673
Provisiones insolvencias trafico CP (342.352)
Total Provisiones (342.352)
TOTAL DEUDORES 2.224.184

El saldo de Clientes Efectos comerciales a cobrar por importe de 1.730.980 Euros
corresponden, de forma principal, a efectos comerciales endosados por el administrador,
cuya finalidad era la de facilitar la absorcion de la ex participada alemana ANATECSA, que la
- entidad actualmente no considera ya de interes para su futuro desarrollo. El riesgo por

efectos descontados a 31/12/2007 es de 1.415.980 Euros ( NOTA 12 ). De este importe, la
cantidad de 345.980 Euros, corresponden a los efectos comerciales descontados del cliente
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FERRALLAS TITO S.L, relativos a la venta de la Parcela 35-6 “HECTOR” cbn fecha 28 de
diciembre de 2007 ( NOTA 15 ).

En el caso de Efectos Comerciales ajenos al trafico normal de la Sociedad, los gastos de
descuento asi como las eventuales devoluciones se imputan al endosante. No han existido
devoluciones a la fecha de la confeccion de la presente Memoria en el 2008. El saldo al

31/12/06 era de 825.000 Euros , sin que se produjeran igualmente devoluciones en el 2007,

El saldo de Deudores Facturas pendientes de formalizar por importe de 245.030 Euros,
corresponde a la repercusion de los Gastos en los que ha incurrido la sociedad CINSA por
cuenta de la Comunidad ODISEA S.A. (Comunidad de Propietarios del poligono Industrial Las
Salinetas), pendientes de Facturar. El 100% de dicho saldo (245.030 Euros) se encuentra
Provisionado a 31/12/2007 ( NOTA 18 ), que junto con la provision del saldo de Clientes y
Deudores de dudoso cobro por importe de 9/7.322 Euros, conforman el saldo de las
Provisiones por operaciones de trafico a 31/12/07 por importe de 342.352 Euros.

El saldo de Hacienda Publica deudor por Impuesto sobre Sociedades por importe de 148.142
Euros corresponde, de forma principal, a las cuotas a devolver de los Impuestos sobre

Sociedades de los ejercicios 2001 y 2002, incluyendo los intereses de demora, por un
importe total de 132,948 Euros, resultado de las Actas de Inspeccion llevadas a cabo por la
Agencia Tributaria en su revision de los periodos impositivos del 2001,2002 y 2003 ( NOTA
21).

(9) Inversiones Financieras Temporales

EPIGRAFE Euros
Otros Créditos. ( Imposiciones a Plazos ) 5.558
Depositos 34.324
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 39.882

(10) Fondos Propios

El detalle y movimiento de los fondos propios en el ejercicio 2007 es el siguiente:

EPIGRAFE

Capital Reserva Reserv.acc Otras Reserva Resultados Beneficio/

social legal propias reservas inv.en neg.ejerc.a Pérdida ejerc  Total

~_ Canarias nt
Saldos al 31.12.06 11.670.904 932.207 588.000 708.815 286.504 186.173 14.372.603
Distribucion del 28.999 157.174 (186.173)
Resuitado de 2006 - 0
Reclasificacion de
Reservas
Resultado del ejercicio (1.688.948) (1.688.948)
2007
- 11.670.904 961,206 588.000 865.989 286.504 (1.688.948) 12.683.656

Saldos al 31.12.07 - 5 -
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Antes de la distribucion de beneficios del 2007

(a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2007, el capital social estaba representado por 1.941.875
acciones representadas por anotaciones en cuenta, ordinarias e integrantes en la
misma clase y serie, de 6,01012 euros nominales cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y economicos vy
estan admitidas a cotizacion en las cuatro bolsas oficiales de valores de Espafia.

El detalle de los accionistas con participacion relevantes es como sigue a 31.12.2007:

r

EPIGRAFE NC de % de
_acciones  participacion
Tomes, Heinz Peter 328,721 16,928%
Tornes, Gabriela 154.321 7,947%
Pefia Suarez, Fernando ( 1) 334,914 17,247%
Hambrecht, Werner 107.988 5,561%
Gabriel Garcia Casado ( 2 ) 126.000 6,489%

(1) 205.897 Acciones Indirectas a través de SALATIN S.L. (10,603 %)
(2) 83.152 Acciones Indirectas a traves de GARCIA TIMERMANS
CONSULTORES S.L. (4,282 %)

NOTA: No se incluyen en esta lista los bancos depositarios que agrupan numerosos
pequenos accionistas, por no ser los ultimos tenedores de los titulos. La compilacion
se ofrece en base a las comunicaciones “ad hoc” facilitadas por nuestros accionistas,
s.e.U.0. segun nuestros ultimos datos disponibles.

A 31 de diciembre de 2007, la Sociedad posee 60.000 acciones propias, compradas el
29 de noviembre de 2006 por un importe de 588.000 Euros y comunicadas
perceptivamente a la CNMV con fecha del 29 de diciembre de 2006, mediante el
modelo de adquisicion de acciones propias correspondiente. Dichas acciones

representan el 3,090% del total del Capital y tienen dotada su correspondiente
provision para Acciones propias.

(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 Perdidas y Ganancias. También bajo determinadas condiciones se
podra destinar a incrementos de Capital Social.

(¢) Reserva para Acciones Propias

Las sociedades estan obligadas a constituir una Reserva de caracter indisponible en el
momento en que adquieran acciones propias, y mantenerla en tanto éstas no sean
enajenadas o amortizadas, seqgun el Articulo 79.32 del Texto Refundido de la LS.A. La
Sociedad, debido a la adquisicion de 60.000 acciones propias en el ejercicio 2006,
tiene dotada una Reserva para Acciones Propias de 588.000 Euros.
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(d) Otras Reservas

A 31 de diciembre de 2007 la Sociedad tiene dotadas las siguientes Rese

Reserva para Inversiones en Canarias (RIC) 286.504 Euros
Reservas Voluntarias 264.981 Euros
Reservas por Capital Amortizado 601.009 Euros

La Reserva para Inversiones en Canarias (RIC) recoge la dotacion efectuada por la
Sociedad con cargo a la distribucion de resultados de cada ejercicio, tienen 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 0 inversiones financieras cualificadas en un
Plazo maximo de tres anos contados a partir de la fecha en que se realizo la
correspondiente liquidacion del impuesto. La Sociedad tiene la obligacion de mantener
dichos activos al menos durante cinco afos o durante su vida util, si fuese inferior. La
reserva es indisponible en tanto que las inversiones deben permanecer en la Sociedad.

(e) Dividendo a Cuenta

El Consejo de Administracion estima que no se distribuira ningun dividendo a cuenta
del beneficio correspondiente al ejercicio social 2007.

(11) Acreedores a Largo Plazo

El detalle durante el ejercicio 200/ es el siguiente :

EPIGRAFE EUros

Deudas por préstamos con entidades de cradito 310.775
Otras deudas 8.725
TOTAL ACREEDORES A LARGO PLAZO ~319.500

El detalle de las Deudas con entidades de credito por prestamos es el siguiente, y engloba
tanto el L/P como el C/P :

Importe Fecha de

_ FEntdad  Tpo  Garantia ~ original _ Saldo  TipoInterés _vencimiento
CAJA RURAL Préstamo Hipotecario 329.812 218.775 L/P 6,001 23.09.2017
CAJA RURAL Préstamo Hipotecario 92.000 92.000 L/P 6,001  23.08.2017
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Los Prestamos concertados con Caja Rural corresponden a la adquisicion, poj motivos de la
RIC, de locales comerciales y garajes sitos en el centro de Vecindario enf{la Avenida de
Canarias. Asi mismo, el importe que figura por 92.000.-€, corresponde a una‘ampliacion del
Préstamo con Caja Rural realizado en escritura publica con fecha 19 de diciembre de 2005, y
solicitado para hacer frente al dltimo pago de la compra de dichos Locales comerciales y

(Garajes.

k-l detalle de Otras Deudas durante el gjercicio 2007 es el siguiente:

EPIGRAFE Euros
Fianzas Recibidas a Largo Plazo por Arrendamientos 8.725
TOTAL OTRAS DEUDAS 8.725

(12) Deudas con entidades de crédito a Corto Plazo

El detalle durante el ejercicio 2007 es el siguiente:

EPIGRAFE Euros

Deudas por Préstamos 848.635
Deudas por Efectos descontados 1.415.980
Deudas por Crédito Dispuesto 623.471
Deuda por Intereses 28.778
TOTAL DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO A CORTO PLAZO 2.916.864

El detalle de las deudas con entidades de créedito por préstamos es el siguiente:

Importe Fecha de
Entidad Tipo Garantia original Galdo Tipo Interés  vencimiento
BBVA  Crédito Hipotecaria 600.000 615.260  Euribor 3m +1  22.06.2008
BANESTO Descubierto C/C - - 8.211 - -
BANESTO Préstamo C/P Hipotecaria 820.000 820.000 5,457 01.07.2008
CAJA RURAL Préstamo C/P Hipotecaria 28.635 6,001 2008

las Deudas por Efectos Descontados, es de 1.415.980 Euros (NOTA 8). Los efectos
descontados por BBVA, tienen garantia hipotecaria.

(13) Acreedores Comerciales

El detalle a 31 de diciembre de 200/ es el siguiente:

EPIGRAFE Euros
Deudas por compras y prestacion de servicios ' 243,258
Deudas representadas por efectos a pagar 3.759

TOTAL ACREEDORES COMERCIALES
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El importe de las deudas por compras y prestacion de servicios por valor de 243.258 Euros,
incluye 131.413 Euros de facturas pendientes de recibir, que corresponde con trabajos
realizados por otras empresas por valor de 67.000 Euros ( NOTA 16 ) y con gastos suplidos y
honorarios por valor de 64.413 Euros ( NOTA 19 y 26 ) para el ejercicio 2008, cuyos importes

han sido provisionados a la fecha de cierre.

L.as deudas representadas por efectos a pagar por valor de 3.759 Euros se corresponden con
los efectos pendientes de vencimiento por facturas a pagar.

(14) Otras Deudas no Comerciales

El detalle a 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

EPIGRAFE Euros

Administraciones PUblicas 1.063.261
Otras deudas 89.163
TOTAL OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 1.152.424

El Saldo de Administraciones Publicas viene dado, en su gran mayoria, por la cuota del
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 1.999. Dicho ejercicio, ha venido siendo objeto, en los
ultimo afios, de una inspeccion por parte de la Agencia Tributaria, que finalmente ha derivado
en el levantamiento de una Acta, que incluye la Cuota del Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio 1.999 mas los intereses de demora por un importe total de 897.508 Euros (NOTA 21
y 23). Asl mismo, tambien esta reflejada en dicho saldo, la sancidn impuesta por la Inspeccion
por importe de 165.346 Euros ( NOTA 21y 23).

(15) Ingresos y Gastos

La Estructura de los Ingresos de Explotacion de la Sociedad durante el ejercicio social cerrado
a 31 de diciembre de 2007, ha sido el siguiente:

EPIGRAFE Euros
Ventas 1.042.000
Ingresos Accesorios vy otros de gestion corriente 31.992
TOTAL OTROS INGRESQS DE EXPLOTACION 1.073.992

El importe de Ventas hace mencién exclusiva, a la venta de la Parcela 35-6 “HECTOR” del
Poligono Salinetas (Telde) a FERRALLAS TITO S.L. Dicha venta se materializd en Escritura
publica el 28 de diciembre de 2007, ante el Notario de Telde D. José Ignacio Gonzélez bajo el
numero 4075 de su protocolo, por un importe total de 1.042.000 € mas IGIC ( NOTAS 7y 8 ).

Los ingresos accesorios recogen los ingresos por arrendamientos de locales comerciales y
= Garajes propiedad de la Compania en Vecindario.
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(16) Aprovisionamientos

El detalle a 31 de diciembre de 2007 es el siguiente :

Euros
Consumo de Terrenos vy Solares ( NOTA 7)) 1.041.845
Otros Gastos Externos ( NOTA 13 ) 6/.000
1.108.845
(17) Ga Personal
Su detalle a 31 de diciembte de 2007 es el siguiente:
PIGRAFE - Euros
Sueldos, salarios y asimilados 32.413
Cargas Sociales 8.002
TOTAL GASTQS DE PERSONAL 40.415

El numero medio de empleados, mantenido durante el ejercicio 2007 y distribuido entre fijos
y eventuales, ha sido el siguiente:

Fijos 2,0
Eventuales 0,0
Total 2,0

Categoria profesional

Jefe de seccion ( Mujer ) 1,0
Oficial de tercera ( Hombre ) 1,0

(18) Variaciones de Provisiones de trafico

El detalle a 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

EPIGRAFE Euros
Variacion de provisiones de Existencias 271.417
Variacion de provisiones y Pérdidas de créditos incobrables 40.303
TQTAL VARIACIONES Dk PROVISIONES DE TRAFICO 311.720

[ e s @
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El detalle de las variaciones de provisiones de existencias, y de las pifovisiones y peérdidas de
créditos incobrables es el siguiente :

EPIGRAFE Dotaciones Aplicaciones Saldo

Prov. Deprec. Parcela 42 "DESALADORA™ ( NOTA 7 ) 271.417 - 271.417
Ajuste Provision Comunidad QDISEA ( NOTA 8 ) 245.030 232.338 12.692

Provision Almazan Briseide/Deudores varios 27.611 - 27.611

TOTAL 544.05/7 232.338 311.720

(19) Otros Gastos de Explotacion

El detalle a 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

EPiQRAFE Euros

Arrendamientos y Canones 29.871

Servicios exteriores y profesionales independientes 309.975
Primas de sequro 1.331
Servicios bancarios y similares 34.366
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 8.801
Suministros y locomocion 36.135
Otros servicios 17.452
Otros tributos 7.878

TOTAL OTROS GASTOS DE EXPLOTACION 450,827

El detalle de la Partida de Servicios Exteriores y Profesionales Independientes es el
siguiente:

[

EPIGRAFE

Prestacion de Servicios ODISER S.A. ( NOTA 13 )

Prestacion de Servicios de Gestion G.T. CONSULTQRES S.L.
Prestacion Servicios LUJAN AUDITORES S.L. ( NOTA 13y 26 )
Notarias

Asesoramiento Urbanistico

Otras Prestaciones de Servicios

TOTAL SERVICIOS EXTERIORES Y PROFESIONALES INDEPENDIENTES

bBuros

47.000
199.800
17.413
13.074
21.600

11.088

309.975

Th=

Servicios exteriores y profesionales independientes incluyen, principalmente, los gastos
repercutidos por la gestion y administracién llevada a cabo por GARCIA TIMERMANS
CONSULTORES S.L., por todos los conceptos, por importe de 199.800 Euros ( NOTA 22 ).

Ademas, existe una partida por importe de 47.000 Euros, que se refiere a los gastos
o suplidos y honorarios pagados por ODISER S.A. estimados al cierre del ejercicio vy
- pendientes de recibir ( NOTA 13 ).

16
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(20) Gastos e Ingresos Financieros

Su detalle a 31 de diciembre de 2007, es el siguiente :

EPIGRAFE

Intereses por deudas con terceros
Ingresos de Otros Valores Negaociables

Ingresos de Créditos del Activo
Otros Intereses

TOTAL GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS

RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

Firmada ol selo efecto de identificacin
Lufdn Audipenes, 5.1,

Euros Euros |
GGastos Financieros  Ingresos Financiergs

353.664 -
- 1.170
161.072
134.793
353,664 297.035
~26.629

Los Ingresos de Participaciones en Capital por 161.072 Euros se corresponde con los
intereses del Préstamo a ODISER, S.A. "Museo”, ( NOTA 9).

(21) Gastos e Ingresos Extraordinarios

Su detalle a 31 de diciembre de 2007, es el siguiente:

EPIGRAFE

Extraordinarios
De otros Ejercicios

TOTAL GASTOS E INGRESOS EXTRAORDINARIOS

RESULTADOS RAORDINARIOS NEGATIVOS

Euros Euros
(Gastos Ingresos
Extraordinarios Extramrdinarlins
192.935 12.692
851.166 272.577
1.044.101 285.269_ a

758.833

Tanto la partida de gastos extraordinarios, como la de gastos e ingresos de ejercicios
anteriores, reflejan principalmente el resultado de la Inspeccion, que en los Ultimos anos, ha
levado a cabo la Agencia Tributaria revisando los Impuestos sobre Sociedades de la
compania, de los ejercicios 1999, 2001, 2002 y 2003 ( NOTAS 8y 14 ).

Por un lado se refleja, en gastos extraordinarios, la Sancidon impuesta por la Agencia
Tributaria, por importe de 165.346 Euros, y por otro, en gastos de ejercicios anteriores, la
cuota a pagar del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 1.999 mas los intereses de
demora por importe de 847.631 Euros ( NOTA 14 ). En cambio, en la partida de ingresos de
ejercicios anteriores, se reflejan las cuotas a devolver por la Agencia Tributaria por el
Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2001 y 2002, incluyendo los intereses de
demora, por un importe total de 132.948 Euros ( NOTA 8 ).

R W=
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(22) Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Administracion

Los miembros del Consejo de Administracidon no han devengado remuneracion alguna,
directa, en el ejercicio 2007 por su cargo.

La Sociedad ha sido gestionada por, GARCIA TIMERMANS CONSULTORES 5.L., mediante
Contrato para la Prestacion de Servicios de cinco anos de duracion, habiendo devengado al
31 de diciembre de 2007 para dicho periodo la cantidad de 199.800 Euros, mas IGIC (NOTA
19). Dicha Sociedad esta vinculada con Don Gabriel GARCIA CASADQ, Consejero de CINSA.

El contrato de gestion antes mencionado fue aprobado por el Consejo de Administracion vy
comunicado como operacion vinculada a la CNMV.

(23) 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 25% sobre los primeros 120.202 Euros de base imponible, y del 32,5% para el resto. De
la cuota resultante pueden practicarse determinadas deducciones establecidas en Ia

normativa vigente,

operaciones, el resultado contable puede diferir de la base imponible fiscal. A continuacion
se detallan la conciliacion entre el resultado contable del ejercicio 2007 y la base imponible
fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales.

EPIGRAFE Euros

Resultado contable antes de Impuestos { PERDIDAS ) (1.688.948)
Diferencias permanentes 727.144
Base Imponible previa (961.804 )
Compensacion de Bases Imponibles Negativas periodos anteriores -
Dotacion a la Reserva para inversiones en Canarias

Base imponible fiscal ( 961.804 )

Cuota integra -

Deduccion por doble imposicion
Deduccion por Inversion en Canarias ( Ley 20/1991)

Impuesto sobre Sociedades a pagar y Gasto por Impuesto -
Pagos a Cuenta realizados en 2007 - (41.107 )
Resultado del Impuesto a Devolver (41.107)

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 anos.

18
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A la fecha de elaboracion de las presentes Cuentas Anuales, la Sociedad ha| derrado, con
acuerdo, la Inspeccion a la que ha sido sometida relativa al Impuesto sobre Sociedades para
los ejercicios correspondientes a los anos 1.999, 2001, 2003 y 2003.

Los efectos que se hubieran podido derivar de dicha inspeccién fueron objeto de salvedad por
incertidumbre fiscal en los ejercicios 2005 y 2006.

El resultado final de la inspeccion, el cual ha sido incorporado en las presentes cuentas
anuales, por lo que las sociedad considera que serd eliminada la citada salvedad por
incertidumbre, es el siguiente :

La Inspeccion ha levantado Acta del ejercicio 1.999, la cual ha sido firmada en conformidad,
donde han procedido a efectuar una serie de ajustes positivos al resultado contable por
importe total de 4.365.241 Euros, como consecuencia de la no deducibilidad fiscal de
determinadas provisiones, que han derivado, después de compensar la totalidad de las Bases
Imponibles Negativas pendientes de ejercicios anteriores, en una cuota a pagar del Impuesto
sobre Sociedades del ejercicio 1.999 por importe de 629,890 Euros, que junto con los
intereses de demora correspondientes por importe de 267.618 Euros, conforman el importe
total a pagar de 897.508 Euros, correspondiente al ejercicio 1999 ( NOTA 14 ).

Este resultado del ejercicio 1.999, también deriva en un Expediente sancionador, por el 50%
de la cuota a pagar, que una vez minorado en las reducciones de conformidad y de pronto
pago, arroja un importe a pagar por sancion de 165.346 Euros ( NOTA 14).

En cambio, la situacion resulta favorable para la Sociedad en las Actas firmadas en
conformidad de los ejercicios 2001,2002 y 2003, donde se le reconocen cuotas a devolver por
el Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2001 y 2002, més los correspondientes
intereses de demora, por importe total de 132.948 Euros ( NOTA 8 ). Ademés también se le
reconocen nuevas Bases Imponibles Negativas por importe de 1.525.244 Euros, que no han
sido incorporadas como credito fiscal este afo, en aplicacion del criterio de prudencia.

Nuevo requerimiento de Informacion Fiscal (RDL 12/2006)

De conformidad con lo establecido en el RDL 12/2006, de 29 de diciembre, por el que se
modifica la Ley 19/1994 de 6 de Julio de modificacidén del Régimen Econdmico y Fiscal de
Canarias y en patticular con lo dispuesto en el apartado 13 del articulo 27 de la Ley 19/1994,
con efectos a partir del 1 de Enero del 2007, asi como con lo establecido en la disposicion
Transitoria Segunda del citado Real Decreto, durante el ejercicio Social cerrado al 31 de
diciembre del 2007, la informacién requerida, referida exclusivamente al ejercicio 2007, es la
siguiente:

Periodo impositivo del 1-1-2007 al 31-12-2007

1. Dotaciones a RIC No aplicables (Perdidas)
2. Reservas pendientes de materializacion Idem
3. Materializaciones anticipadas No han existido

(24) Garantias Comprometidas con Terceros y Otros Pasivos Contingentes

La Sociedad tiene presentados avales ante entidades bancarias a organismos piblicos
(Ayuntamiento de Telde) por un importe de 137.376 Euros. Se ha solicitado su devolucidn,
conforme al convenio urbanistico aprobado inicialmente por el Ayuntamiento de Telde.
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(25) Informacion sobre Medioambiente

Al haber dejado en 1983 la produccion de fertilizantes, CINSA no produce vertidos.

Al 31 de diciembre de 2007, 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 proteccidon 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 2007.

Durante el ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2007 no se han recibido
subvenciones de naturaleza medioambiental.

(26) Otra Informacion

LUJAN AUDITORES, S.L., ademas de aquellas otras sociedades con las que dicha empresa
mantiene alguno de los vinculos, a los que hace relacion la Disposicion Adicional
Decimocuarta, de la Ley de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, han facturado a la
Sociedad, durante el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2007, honorarios y gastos por

servicios de auditoria por importe de 17.413 Euros, para el Ejercicio del 2007 ( NOTA 13 Y
19).

27) Cuadro de Financiacion

Los Origenes de recursos financieros asi como sus Aplicaciones, y las variaciones
experimentadas por el circulante se explican en el cuadro de la pagina siguiente.

La Conciliacion entre el Resultado del ejercicio y los recursos aplicados de las Operaciones

es:
IS
Resultado del ejercicio ( Pérdidas ) (1.688.948 )
——————
Mas:
Amortizacion inmovilizado material 35.672
Menos:

Recursos Aplicados en operaciones (1.653.276)
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COMPANIA DE INVERSIONES, CINSA, S.A.

APLICACIONES

1.Recursos Aplicados Operaciones
2.Gtos Establecimientos y
Form.deudas

3.Adquisiciones de Inmovilizado:

a)inmovilizado Inmaterial

b)Inmovilizado Material

c)inmovilizado Financiero:
c1)Emprasas del Grupo

c2)Empresas Asociadas
¢3)Otras Inversiones
Financieras

4.Adquisicion de acciones propias
5.Reduccion de Capital
6.Reduccion Reservas(Reg.Ley-90)
/.Dividendos
8.Cancelacion o traspaso a C/p de L/P
a)Empréastitos y otros pasivos
b)De empresas del grupo
¢)De emprasas asociadas
d)De otras deudas

e)De proveed.inmov. y otros

9.Prav.para riesgos y gastos

TOTAL APLICACIONES

AUMENTO CAPITAL CIRCULANTE

VARIACION CAPITAL CIRCULANTE

1.Acclonistas por desembolsos exig.
2 Existencias

3.Deudores

4 Acreedores

o.Inversiones financieras temporales
6. Acciones propias

7. Tesoreria

8 Ajustes por periodificacion
TOTALES

VARIACION CAPITAL CIRCULANTE

/ 05ccce

Memoria de Cuentas Anuales
31 de Diciembre de 2007

Ejercicio 2007

1.653.275,92

0,00
3.363.950,95

0,00
1.443,42
3.382.507,53
0,00

0,00

3.382.507.,53
0,00

0,00

0,00

0,00

444 447 40
0,00

0,00

0,00

0,00
22.635,40

0,00

2.099.862,27

0.00

Ejercicio 2006

0,00

0,00
1.442,00

0,00
0,00
1.442,00
0.00
0,00

1.442 .00
288.000,00
0,00

0,00

0,00
31.010,94
0,00

0,00

0,00

0,00
31.010,94

0,00

620.452.94

2.336.348 42

Ejercicio 2007

0,00

0,00
126.342,41
0,00

0,00

0,00

0,00
10.509,67

136.852,08

k==

0,00
1.313.262,17
0,00
1.035.5669,83
2.616.613,33
0,00
231.279,02
0,00

5.196.714,35

2.008.862 .27

ORIGENES

1.Recursas procedentes operaciones

2.Aportaciones de accionistas

a)Ampliaciones de capital
b)Para compensacion de

perdidas

3.2ubvenciones de capital

4 Deudas a largo plazo

a)Empréstito y otros pasivos

b)De empresas del grupo

c)De empresas asociadas

d)De otras empresas

e)De provee.inmov. y otros

3.Enajenacion de inmaovilizado

a)inmovilizado inmaterial

b)inmovilizado material

¢)Inmovilizado financiero

c’1)Empresas del grupo

c2)Empresas asociadas

¢3)Otras invers financieras

6.Enajenacion de acciones propias

7.Canc.anticp.o trasp C/P
inmv.financ.

a)Empresas del grupo

TOTAL

b)Empresas asociadas

¢)Otras invers.financieras

DISMINUCION CAPITAL
CIRCULANTE

Ejercicio 2006

0,00

0,00

0.00
248.008,37
2.581.848,21
0,00
222.322,97
0,00

3.052.177 .65

2.336.348,42

ORIGENES

0,00
254.300,00
449.101,14

0,00

0,00

0,00

0,00

12.427,99

715.829,13

0,00

“Lufde Auditores S L.

Ejercicio 2007

0,00

0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

5.059.862,27

Ejercicio 2006

221.721.49

0,00
0.00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

0,00
289.362,04
0,00
289.147 64
214,40
0,00

0,00

0,00

0,00

2.445.717.83
0,00
0,00
2.445.717,83

2.956.801,36

0,00
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Diligencia

Las anteriores Cuentas Anuales que comprenden el Balance de Situacion, la cuenta de Pérdidas Yy
Ganancias, la memotria y el cuadro de financiacion, correspondientes al ejercicio 2007, de 22
paginas numeradas de la 1 a la 21 , asi como el informe de gestion de este mismo ejercicio, los
cuales fueron sometidos para su formulacion al Consejo de Administracién de la Sociedad en su
reunion de 30 de Marzo de 2008 han sido aprobados por unanimidad de dicho 6rgano social, tal

como figura en el acta de dicha reunion.

Para dar cumplimiento a lo previsto en el articulo 171.2 del T.R.L.S.A., Real Decreto 1564/89, todos
y cada uno de los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad los firman a continuacion:

Firma del Presidente

D. Heinz Peter To -

Firma de los Consejeros

D. Gabriel Garcia Casado

D. José Francisco Andres Ballesteros

D. Juan Carretero Munoz

D. Miguel Angel Sainero Caballero

Yo, Domingo José Marrero Galdon, Secretario del Consejo de Administracion No
consejero, certifico la autenticidad de las firmas que anteceden de los sefiores Cuyo
nombre figura a su pWHodacJﬂf —‘embros del Consejo de Administracion de la
Sociedad. )




INFORME DE GESTION DE COMPANIA DE INVERSIONES CINSA,
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DEL 2007




CARTA INTRODUCCION DEL SR. PRESIDENTE

Distinguidos accionistas:

En este ,annus horribilis” para las promotoras hemos podido salvar la

cara y consolidarnos un poco mas. Por un lado sigue bajando nuestro
endeudamiento: en la fecha de esta carta apenas queda endeudamiento

por efectos descontados - a corto — consecuencia en su dia de la cesidn

de nuestra participada alemana Anatecsa contra deuda, solucién
sugerida hace algunos anos y en vista de la crisis alemana por varios

accionistas significativos, que habiamos adoptado.

Mientras tanto, Alemania emerge como el fénix de las cenizas y sin
burbuja inmobiliaria ni crisis de ninguln tipo. Los accionistas relevantes
se estan cuestionando la oportunidad de volver al “status quo ante” , en
las mismas condiciones, con lo que la contraparte , también accionista,
estaria de acuerdo. Este cambio de parecer viene motivado por unos
hechos que ahora son de dominio comdn: Espafia estd entrando en
recesion y cualquier cosa que edifiguemos va a topar con las dificultades
consabidas, incluso tratandose de edificaciones no residenciales como
las nuestras, por falta de clientes y falta de financiacion bancaria a |a
hipotética clientela. Aparte de esto, edificar ahora significa edificar a los
costes altos de antes, para vender a los precios mds bajos de mafiana,
lo que no es de buena ldgica. Estas recesiones inmobiliarias suelen tener
larga duracion ya que stocks inmobiliarios de esta magnitud tardan afios

en absorberse. Es mas: hasta la fecha siguen creciendo.

Por otra parte, nuestro convenio urbanistico de Canarias, aprobado
como Vds. saben, esta siendo trasladado al PGOU, proceso lento, que
aun no ha concluido. Edificar ahora significa ceder una parcela al
Ayuntamiento sin haber cobrado las contrapartidas pactadas, lo que
tampoco es conveniente. En cambio tenemos noticias de Alemania, que
las autoridades han pedido el proyecto de Wannsee con el objeto de -

quizas e inshallah - aprobar nuestra solicitud de reclasificacion,
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ampliando de forma considerable su edificabilidad. El proyecto lestd en
obras. No es petrdleo lo que hemos encontrado - el terreno solo nos ha
costado 265.000 Euros y es para chalets, pero algo es algo y esperamos
poderles ofrecer mas detalles con ocasion de la Junta General. Sea como
fuere, y por motivos de cautela, hemos contabilizado los costes de la
cesion pactada de la parcela al Ayuntamiento de Telde, sin contabilizar
los beneficios derivados de la mayor edificabilidad obtenida en el

Convenio, que no hemos podido materializar adn. Los accionistas

Interesados pueden consultar el convenio con ocasidn de la Junta

General.

Tampoco hemos contabilizado la probable plusvalia de la recalificacidon
en ciernes de la parcela alemana de Werder (Wannsee). Por via
Indirecta, el Annus Horribilis si que nos ha afectado: tanto clientes como
deudores y accionistas se han visto muy dafados por la crisis,
paralizandose la actividad sin que hasta la fecha hayamos tenido que
lamentar perdidas por estos conceptos. Los nimeros rojos de este afio,
que tienen caracter de extraordinarios, se deben a una venta relevante
que hemos tenido que anular para evitar dificultades de cobro - |a crisis
se cobra sus victimas -, sin mas dafio para nosotros que dejar de
contabilizar una plusvalia, lo que nos beneficiard mas tarde y a la
contabilizacion de la inspeccidn fiscal en su parte negativa, mientras que
la positiva, el haber fiscal, no fue contabilizada por motivos de cautela,

aunque muchas empresas no se priven de este placer.

Ahora que hemos decidido no abandonar Alemania, hemos emprendido
las obras de acondicionamiento de nuestra Belle Etage de Grunewald,
que se han terminado. Tenemos noticia aun no confirmadas, que dicha
propiedad ha encontrado un novio en alquiler, alguien de relevancia
televisiva, como corresponde a esta emblemética regién. Cara al futuro
Nos proponemos materializar la edificabilidad de Werder (Wannsee), de
recuperar los apartamentos de Berlin a su coste de cesidn, si la Junta lo

aprueba, ya que a mi saber desde hace 20 afios, no se ha hecho ni




proyectado nada relevante sin consultar a nuestros accionistas. Luego,

proyectamos instalar en Berlin una oficina de representacion y ventas.

En Espana nos proponemos operar con mucha cautela, emprendiendo la

edificacion del Edificio Pandora, una vez enmendado el PGOU.

Con los mas cordiales saludos

En Telde, a 29 de Mayo del 2008
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EJERCICIO 2007

Entorno

En el ejercicio 2007 la economia Espafiola crecid a un ritmo del 3,8% en
términos de PIB, a pesar de la desaceleracién de su economia, estando aun

por encima del 2,9% de la Zona Euro.

El sector de la Construccion durante el afio 2007, en términos contables, ha
experimentado un crecimiento del 8,29% respecto al afio 2006, constituyendo

aproximadamente el 10,9% del P.I.B.

El sector de la Construccion en Canarias mantuvo un comportamiento
dinamico en el 2007, aunque algo menos que en afios anteriores, donde crecid
a un ritmo cercano o superior a los dos digitos en los Gltimos siete afios, lo que
ha significado que el precio medio por m2 de vivienda nueva construido, se
haya multiplicado por 2,7 en los ultimos diez afios, y de forma especial en

Las Palmas de Gran Canaria.

Este importante incremento, ha contribuido a que Canarias haya alineado su
precio medio con los de Peninsula, creciendo en rentabilidad promedio sobre el
resto de Espana, al pasar del 86,1% de 1995 al 88% del 2007,
constituyendose en la 78 Autonomia con el precio por m2 de vivienda libre mas

caro de Espana durante el afio 2007.

Los indicadores del Mercado Bursatil, se comportaron de modo dispar,

aumentando el IBEX 35 respecto al afio 2006 un 7,32%, mientras que el

IBEX Medium Cap y el IBEX Small Cap, disminuyeron, respecto al afio 2006
un (10,35%) y el (5,44%), respectivamente.
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Empresa

Cotizacion
La accion de CINSA, tuvo un comportamiento muy dindmico en el primer
trimestre del ano, donde consiguié un volumen de contratacién de 139000

titulos, superior al total del ejercicio 2006 en el que se contrataron 87000

titulos.

La cotizacion se mantuvo estable en 8€ por accién, habiendo alcanzado
durante el ejercicio una cotizacion maxima de 8.01€ por accion. La
comparacion con el de cotizacion al 31-12-2004, que fue de 5,10€ por accion,
supone una variacion interanual: marzo 2007-diciembre 2004 del 57,05%,
para nuestros Accionistas, muy por encima de los valores promedio del
Mercado, con una Capitalizacidn total de 15,53 Meuros, un 22,48% superior
a los Fondos Propios de la Sociedad y un 33,11% al Capital admitido.

Autocartera
El Consejo de Administracion en ejecucién del acuerdo de la Junta General

Ordinaria, celebrada el pasado dia 30 de junio del 2006, fue autorizado para la

adquisicion de hasta un 5% del Capital Social de CINSA, de conformidad con

las disposiciones legales en vigor y previa comunicacion a la CNMV.

Durante el ejercicio 2007, la Sociedad no ejercié la autorizacién recibida.

Resultados

En el ejercicio social cerrado al 31-12-2007, CINSA, tuvo unas pérdidas de

1.689 Teuros, derivados principalmente de los ajustes por los impuesto de
sociedades que la sociedad tenia abiertos y en fase de inspeccion, asi como a

un ajuste por depreciacion de sus existencias por importe de 271 Teuros.
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La sociedad, en aplicacion del principio de prudencia, no ha Incorporado el
credito fiscal que igualmente se ha derivado de la citada inspeccion, donde le
han sido reconocidas bases imponibles negativas por importe de 1.525

Teuros.

EJERCICIO 2007

Empresa

El resultado de explotacion, ha sido de (874) Teuros, como consecuencia,
esencialmente, de la disminucion de los ingresos, asi como a la variacién en |a
dotacion de provisiones, los cuales sumados a los (57) Teuros de resultados
financieros negativos y a la pérdida de extraordinarios por importe de (759)
Teuros, derivados esencialmente de los ajustes en los Impuestos sobre
sociedades de ejercicios anteriores, han configurado el resultado econdmico del

ejercicio 2007.

Grado de cumplimiento del programa de desinversién iniciado en anos
anteriores

Como consecuencia de la desinversion en Analisis Técnico Y en Anatecsa
antes de la venta de los activos de ambas sociedades, que por la crisis del
mercado inmobiliario aleman siguen siendo de muy dificil venta, hubo saldos
residuales que han sido asumidos por ODISER. De esta manera hemos podido

adelantar la liquidaciéon y el cobro de dichas desinversiones, evitando incurrir

en perdidas.
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EJERCICIO 2008

Entorno

Las previsiones del FMI para el 2008, preven un crecimiento en la Zona Euro
del 1,75% y del 1,8% para la economia Espanola. Para esta Ultima, se

esperan subidas en los tipos de interés, debido esencialmente a la inflacidn

derivada del precio de los carburantes, materias primas y al avance del
consumo privado y se anticipa una desaceleracion en el crecimiento del precio
de la vivienda, cuyos efectos se trasladan, con un cierto “decalage” al suelo

terciario.

Para Alemania, lugar donde residen la mayor parte de los Accionistas de
CINSA, |a evolucion reciente del mercado de trabajo continla mostrando
senales de fortaleza. Las expectativas son moderadas para 2008 y 2009, en el
entorno del 1,2 - 1,4 %. Conviene destacar que la confianza de los
empresarios alemanes, medida por el indice IFO, ha vuelto a aumentar en
marzo por tercer mes consecutivo, apoyada en la fortaleza de la cartera de

pedidos vinculada a la exportacion, a pesar de la fortaleza de Euro.

Este escenario permite vislumbrar nuevas oportunidades e incorporacién de
nuevos Accionistas en CINSA, una vez que podamos dotar al valor del

atractivo suficiente.

Por lo que se refiere a la economia Espafiola, el FMI augura un marcado
empeoramiento de las condiciones econdmicas, con mds desempleo y mas
inflacion que los previstos en su anterior célculo. Desde el Otofio del afio
pasado hasta ahora parece haber pasado un siglo en las bolsas, pues los
problemas que se creian limitados a las hipotecas de alto riesgo en EEUU se
han extendido a otros tipos de crédito y han generado la mayor crisis

financiera desde la gran depresion, segun califico el fondo.
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Como respuesta, la banca ya ha endurecido las condiciones para el acceso al

credito. El fin del “boom” inmobiliario es un riesgo adicional para la economia

espanola, pues aumentard la vulnerabilidad de su sistema financiero.

En este contexto , el Fondo prevé que el desempleo en Espana suba al 9,5 %
este ano frente al 8,3% registrado en 2007. Pese al frenazo economico, la
inflacidn seguira subiendo y se estima que alcance en Espaia el 4%, durante

el 2008 y se moderara hasta el 3% en 2009, de acuerdo con el informe.

En Canarias, se prevé una importante caida en la construccidn residencial, en
linea con lo previsto para el conjunto Nacional, manteniéndose en cambio, |a

construccion de oficinas y de naves industriales.

Empresa

CINSA, firmo el pasado 31 de Diciembre del 2007, la cesion al Ayuntamiento
de Telde, de la parcela n® 42 denominada "DESALADORA”, dando
cumplimiento asi a uno de los acuerdos contenidos en el Convenio Urbanistico

firmado con nuestra Sociedad.

La consecuencia de dicha cesidn, es la inclusion iInmediata de dicho Convenio
Urbanistico en el Plan Operativo del Municipio, por lo que es de esperar la

revalorizacion de nuestros activos una vez aprobada dicha inclusion.

La sociedad espera amortizar, previa aprobacion en Junta las acclones propias

€n cartera, sin descartar iniciar adquisiciones en un futuro no muy lejano. No

olvidemos que desde hace mds de un afio el clima iInmobiliario se ha

I'___lr-"-,._

H - - e el T O o U BT T T L Ca
o
—

b N




Fitrmado al solo efecto de identificacion
Lujdn Au sl

deteriorado y que hemos de tomar en serio el peligro de una burbyja, donde

suele deteriorarse el valor de los inmuebles adquiridos en la cuspide.

A medida que avanza este deterioro, acompanado a su vez por paulatinas y

continuas subidas de los tipos de interés y por la desgana creciente de los

iInversores, que ya no se esperan plusvalias rapidas del mercado, la presiéon se
hace mayor, terminandose la pesadilla al cabo de unos cuantos afios en una
catarsis de dolorosas consecuencias para todos aquellos que estan muy

endeudados. En prevision de este fendmeno ciclico, que alcanza a todos los

mercados sobrecalentados, hemos reducido nuestra exposicion y nuestros

resqgos.

El impacto sera proporcional a la subida de los tipos de interés Y quedara
mitigado por el desarrollo demografico. Un porcentaje muy elevado de la
clientela en Canarias procede de Alemania, que en los Ultimos afios no ha sido
muy activa, obedeciendo a la crisis en aquel pais. Esta clientela es susceptible
que vuelva a las Islas a medida que remita la crisis. Pero los programas de
Cinsa no tienen que ver con la vivienda y sus hipotéticas burbujas. Nuestros
clientes son clientes que repiten, o sea, una clientela del lugar que quiere
ensanchar instalaciones vya existentes, o materializar la Reserva POr
Inversiones (R.1.C.). Sobre esta clientela el efecto burbuja seria nulo, va que |a

oferta es muy baja y las alternativas escasas. Somos por lo tanto de un

optimismo moderado respecto a nuestro futuro.

RIESGOS PREVISIBLES

No existen, a juicio del Consejo de Administracion, riesgos previsibles incluidos

los financieros, que pueden afectar a las operaciones de la sociedad

INVESTIGACION Y DESARROLLO

Durante el ejercicio 2007 la sociedad no invirtid en acciones destinadas a
Investigacion y Desarrollo.
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HECHOS POSTERIORES

A la fecha del informe no se han producido hechos posteriores significativos,

que pudieran hacer variar los resultados expresados en las cuentas dnuales, en

sentido alguno, o pudieran afectar a riesgos futuros en sus operaciones
programadas.

INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR EL ARTICULO 116 BIS DE
LA LEY 47/2007, DE 19 DE DICIEMBRE

En la estructura del capital de CINSA, existe solamente una clase de accién
con identicos derechos y obligaciones, no existiendo restricciones a |a

transmisibilidad de valores, excepto los establecidos legalmente, ni
restricciones al derecho de voto.

Las Participaciones significativas en el capital, directas o indirectas, son las
siguientes:

EPIGRAFE N° de % de
acciones participacion
Tornes, Heinz Peter 328.721 16,928%
Tornes, Gabriela 154,321 7,947%
Peha Suarez, Fernando ( 1) 334.914 17,247%
Hambrecht, Werner 107.988 5,561%
Gabriel Garcia Casado ( 2 ) 126.000 6,489%

(1) 205.897 Acciones Indirectas a través de SALATIN S.L. (10,603 %).

(2) 83.152 Acciones Indirectas a través de GARCIA TIMERMANS
CONSULTORES S.L. (4,282 %).

NO existen pactos parasociales en CINSA, vigentes a la fecha de este informe

o distintos a los ya comunicados a la Comision Nacional del Mercado de Valores
( CNMV ),

Para el nombramiento y sustitucion de los miembros del (f)rgano de

Administracion, se privilegia la Independencia, la Valia Profesional Y, en su
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caso, ser Accionista de la Sociedad.

En cuanto al sistema de apoderamientos, los Unicos poderes que existen en
CINSA, para los miembros del Consejo de Administracidn, son los emitidos a
los 2 Consejeros Delegados de la Sociedad, con facultades segun ley, pero
limitados para cualquier negocio juridico relativo a la Sociedad, que suponga la
asuncion de obligaciones o derechos cualesquiera que sean, Yy de forma
especial actos dispositivos, para cuantias superiores a DOSCIENTOS DIEZ MIL
EUROS (210.000 Euros ), en cuyo caso, deberan actuar mancomunadamente
ambos Consejeros Delegados. En cambio, la capacidad para emitir o
recomprar acciones de la Sociedad, se realiza siempre mediante acuerdos de |a

Junta General de Accionistas.

En la Sociedad no existen acuerdos significativos a la fecha de este Informe
distintos a los ya comunicados a la Comisién Nacional del Mercado de Valores (
CNMV ). Tampoco existen acuerdos expresos entre la Sociedad Y SUs cargos de
administracion y direccion o empleados, que dispongan indemnizaciones,
cuando estos dimitan o sean despedidos de forma Improcedente, o cuando la
relacion laboral llegue a su fin por motivos de una Oferta Publica de

Adquisicion.

En Telde, a 29 de Mayo del 2008




