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A los Administradores de Nicolds Correa, 8.A. y alos Administradores de Industrias Anayak,
S.A

Muy Seiiores nuestros:

Como resultado del trabajo de expertos independientes que, cot fecha 5 de agosto de 2003 nos
ha sido confiado por el Registro Mercantl de Burgos (Expediente n® 9/2005), y en
cumplimiento de los requisitos establecidos en los articulos 236 y 256 del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades An6nimas y en los articulos 340 y 349 de! Reglamento del Registro
Mercantil, les presentamos nuestro informe sobre el prayecto de escisién parcial de Nicolds

Correa, S.A. a favor de la entidad de nueva creacidn Inmobiopres Holding, 8.A. y posterior
fusion de las sociedades Nicolas Correa, S.A. e Industrias Anayak, 5. A

DESCRIPCION DE LA OPERACION

Nicolds Correa, S.A. ¢ Industrias Anayak, S.A. suscribieron, el pasado 26 de julio de 2005, un
Protocolo de Integracién Empresarial por el cual se acuerda la integracion de los negocios de
ambas sociedades. Dicha integracién estd condicionada a la escision previa de los negocios de
Nicolds Correa $.A. identificados por ambas partes como no gstratégicos. Este patrimonio
escindido se concreta en las actividades inmobiliarias, de prestacion de servicios y de
tratamiento de alimentos por altas presiones.

De acuerdo con el plan de los Administradores de Nicolas Correa, S.A. y de Industrias Anayak,
S.A., el proceso de integracién de los negocios se hara conforme a las siguientes fases:

I Fscisién parcial de la rama de actividad desarrollada por la sociedad N.C. Hyperbaric,
S.A. (sociedad participada por Nicolas Correa, S.A. en un 89, 983%) relacionada con la
actividad de fabricacion y venta de estructuras mecano-soldadas, carenados, protecciones
telescopicas y otras piezas de chapa en favor de la sociedad de nueva creacién Nicolas
Correa Caldereria, $.L.. El proyecto de escisién correspondiente se depositd en el
Registro Mercantil de Burgos el 25 de octubre de 2005, habiendo sido modificado por la
Tunta General de la Sociedad celebrada el 7 de noviembre de 2005.

[I. Escisién parcial de Nicolds Correa, S.A. a favor de la entidad beneficiaria de nueva
creacion Inmobiopres Holding, S.A. Este proyecto de escision fue depositade en el
Registro Mercantil de Burgos el 26 de julioc de 2005, habiendo sido modificado
posteriormente conforme a los documentos depositados los dias 24 de ectubre y 15 de
noviembre de 2003.
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I11. Fusién de Nicolds Cormea, S.A. (sociedad absorbente) e Industnas Anayak, S.A.
(sociedad absorbida). Este proyecto de fusién fue depositade, conjuntamente con ¢l de
escisién descrita en el apartado Il anterior, en el Registro Mercantil de Burgos con fecha
habiéndose depositado un documento de modificacioén a dicho proyecto, con fecha 15 de
noviembre de 2003,

Las operaciones de escisidn y fusidn indicadas han sido acordadas considerando el 31 de mayo
de 2005 como fecha de referencia para la determinacién de los balances de escision y fusion,
aunque la fecha de efectividad a efectos contables sera:

e ¢l 31 de diciembre de 2005 en el caso de la escisidn parcial de N.C. hyperbaric, 5.A;

e ¢l uno de enero de 2006 en el caso de los proyectos de escisidn parcial de Nicolas
Correa, S-A. en favor de Inmobiopres Holding, S.A. y de la posterior fusién de Nicolas
Correa, 5.A. e Industnas Anayak, 5.A.

En los Anexos Iy II se incluyen los Balances de Situacidn al 31 de mayo de 2005 yunto con el
informe de auditorfa independiente que los respectivos Consejos de Admunistracién han
aprobado como balances de escisién y fusidn.

ESCISION PARCIAL

DESCRIPCION DE LA OPERACION

Nicolas Correa, S.A. segregard, sin extinguirse, las actividades inmobilianias, de prestacién de
servicios de maquina-herramienta y de higicnizacién de alimentos a través de altas presiones,
tragpasando en bloque la parte sepgregada a la entidad de nueva creacidn Inmobiopres Holding,
S.A., quien adquirird por sucesion, a titulo particular, todos los derechos y obligaciones
integrantes del patrimonio segregado.

Las actividades descritas objeto de segregacidén son realizadas a traves de las siguientes
sociedades participadas por Nicolds Correa, 5.A.:

» Actividades inmobiliarias: Nicolds Correa Inmobiliaria, 5.L.
+ Prestacion de servicios de miquinas-herramientas: Nicolas Correa Service, S5.A.
s Higienizacion de alimentos a través de altas presiones: N.C. Hyperbaric, S.A.

La escisidén se justifica por razén del Protocolo de Integracién Empresarial suscrito el 26 de
julio de 2005 por las entidades Nicolds Correa, S.A. e Industrias Anayak, 5.A., asi como por
algunos de sus accionistas de referencia. El Protocolo mencionado contempla la integracidn de
los negocios de ambas sociedades, previa escisidn de una serie de activos no estratégicos
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identificados al efecto por las partes firmantes, activos que configuran las distintas unidades
econbmicas autdnomas a segregar del patrimonio de Nicolds Correa, 5.A-

SOCIEDADES INTERVINIENTES

Sociedad escindida parcialmente

Nicolds Correa, S.A., domiciliada en Burgos, calle Alcalde Martin Cobos ¢/n. Se encuentra
actualmente inscrita en el Registro Mercantil de Burgos, en la Hoja BU-536, Tomo 224, Folio
88, y fue constituida el 7 de febrero de 1948.

Su objeto social es la fabricacién de maquinaria, herramientas ¢ industria metalirgica en
general.

Al 31 de mayo de 2005, el capital social estaba representado por 9.000.000 de acciones
ordinarias y representadas por medio de anotaciones en cuenta, de un (1) euro de valor nominal
cada una, todas ellas con los mismos derechos politicos y econdmicos, estando admitidas a
cotizacion en las Bolsas de Madrid y Bilbao.

Nicolis Correa, S.A. mantenia al 31 de mayo de 2005 participaciones en las siguientes
empresas:

a) Sociedades participadas objeto de la escisidn:

* NC Hyperbaric, S.A. (anteriormente denominada Amahe, S.A.),
sociedad participada en un 89,985% por Nicolas Correa, 5.A., cuyo
objeto social es la fabricacién y venta de toda clase de articulos
amparados en la denominacién de taller mecénico, trabajos en chapa
metalica y acero soldado y caldereria en general, asi como cuantas
actividades sean complementarias, antecedentes o consecuencia de las
anteriores. No obstante, la sociedad también desarrolla la actividad de
higienizacién de alimentos a través de altas presiones.

* Nicolds Comea Service, S.A., sociedad participada en un 38% por
Nicolds Correa, S.A., cuyo objeto social es la reparaciém,
modernizacion, mantenimiento, instalacién y puesta en marcha de
méquinas-herramientas, asi como la formacién de usuarios, vy la
prestacién del servicio de asistencia técnica a las mismas.

* Nicolds Correa Inmobiliaria, S.L., sociedad participada en un 100% por
Nicolas Correa, S.A., cuyo objeto social es la compraventa, explotacion,
arrendamiento y administracién de toda clase de inmuebles, risticos o
urbanos.
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b) Sociedades participadas que no son objeto de la escisién (entre paréntesis el
porcentaje de participacién de Nicolds Correa, SA)

N.C. Manufacturing, S.A. (94%), dedicada al montaje de maquinas-
herramienta.

Nicolds Correa USA, Inc. (100%), dedicada a la comercializacion de
méquinas-herramienta y a la prestacion de servicios de mantenimiento,
instalacién, puesta en marcha y asistencia técnica para las mismas.

Nicolds Correa Electronica, S.A. (88%), dedicada a la fabricacion y
venta de equipos eléctricos y electrdnicos para magquinaria, instalaciones
industriales y edificaciones en general.

Centro Regional de Servicios Avanzados, S.A. (17,5%), dedicada a la
prestacion de servicios informaticos.

Nicol4s Correa Svenska, AB. (100%), dedicada a la comercializacion de
productos de Nicolds Cormea, S.A. o de otras empresas fabricantes de
bienes de equipo.

Nicolds Correa Portugal Equipamentos Industriais, Lida. (100%),
dedicada a la comercializacién de productos de Nicolds Correa, 3.A. 0
de otras empresas fabricantes de bienes de equipo.

Nicolas Correa Italia, $.R.L. (85%), dedicada a la comercializacion de
productos de Nicolds Correa, S.A. o de otras empresas fabricantes de
bienes de equipo.

Nicolds Correa Deutschland, GmbH. (100%), dedicada a la
comercializacion de productos de Nicols Correa, S.A. o de ofras
empresas fabricantes de bienes de equipo.

Nicolds Correa Levante, S.A. (95%), dedicada a la comercializacién de
productos de Nicolds Correa, S.A. o de otras empresas fabricantes de
bienes de equipo.

N.C. Mepro, S.A. (40%), dedicada ala comercializacion de productos de
Nicolds Correa, S.A. o de otras empresas fabricantes de bienes de
equipo.

Nicolas Correa Catalunya, S.A. (19,9%), dedicada a la comercializacion
de productos de Nicolés Carrea, 8.A. 0 de otras empresas fabricantes de
bienes de equipo.
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Sociedad beneficiaria de la escision

Inmobiopres Holding, S.A. ¢s la sociedad de nueva creacion beneficiaria de la escisién
parcial, que tendrd su domicilio social en Condado de Trevidio, n° 53, Poligono Industrial de

Villalonquejar, Burgos.

El objeto social de dicha sociedad serd la prestacion de servicios de reparacion ¥
mantenimiento de maquinaria y maquina-herramienta; el desarrollo, fabricacion y
comercializacién de equipos para la obtencion de energia a partir de la biomasa; actividades
inmobiliarias y el desarrollo, fabricacidn y comercializacion de equipos hiperbancos
destinados a la higienizacién de alimentos mediante la aplicacidn de altas presiones, asi como
otras actividades que sean antecedente, consecuencia o estén directamente relacionadas con las
que constituyen el objeto social.

BALANCE DE ESCISION

Acogiéndose a lo establecido en el Texto Refundido de Ja Ley de Sociedades Anénimas, se ha
considerado como Balance de Escision el balance de situacion de Nicolds Correa, S.A. cerrado
el 31 de mayo de 2005, que ha sido verificado por los auditores de la Sociedad, KPMG
Auditores, $.L., con fecha 23 de septiembre de 2005. El informe de auditoria ez favorable, tal y
gomo se refleja en el Anexo L.

PATRIMONIO ESCINDIDO

El patrimonio escindido estd compuesto por:

e 262.776 participaciones sociales, de 10,00 euros de valor nominal cada una,
representativas del 100% del capital social de Nicolas Correa Inmobiliaria, S.L.

«  53.240 acciones, de un (1) euro de valor nominal cada una, representativas del 88%
del capital social de Nicolds Correa Service, 5.A.

e 1.455950 acciones, de un (1) euro de valor nominal cada una, representativas del
89,985% del capital social de N.C. Hyperbaric, 5.A.

RELACION DE CANJE DE LA OPERACION

Los accionistas de Nicolds Correa, S.A. recibiran, por cada accion de su propiedad, una (1)
accién de Inmobiopres Holding, $.A., de 0,20 euros de valor nominal.

PROCEDIMIENTO DE LA ESCISION

Como consecuencia de la escisién parcial, Nicolas Correa, S.A. reducird su capital social en
1.800.000 euros, mediante la reduccién del valor nominal de Ia totalidad de sus acciones
ordinanas de 1 euro a 0,80 euros,

La entidad Inmobiopres Holding, S.A. serd constituida con un capital social de 1.800.000
euros, dividido en 9.000.000 de acciones pertenecientes a una vnica clase v serie de 0,20 euros
As vatnr nemianal cada una,



El procedimiento de canje de acciones no exigird desembolso alguno para los accionistas, y las
acciones amibuidas darin derecho a participar en las ganancias sociales de Inmobiopres
Holding, S.A. a partir del 1 de enero de 2006.

REGIMEN FISCAL

La escision proyectada se acoge al régimen fiscal especial establecido en el Capitulo VIII del
Titulo VII, de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, cuyo Texto Refundido se aprobo por el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 3 de marzo.

A tal efecto, v segin lo previsto en el articulo 96 de la referida Ley, (1) Nicolds Correa, S.A.
incluird esta opcién en el acuerdo social de escision y (i) la sociedad beneficiaria de nueva
creacidn presentard un escrito ante la Agencia Tributaria, comunicando el acogimiento a dicho
régimen fiscal especial en el plazo previsto en la Ley del Impuesto de Sociedades.
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ALCANCE DEL EXAMEN

De acuerdo con el articulo 256.1 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas,
hemos obtenido la documentacion e informacion requeridas y efectuado las verificaciones que
se han considerado necesarias, entre las que cabe destacar por su relevancia:

En relacion con la documentacion e informacion:

_ Proyecto de escisién parcial de 26 julio de 2003 y las modificaciones al mismo de 24 de
octubre v 15 de noviembre de 2005 preparados y suscritos por los Administradores de
Nicolas Correa, 8.A. y depositados en el Registro Mercantil de Burgos.

— Proyecto de escision parcial de la sociedad N.C. Hyperbaric, S.A. a favor de Nicolas
Correa Caldereria, 8.1, depositado en el Registro Mercantil de Burgos ¢l 21 de octabre de
2005.

—  Acta de 1a Junta General Extraordinaria y Universal de N.C. Hyperbanc, 5.A. en la que s&
recogen deierminadas medificaciones al proyeeto de escisién mencionado en el punto
antenor.

— Informe de los Administradores de N.C. Hyperbaric, S.A. referido a su proyecto de escision
parcial.

_  Estados financieros individuales y consolidados, auditados por KPMG Auditores, S.L., de
Nicolas Correa, S.A. a 31 de mayo de 2005, cuyo balance de situacion se ha considerado
como balance de escisién (Anexo I).

_ Cuentas anuales individuales y consolidadas de Nicolds Correa, S.A., € informes de
auditoria, correspondientes a los ejercicios terminados el 2002, 2003 y 2004.

_  Cuentas anuales de Nicolds Correa Inmobiliaria, S.L. y de Nicoléds Correa Service, S.A. al
1] de diciembre de 2003 ¥ 2004,

— Balance de Situacién y Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la actividad de higienizacion de
alimentos por altas presiones de N.C. Hyperbaric, 3.A. al 31 de diciembre de 2003 y 2004
elaborados por los Administradores.

_ Balances de Situacién v Cuenta de Pérdidas y Ganancias de N.C. Hyperbaric, 5.A. Nicolas
Correa Service, S.A. y Nicolas Correa Inmobiliaria 5.L. a 31 de mayo de 20035, elaborados
por los Administradores de las Sociedades.

_ Informacién relativa a cotizaciones bursdtiles de las acciones de Nicolas Correa, S.A.
correspondiente al iiltimo afio anterior al anuncio de la aperacion.

- Documento explicativo preparado por Ahorro Corporacioén Financiera, 8.V. 5.A. (asesor
financiero de Nicolis Correa, S.A. en esta operacién), en el que indican los métodos
empleados en la valoracién de los activos objeto de la escisién y el resultado de dicho
gjercicio de valoracion.

- Informes de tasacién de Tasaciones Inmobiliarias, S.A. (TINSA) de los signientes
inmuebles: (i) edificio industrial situado en la calle Ramén y Cajal, 29, en €l Poligono
Industrial Nuestra Sefiora de Butarque, Leganes, (Madrid) y (ii) edificio de oficinas situado
en la calle Martin Cobos, 29, Burgos.

- Valoracién del inmueble sitado en Paseo del Espolon n” 4 realizada por la Consejeria de
Hacienda de la Junta de Castilla y Leon .
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_ Proyecciones financieras de N.C. Hyperbaric, 8.A. para el perodo 2005-2008 elaboradas
por los Administradores de la Sociedad.

_ Informe de analistas relativo a negocios de tratamiento de alimentos por altas presiones.

_  Actas de las reuniones del Consejo de Administracién y Junta General de Accionistas de
Nicolds Correa, S.A. manienidas entre el 26 de julio de 2004 y el 21 de noviembre de 2003,
El Secretario del Consejo de Administracion nos ha confirmado que los documentos
mencionados son trascripcion literal de las actas del Consejo de Administracién de Nicolas
Correa, S.A:, salvo en el caso de las actas correspondientes a las reuniones del Consejo de
Administracion de los dias 24 de octubre y 21 de noviembre de 2005, que se trata de
borradores, aunque no se estima que sufran modificacion significativa alguna en su
frascripcidn definitiva al Libro de Actas tras su aprobacién prevista en el proximo Consejo
de Administracion de la Sociedad.

_  Actas de las reuniones del Consejo de Administracién y Junta General de Accionistas de
N.C. hyperbaric, $.A. mantenidas entre el 20 de octubre de 2004 v el 21 de noviembre de
2005.

— Actas de las reuniones del Consejo de Administracién y Junta General de Accionistas de
Nicol4s Correa Service, S.A. mantenidas entre ¢l 28 de septiembre de 2004 y el 21 de
noviembre de 2003,

_  Actas de las reuniones del Consejo de Administracién y Junta General de Accionistas de
Nicolas Correa Inmobiliaria, 5.L. mantenidas entre el 1 de marzo de 2004 vy el 21 de
noviembre de 2005.

Por otra parte, segin hemos sido informados por los Administradores de Nicolas Correa, 8.A.,
hasta la fecha de emision de este informe no se han puesto de manifiesto acontecimientos
significativos que pudieran afectar al proceso de escision en algin aspecto de los indicados en
este documento.

Hemos asumido que toda la informacién que nos ha sido facilitada, incluyendo la relacionada
anteriormente, ha sido preparada de acuerdo con el mejor conocimiento y juicio de los
responsables de su elaboracién. Asimismo, debe advertirse que nuestro trabajo no tiene como
objetivo auditar la informacion facilitada y, por ello, no ha sido somefida a ningun
procedimiento de auditoria dirigido a comprobar su fiabilidad.

En velacion con ln comprobacién de la aplicacién de los métodos de valoracion, a
continuacién se presenta de forma resumida el trabajo realizado:

_  Andlisis critico de la adecuacién tedrica de los métodes y cnterios de valoracién
empleados.

—  Evaluacién de los criterios de valoracién seleccionados.

—  Comprobacién de la integridad y validez de los conceptos y parametros determinantes del
valor, de acuerdo con los métodas aplicados.

_  Andlisis de] soporte y de la homogeneidad de los criterios utilizados para la aplicacién de
los métodos de valoracion.

_ Revisién de la correccin de los calculos matematicos realizados por los Administradores
de Nicolas Correa, S.A. para la determinacion de los valores de los activos que componen
el patrimonio eseindido.
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VALORACION DEL PATRIMONIO NO DINERARIO OBJETO DE LA
ESCISION

Método de valoracidn

El valor real del patrimonio escindido ha sido calculado por los Administradores de Nicolas
Correa, $.A. sobre la base de distintos métodos de valoracion gue toman en consideracion el
valor intdnseco o el valor de mercado de los negocios participades por Nicolds Correa, S.A.
objeto de escision, segun s¢ explicaa continuacién.:

Nicolas Correa Inmobiliaria, 5.L.

El método empleado por los Administradores de Nicolas Correa, S.A. en la valoracién de
esta sociedad ha sido el denominade “Activo Neto Real”, que estima el valor en funcidn
de su valor tedrico-contable mas las plusvalias latentes, netas de su posible efecto fiscal.

En la aplicacion de dicho método se han dividido los activos inmobiliarios propiedad de
Nicolas Correa Inmobiliaria, §.L. en dos grupos:

» Inmuebles adquiridos hace mas de dos afios, para los cuales se han tenido en cuenta las
tasaciones realizadas por un experto independiente (Tasaciones Inmobiliarias, S.A.).

e Inmuebles con menos de dos afos transcurridos desde su adquisicién, que se
encuentran en fase de construceién, para los que los Administradores de Nicolas
Cortea, 8.A. estiman que su coste de adquisicion es una buena estimacion de su valor
actual de mercado.

Para el resto de activos y pasivos de Nicolas Correa Inmobiliaria, SL., los
Administradores de Nicolas Correa, S.A. consideran que su valor de mercado no difiere
significativamente del valor por el que figuran registrados en el balance de situacion a la
fecha de valoraciomn.

E] valor resultante ha sido minorado por los Administradores de Nicolas Correa, S.A. en
un 20% para recoger las incertidumbres y costes asociados a los procesos de enajenacidn
de activos inmobiliarios, tomando como referencia el descuento medio con el que
histéricamente cotizan en los mercados organizados las sociedades inmobiliarias.

Nicolas Correa Service, S.A.

Los Administradores de Nicolds Correa, S.A. han valorado esta sociedad aplicando un
maltiplo de seis veces el beneficio neto estimado para el ejercicio 2003.

Deloitte S.L. ' 10



Lo

N.C. Hyperbaric, S.A.

En la valoracién de esta Sociedad, los Administradores de Nicolas Correa, S.A. han
combinado dos métados:

« Descuento de Flujos de Caja Libres, métoda de valoracién dinimico que se basa en la
idea de que el valor de un negocio viene determinado por su capacidad para generar en

el futuro recursos financieros susceptibles de ser detraidos del negocio y repartidos a
los accionistas sin comprometer su estructura financiera.

o Aplicacién de miltiplos de empresas comparables cotizadas en relacion con el
beneficio antes de intereses, amortizaciones e impuestos generado (EBITDA). Para la
aplicacion de este método, los Adminisiradores han empleado el miltiplo estimado por
los analistas financieros para la division de higienizacion de alimentos por altas
presiones de la sociedad Flow Internacional Corporation en el ejercicio 2001, lo que
supone valorar NC Hyperbaric en 10 veces ¢l EBITDA estimado para el afio 2003, al
no disponer de otra informacién actualizada.

Resultados de la valoracion

El rango de valor resultante estimado por los Administradores de Nicolas Correa, S.A. para el
conjunto de activos objeto de la escision parcial, por aplicacion de los métodos deseritos, esta
entre 12.216.000 euros y 13.462.000 euros.

Consideraciones sobre ln validez y aplicacién de los métodos de valoracion

Si bien en contextos distintos pudieran existir otros métodos mis apropiados para establecer el
valor del patrimonio, de forma genénca, y teniendo en cuenta las dificultades especiales de
valoracién que se presentan en el apartado siguiente, puede concluirse lo siguiente en relacién
con los métodos de valoracion considerados por los Administradores de Nicolds Correa, 3.A..

e Los distintos métodos de valoracién considerados son métodos tedrnicamente COITECtos, ¥
de aplicacién generalmente aceptada en la valoraciéon de empresas O negocios en
funcionamiento.

e Los distintos métodos se han aplicado de forma coherente con su formulacion tedrica, ¥
utilizando referencias y parametros de mercado.

En el contexto de la operacién de escisidn que se plantea los métodos escogidos consiguen que

los valores obienidos respondan a los criterios de equidad y homogeneidad para determinar la
ecuacién de canje entre las sociedades intervinientes en la operacién de escision.
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Dificultades especiales de valoracién

La realizacién de una estimacion del valor de un negocio parte de ciertas asunciones tanto en los
métodos aplicados como en las hipétesis asumidas. Por este motivo, cualquier estimacion de
valor debe entenderse en dicho contexto v siempre como un marco de referencia. Por otro lado,
la estimacion de valor de un negocio no tiene que eoincidir necesariamente con su precio, ya que
este Ultimo incorpora una serie de elementos subjetivos que afectan a las partes interesadas
(comprador y vendedor) en llevar a cabo la transaccion.

En relacién con las dificultades especiales relativas a la valoracion de los negocios objeto de
escision, debemos mencionar lo siguiente:

El negocio de higienizacién de alimentos por altas presiones desarrollado por
N.C. Hyperbaric, 8.A. se encuentra en fase inicial, requiriendo una elevada
inversién en capital y suponiendo una experiencia limitada para evaluar su
posible evolucion. El método del Descuento de Flujos de Caja se aplica a partir
de proyecciones financieras realizadas por la compailia. Si bien los
Administradores de Nicolas Correa, S.A. reflejan en estas proyecciones su
mejor estimacion a la fecha actual de la evolucion futura de las variables basicas
de los negocios, tales predicciones entrafian incertidumbres inherentes a
cualquier informacién prospectiva, algunas de las cuales podrian no
materializarse en el futuro tal y como se han definido. Por otra parte, la novedad
de sus procesos hace que no existan comparables suficientes en el mercado.

En la valoracién de Nicolis Correa Service, 8. A. debe considerarse que su
actividad tiene una gran relacién con la actividad de Nicolas Correa, S.A., de tal
forma que sus resultados pudieran estar condicionados por el comportamiento
del negocio de Nicolas Correa, S.A.

La aplicacion de métodos basados en Mhiltiplos de compafifas cotizadas
comparables puede estar condicionada por la existencia de un grupo de
referencia de compafifas realmente comparables (por tamafio, peso de las
distinias actividades, margenes, crecimiento, étc.) o por la heterogeneidad de los
datos disponibles.

Algunos de los activos inmobiliarios de Nicolds Comea Inmobiliaria, 3.L. se
encuentran en fase de construccidn y, por fanto, pudieran materializarse
determinados riesgos asociados a su terminacion y, en su ¢aso, enajenacion o
explotacion, que no pueden ser evaluados razonablemente en este momento. En
este sentido, debe serialarse que el método de valoracién del “Active Neto Real”
si bien es el método mas cominmente aceptado en la valoracién de empresas
inmobiliarias, es un método de valoracién estitico que, por tanto, no refleja las
expeclativas futuras del negocio.

Deloitte S.L
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CONCLUSIONES ESCISION PARCIAL

Teniendo en cuenta que la operacién analizada corresponde a una escision parcial a favor de una
sociedad beneficiaria de nueva creacion y considerando, en su conjunto, las dificultades
comentadas en el apartado anterior, entendemos que:

i) La relacién de canje de las acciones esth justificada y es adecuada en las circunstancias.

ii) Los métodos de valoracién utilizados en la determinacion del valor del patrimonio que se
escinde, sobre el que se basa la relacién de canje de las acciones, son adecuados en el
contexto y las circunstancias de la operacidn planteada.

iii) £l patrimonio aportado por la sociedad escindida tiene un valor real, por lo menos, igual
al capital social por el que se constituye la sociedad de nueva creacién beneficiaria de la
escisién y que asciende a 1.800.000 euros.

Nuestra conclusién debe interpretarse en el contexto del alcance de nuestras comprobaciones
sobre la informacién que se nos ha facilitado para nuestra actuacién profesional, en el sentido
de que no asumimos mas responsabilidades que las referidas a ja razonabilidad de los métodos
ylo criterios de valoracion aplicados, a los cdlculos efectuados en relacién con dicha aplicacion
y a los resultados obtenidos como consecuencia de los mismos.

FUSION

DESCRIPCION DE LA FUSION

A fravés de la fusion, la entidad mercantil Nicolas Correa, S.A., absorbera a la entidad
Industrias Anayak, 8.A., de modo que, tras el proceso de fusidn por absorcidn, solo existird
Nicolds Correa, 5.A., que habra adquirido en bloque el patrimenio de la sociedad absorbida,
que s¢ extinguird, pot sucesién universal en sus derechos y obligaciones.

La fusién se justifica por razdn del Protocolo de Integracién Empresarial suscrito ¢l 26 de julio
de 2005 por las cntidades Nicolds Correa, S.A. ¢ Industras Anayak, S.A., asi como por algunos
de sus accionistas de referencia, mediante el cual se prevé la integracion de los negocios de
ambas sociedades previa escision de una sere de activos no estratégicos identificados al efecto
por las partes fimantes del Protocolo, activas que han sido descritos en el capitulo antenor,

SOCIEDADES INTERVINIENTES

Sociedad absorbente

Nicolds Correa, 5.A., domicihada en Burgos, calle Alcalde Martin Cobos s/n. Se encuentra
actualmente inscrita en ¢l Registro Mercantil de Burgos, en la Hoja BU-536, Tome 224, Folio
8%, y fue constituida el 7 de febrero de 1948,
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Al 31 de mayo de 2005, el capital social estaba representado por 9.000.000 de acciones
ordinarias representadas por medio de anotaciones en cuenta, de (1) un euro de valor nominal
cada una, todas ellas con los mismos derechos politicos ¥ econdmicos, estando admitidas a
cotizacién en las Bolsas de Madrid y Bilbao. El mencionado capital social, una vez realizada la
escisién parcial 2 la cual estd condicionado el proyecto de fusidn, pasara a estar constituido por
9.000.000 de acciones, de 0,80 euros de valor nominal cada una de elias, gozando todas de los
mismos derechos politicos y econdmicas.

Su objeto social es la fabricacién de maquinaria, herramientas e industria metalirgica en
general.
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Sociedad absorbida

Industrias Anayak, 8.A., domiciliada en Guipiizcoa, en el Poligono Industrial Itziar s/n, en
Deba. Se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Guiptizcoa en la Hoja 35-3 185, Tomo
1155, Folio 218, y fue constitida el 2 de septiembre de 1962,

Al 31 de mayo de 2005, el capital social estaba representado por 311.860 acciones
nominativas, de 6,01 euros de valor nominal cada una, todas ellas con los mismos derechos
politicos y econdmicos.

Su objeto social es la fabricacion y compra venta de maquina-herramienta.

BALANCES DE FUSION

Acogiéndose a lo establecido ¢n €l Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, se han
considerado como Balances de Fusion:

« El balance de situacién de Nicolas Correa, S.A. cerrado ¢l 31 de mayo de 2003, que ha
sido verificado por los auditores de la Sociedad, KPMG Auditores, S.L., con fecha 23
de septiembre de 2005. una copia del mismo, junto con la opinién de los auditores, que

. es favorable, se adjunta como Anexo L.

e El balance de situacién de Industrias Anayak, S.A. cerrado el 31 de mayo de 2003, que
ha sido verificado por los auditores de la Sociedad, KPMG Auditores, S.L., con fecha
29 de julio de 2005. Una copia del mismo, junto con la opinion de los auditores, que
recoge una excepcion por una limitacidn al alcance del trabajo del auditor como
consecuencia de no haber podido presenciar los recuentos fisicos de las existencias a
31 de maya de 2003, al haber sido el encargo postenor a dicha fecha, se adjunta como
Anexo I

RELACION DE CANJE DE LA OPERACION

La relacién de canje propuesta por los Administradores de las sociedades participantes en la
fusién es la de cincuenta y siete (57) acciones de la sociedad absorbente, Nicolas Correa, 5.A,
de 0,80 de valor nominal cada una por cada cinco (5) acciones de Industrias Anayak, S.A., de
un 6,01 euros de valor nominal cada una.

De acucrdo con el Proyecto de Fusién, como consecuencia de la aplicacién de la ecuacién de
canjc al niimero de acciones en poder de cada uno de los accionistas en Industrias Anayak,
S.A. en la fecha de aprobacién del Proyecto, cuatro de éstos serin propietarios pro indiviso de
dos (2) acciones de nueva emisién en Nicolds Correa, 5.A. De conformidad con lo establecido
en el art, 400 del Cédigo Civil, cualquiera de los copropietarios tendra derecho a resolver el pro
indiviso.
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PROCEDIMIENTO DE LA FUSION

La fusion se llevara a efecto mediante la absorcidn, con extincién, de Industrias Anayak, S.A.
por Nicolas Correa, 5.A., mediante la disolucion sin liquidacién de la primera y transmision en
bloque de todo su patrimonio a la segunda, que adquirira, por sucesion universal, los derechos
y obligaciones de Industrias Anayak, S.A.

Nicolas Correa, S.A. ampliara su capital social en 2.844,163,20 euros, mediante la emisién de
3.555.204 nuevas acciones ordinarias, de 0,80 euros de valor nominal cada una, perienecientes
a uma misma clase y seric, que serdn adjucicadas a los accionistas de la sociedad absorbida
conforme al tipo de canje indicado.

El procedimiento de canje de acciones no exigird desembolso alguno para los accionistas de
Nicolas Correa, S.A. ni de Industrias Anayak, S.A., y las acciones atribuidas daran derecho a
participar en las ganancias sociales de Nicolas Correa, $.A. a partir del 1 de enero de 2006.

La fecha a partir de la cual las operaciones de Industrias Anayak, S.A. se consideraran
realizadas a efectos contables por cuenta de la sociedad absorbente serd igualmemte el 1 de

enero de 2006.

CONDICION SUSPENSIVA

La fusion queda condicionada, con caracter suspensive, a la previa escision parcial de Nicolas
Correa, S.A. que se ha descrito en ¢l capitulo anterior.

REGIMEN FISCAL

La fusién proyectada se acoge al régimen fiscal especial establecido en &l Caplmlo VIII del
Tioalo VII de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, cuyo Texto Refundido se aprobd por ¢l
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

A tal efecto, y segin lo previsto en el articulo 96 de la referida Ley, (i) Nicolds Correa, S.A. €
Industrias Anayak, $.A. incluirdn esta opcion en Jos acuerdos sociales de fusién y (i) Nicolas
Correa, S.A. presentara un escrito ante la Agencia Tributaria, comunicando el acogimiento a
dicho régimen fiscal especial en el plazo previsto en la Ley del Impuesto de Sociedades.

ALCANCGE DEL EXAMEN

De acuerdo con el articulo 236.3 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas,
hemos obtenido 1a documentacién e informacion requeridas y efectuade las venficaciones que
se han considerado necesarias en las oircunstancias, entre las que cabe destacar por Su
relevancia:
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En velacidn con la documentacion e informacidn:

— FEl Proyecto de fusién de 26 julio de 2005 y ¢l documento de modificacion al mismo de 15
de noviembre de 2005 preparado y suscrito por los respectivos Administradores de las
sociedades participantes en la fusion.

— Estados Financieros intermedios de Nicolas Correa, S A e Industras Anayak, S.A. al 31 de
mayo de 2005, cuyos balances de situacion han sido considerados balances de fusién, junto
con los respectivos informes de auditoria (Anexos Iyll).

_ Cuentas Anuales individuales de Nicolds Correa, S.A. vy de Industrias Anayak, 5.A. e
informes de auditoria comespondientes a los gjercicios 2002, 2003 y 2004

_  Cuentas anuales consolidadas de Nicolds Correa, 5.A, referidas al 31 de diciembre de
2002, 2003 y 2004 junto con los informes de auditoria independientes.

- Informacién rclativa a cotizaciones bursatiles de las acciones de Nicolas Correa, $S.A.
correspondiente al (ltimo afio anterior al anuncio de la operacién,

_ Documento explicative preparado por Ahorro Corporacion Financiera, $.V. 3.A. (como
asesor financiero de Nicolas Correa, 5.A. para esta operacién) en el que describen el
método de valoracién empleado para cada sociedad y el cdlculo de la ecuacidn de canje.

— Proyecciones financieras de Industnias Anayak, S.A. para el periodo 2005-2010, y
proyecciones de cuentas de resultados de Nicolas Correa, S.A. para el periodo 2003-2008
elaboradas por los respectivos Administradores de las sociedades.

- Actas de las reuniones del Consejo de Administracién y Junta General de Accionistas de
Nicolis Correa, §.A. mantenidas entre el 26 de julio de 2004 y el 21 de noviembre de 2005.
El Secretario del Consejo de Administracién nos ha confirmado que los documentos
mencionados son trascripcion literal de las actas del Consejo de Administracién de Nicolds
Correa, S5.A:, salvo en el caso de las actas correspondientes a las reuniones del Consejo de
Administracion de los dias 24 de octubre y 21 de noviembre de 2003, que se trata de
borradores, aunque no se estima que sufran modificacién significativa alguna en $u
trascripcion definitiva al Libro de Actas tras su aprobacién prevista en el proximo Consejo
de Administracién de Ja Sociedad.

_  Actas de las reuniones del Consejo de Administracién y de la Junta General de Accionistas
de Industrias Anayak, S.A. mantenidas entre el 18 de marzo y el 21 de noviembre de 2005,

Por otra parte, segun hemos sido informados por los respectivos Administradores de Nicolas
Correa, S.A. e Industrias Anayak, 8.A., hasta la fecha de emisién de este informe, no se¢ han
puesto de manifiesto acontecimientos significativos que pudieran afectar al proceso de fusién
en algin aspecto de los indicados en este documento.

Hemos asumido que toda la informacion que nos ha sido facilitada, incluyendo la relacionada
anteriormente, ha sido preparada de acuerdo con el mejor conocimiento y juicio de los
responsables de su efaboracion. Asimismo, debe advertirse que nuestro trabajo no tiene como
objetive auditar la informacién facilitada y, por ello, no ha sido sometida a ningin
procedimiento de auditoria dirigido a comprobar su fiabilidad.
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En relacion con la comprobacién de la aplicacién de los métodos de valoracion, a
continuacién se presenta de forma resumida el trabajo realizado:

_  Anélisis critico de la adecuacién teorica de los métodos y criterios de valoracién
empleados.

- Evaluacion de los criterios de valoraci6n aplicados.

- Comprobacién de la integridad y validez de los conceptos y parametros determinantes del
valor, de acuerdo con los métodos aplicados.

—  Anilisis del soporte v de la homogeneidad de los criterios utilizados para la aplicacién de
los métodos de valoracion en ambas sociedades y de la ecuacion de canje.

_ Revisién de la correccion de los calculos mateméticos realizados por los Administradores
de Nicolds Correa, 5.A. y de Industrias Anayak, S.A. para determinar los valores
empleados para la determinacién de la ecuacién de canje.

METODOS DE VALORACION PARA |.A DETERMINACION DE LA
ECUACION DE CANJE

Consideraciones previas

Dentro del contexto de una operacién de fusién, el objetivo de valorar las sociedades que se
fusionan es determinar el valor Teal y relativo del patrimonio de una sociedad con respecto a la
otra. La determinacion del valor real es la referencia para establecer la relacion de canje con el
fin de atribuir a los accionistas de la sociedad absorbida las acciones de la sociedad absorbente,
v asi permitir su continuidad como socios de la entidad resultante de la operacidn de fusion. La
relacién de canje establece, por tanto, €l peso de los distintos accionistas de las dos sociedades
en la nueva entidad fusionada.

A su vez, la relacion de canje tiene por objeto garantizar a los accionisias de las sociedades que
intervienen en la fusion un trato de respeto de sus respectivas situaciones patrimoniales al inicio
de la fusion.

Método de valoracidn

El tipo de canje de las acciones de las entidades que participan én la fusion, establecido por los
respectivos Administradores de Nicolds Correa, S.A. ¢ Industrias Anayak, S.A., ha sido
determinado sobre la base del valor real de los patrimonios sociales de dichas sociedades.

El valor real de los patrimonios de las dos sociedades a fusionar ha sido calculado por los
Administradores de Nicolis Correa, $.A. y de Industrias Anayak, S.A. aplicando distintos
métodos de valoracidn, que toman en consideracion valoraciones de mercado y valoraciones
intrinsecas de ambas compafifas, segun se explica seguidamente:
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Nicolas Correa, 5.A.

Los métodos empleados por los Administradores de ambas Sociedades para la valoracién
de Nicolas Correa, S.A. han sido los signientes:

» Valor de cotizacidn. Para estimar el valor de mercado se ha tomado como referencia
las cotizaciones medias de distintos peniodos del ejercicio 2005 previos al preparacién
del Proyecto (iltimos 30 dias, trimestre anterior y semestre anterior). Este valor
estimado, que ascendia a 5,44 euros por aceidn, se minord por el valor estimado de los
negocios escindidos de Nicolas Correa, S.A., calculado segin se ha deserito en el
capitulo anterior.

o Descuento de Flujos de Caja Libres, método de valoracion dinamico que se basa en la
idea de que el valor de un negocio viene determinado por su capacidad para generar en
el futuro recursos financieros susceptibles de ser detraidos del negocio y repartidos a
los accionistas sin comprometer su estructura financiera.

¢ Aplicacién de multiplos de compafiias comparables cotizadas en las ventas. Para la
aplicacién de este métado, los Administradores de ambas Sociedades han aplicado la
mediana de la muestra seleccionada (0,73 veces) a las ventas estimadas para el afio
2005,

Industrias Anayak, S.A.

Los Administradores de ambas Sociedades han aplicado los siguientes métodos en la
valoracidn de Industrias Anayak, S. A,

» Descuento de Flujos de Caja,

e Aplicacién de multiplos de compaiiias comparables cotizadas en las ventas. Para la
aplicacién de este método, los Administradores de ambas sociedades han aplicado la
mediana de la muestra seleccionada (0,73 veces) a las ventas estimadas para el ano
2005.

Dado que las acciones de Industrias Anayak, 8.A. no cotizan en mercados organizados se
ha aplicado un descuento al valor resultante por falta de liquidez. A efectos de esta
valoracidn, se ha tenido en cuenta un descuento por falta de liquidez del 20%.
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Resultados de la valoracién

Los valores resultantes para cada sociedad por aplicacion de los métodos anteriormente descritos
son los siguientes (en miles de euros):

Viloragidn velativa

“Nicolis Corren. 5.4 Industrias Amayak, 5.0

Mutodolozin

Referencias de mercado 36.142 n/a na
Descuento de Flujos de Caja 38023 15.291 2,49
Miltiplos de cotizadas 14947 13.834 2,53

MEDEA

Los Administradores de ambas Sociedades han fijado una relacién de canje de 57 acciones de
Nicolds Correa, S.A. de 0,80 euros de valor nominal cada una por cada 5 acciones de Industrias
Anayak, S.A. de 6,01 euros de nominal por accién, que se corresponde con una valoracion
relativa de Nicolas Correa S.A. de 2,53 veces ¢l valor de Industrias Anayak, 5.A.

Consideraciones sobre la validez y aplicacion de los métodos elegidos por los
Administradores

De forma genérica, v teniendo en cuenta las dificultades especiales de valoracion que se
describen en et apartado siguiente, puede concluirse lo siguiente en relacion con los métodos de
valoracién considerados por los Administradores de ambas Sociedades:

s Los distintos métodos de valoracién considerados son tebricamente adecuados, y de
aplicacién generalmente aceptada a la valoracién de empresas o negocios en marcha.

» Los distintos métodos se han aplicado de forma coherente con su formulacion tedrica y
utilizando referencias y pardmetros de mercado.

Dificultades especiales de valoracion

En relacién con las dificultades especiales relativas a la valoracion de los negocios objeto de
fusion, debemos mencionar lo siguiente:

a. El sector industrial en el que ambas sociedades desamrollan su actividad
principal muestra un comportamiento ciclico que afecta significativamente a su
rentabilidad. Asi, Nicolds Correa, S.A. ha experimentado wna disminucién en su
cifra de negocios en el periodo 2001-2004 del 34%, siendo del 31% en el mismo
periodo para Industrias Anayak, $.A; presentando ambas resultados antes de
impuestos negativos en los gjercicios 2003 y 2004. A pesar de la mejora del
sector que se prevé en 2005, se estima que ambas muestren un flujo de caja
negativo en el periodo, que se recuperard en el periodo siguiente. Por tanto, la
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continuidad de las operaciones de la entidad resultante de la fusion estd
condicionada al éxito de sus operaciones futuras y a la obtencién de la
financiacion necesaria para llevarlas a cabo.

El método del Descuento de Flujos de Caja se aplica a partir de proyecciones
financieras elaboradas por la compafiia. Si bien los Administradores de ambas
Sociedades han reflejado en estas proyecciones su mejor estimacion, a fecha
actual, de la evolucién futura de las variables bisicas de los negocios, lales
predicciones entrafian incertidumbres inherentes a cualquier informacién
prospectiva, algunas de las cuales podrian no materializarse en el futuro al v
come se han definido.

La aplicacion de métodos basados en Multiplos de companias cotizadas
comparables puede estar condicionada por la existencia de un grupo de
referencia de compafias realmente comparables (por tamafio, peso de las
distintas actividades, margenes, crecimiento, ete.), por la heterogeneidad de los
datos disponibles o por la escasa disponibilidad de datos relativos a operaciones
de mercado (precios, participaciones adquiridas, condiciones de las operaciones,
etc.).

Adicionalmente, debe considerarse el efecto potencial de los ajustes que
hubieran podido ponerse de manifiesto si el auditor de Industrias Anayak, 3.A.
hubiera podido presenciar los recuentos fisicos de las existencias de la sociedad
a 31 de mayo de 2005, segiin se recoge en su informe de auditoria.

CONCLUSIONES

Basados en el trabajo realizado, y con el objeto exclusivo de cumplir con ¢l articulo 236 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y considerando en su conjunto las
dificultades comentadas en el apartado anterior, entendemos que:

i) La relacién de canje de las acciomes estd justificada y es adecuada en las
cireunstancias.

if) Los métodos de valoracion de las Sociedades, en los que se basa la rclacion de cange,
son adecuados.

iii) El patrimonio aportado por la Sociedad Absorbida, Industrias Anayak, 5.A., es, por lo
menos, igual al aumento de capital previsio realizar en la Sociedad Absorbente,
Nicolas Correa, S.A., que asciende a 2.844.163,20 euros.

Nuestra conclusién debe interpretarse en el contexto del alcance de nuestras comprobaciones
sobre 1a informacién que se nos ha facilitado para nuestra actuacién profesional, en el sentido
de que no asumimos més responsabilidades que las referidas a la razenabilidad de los métodos
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y/o criterios de valoracion aplicados, a los célculos efectuados en relacién con dicha aplicacién
y a los resultados obtenidos como consecuencia de los mismos.

Este informe ha sido preparado exclusivamente para cumplir con lo establecido en los articulos
236 y 256 dal Texio Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por 1o que no puede ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

Muy atentamente,

Delmtte S.IA.

Jesus F. Valero
Socio
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Anexo |

Estados Financieros
Intermedios a 31 de mayo
de 2005 de Nicolas Correa,
S.A. junto con el Informe de
Auditoria



NICOLAS CORREA, 5.A.
Estados Financleres Infermedios
31 de mayn de 2005

(Junto con ¢l Informe de Anditoria}
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Infor Auditoria de Estados Fi i Intermedios

Al Consejo de Administracion de
Nicolés Correa, 5.A.

Hemos auditado los estades financieros intermedios de Nicolds Carrea, S.A. (la Sociedad) que
comprenden el balance de sitvacion al 31 de mayo de 2003, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria de estados financieros intermedios correspondientes al periodo de cinca meses terminado
en dicha fecha, cuya formulacidn ¢s responsabilidad de los Administradores de la Sociedud. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinitn sabre los citados estados financieros intermedios en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas que requieren el examen, mediante Ja realizacion de pruebas selectivas, de 1a evidencia
justificativa de fos estados financieras intermedios y la evaluacion de su presentacidn, de los
principios cantables aplicadas y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacidn mercantil, los Administradores presentan a efectos comparativas, con
cada una de las partidas del balance de situacion y de la cuenta de pérdidas y ganancias, ademas de
las cifras de! periodo de einco meces finalizado el 31 de mayo de 2005, las correspondientes al
ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2004. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a
los estados financieros intermedios del periodn de cinco meses finalizado e) 3} de mayo de 2005.
Can fecha | de abril de 2005 emitimos nuestro informe de auditoria sobre Jas cuentas anuales del
ejercicio 2004 en el que expresamos una oginidn favorable.

En nuestra opinién los estados financieros intermedios adjuntos expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del pattimonio y de la situacién financiera de Nicolds Correa, S.A. al
3] de mayo de 2005 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados
durante ¢ periodo de cinco meses terminado en dicha fecha y contienen la infarmacién necesaria y
suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio
anterior.
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NICOLAS CORREA, 8.A.

Memotia de Estados Financicros Intermedios

- Los costes incurridos en cada proyecto individualizado de investigacion y desarrollo
son capitalizados, amartizéndose en el gjercicia en que se InCuITen.

- Las aplicaciones informéticas adquiridas figuran por los costes incurridos y se
amortizan linealmente durante un periode de cuatro afios en que esfi previsia su
utilizacién, Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informalicas se
regisiran como gastos en el momento en que s incurren.

- Los derechos de uso y de opcion de compra derivados de la utilizacidn de

inmovilizados materiales contratados en tégimen de amendamiento financiero se
registran por el valor de contado del bien en el momenta de la adquisicién. La
amortizacion de estos derechos se realiza linealmente durante la vida \til del bien
arrendado. En el pasivo se refleja la deuda total por las cuotas de arrendamiento
rmés el importe de la opcidn de compra. La diferencia inicial entre la deuda total y
el valor de contado del bien, equivalente al gasto financiero de la operacion, se
contabiliza como pastos a distribuir en varios ejercicios y se imputa a resultados
en el periodo de duracidn del contralo de acuerdo a un criterio financiera. En el
momento en que se ejercita la apcidn de compra, ¢l coste y la amortizacion
acumulada de estos bienes se traspasa a los conceplos correspondienies del
inmovilizado material.

(b} Inmovilizaciones matgnales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicién o produceion
actualizado hasta 1996, de acuerdo con lo permitido por la legislacitn vigente,
deducidas las amortizaciones acumuladas correspondientes.

La amartizacidn de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores
de coste o de coste actualizada siguiendo el método lineal durante los siguientes ados
de vidaitil estimadas:

Canstrucciones L}
Instalaciones téenicas y maquinaria g
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Equipos para procesos de informacion 4
Elementos de transpoite 6,7
Otro inmovilizado material 4

Los gastos de mantenimicnto y reparaciones del inmovilizado material que no mejoran
s utilizacién o prolongan su vida Gtil, se cargan 8 la cuenta de pérdidas y ganancias
en ¢l momento en que se producen,

(¢) lnmovilizaciones financieras

Las valores mobiliarios de renta fijs y variable figuran valorados a precio de adquisicion,
incluidos los gastos inherentes a la misma,

{Cominda)
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NICOLAS CORREA, S.A.
Memoria de Estados Financieros Intermedios

31 de maya de 2003

Matural tivid ringl

Nicolds Carrea, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyd como sociedad regular colectiva
¢l 7 de febrero de 1948, transformdndose en sociedad andnima, por un periodo de tiempo
iltmitado, el 9 de diciembre de 1957, Tiene su domicilio social en Burgos.

Su objeto social consiste en la fabricacién de maquinacia, herramienta, industria metalirgica
en general y demds actividades directamente relacionadas.

La actividad principal de la Sociedad ¢s |a fabricacién de miquinas fresadoras y centros de
mecanizado, llevindose a cabo en sus instalaciones industriales de Burgos.

Bases de entacion

La Saciedad tiene establecido coma fecha de cierre del gjercicio y, en consecuencia, la de
formulacién de cuentas anuales el 31 de diciembre de cada afio. Los Administradores de la
Sociedad ha formulado estos estados financieros intermedios con ebjeto de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de Ja situacian financiera, de los resultados y de los cambios
de Ia situncién financiera del periodo de cinco meses terminado en 31 de maya de 2005,
como parte de la documentacidn necesaria para llevar a cabo el procesa de fusion
proyectado con Industrias Anayak, $.A.

Los citados estados financieros intermedios han sido preparados a partir d¢ los registros
auxiliares de contabilidad, que sirven de base para ¢laborar las correspondientes cuentas
anuales a efectos mercantiles y fiscales,

Como requiere la normativa contable, el balance de siluacion y la cuenta de pérdidas y
ganancias del perioda de cinco meses tenninado en 31 de mayo de 2005 recogen, a efectos
comparalivos, las cifras correspondientes al gjercicio anual anterior, que formaban parte
de las cuentas anuales de 2004 aprobadas por los Accionistas en Junta de fecha 28 de
junic de 2005. De acuerdo con lo permitido por esta normativa la Sociedad ha optado por
omitir e las notas explicativas los datos comparativos del ejercicio 2004,

La informacion comparativa presentada en los estados financieros intermedios
correspondientes al perfodo de cinco meses terminado en 31 de mayo de 2005 cs la del
ejercicio anual terminado en 31 diciembre de 2004 e incorpora, por lanto, las
transacciones de doce meses por o que no son comparables.

Principios Contables y Normag de Valoracidn Aplicados

Estos estados financieros intermedios han sido preparados de acuerdo con los principics
contables ¥ normas de valoracién y clasificacién contenidos en el Plan General de
Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) Inmovilizaciones inmateriales
E! inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicién o coste directo de

produccion aplicado, segin proceda, y se presenta neto de su correspondiente
amoartizacién acumulada, conforme a los siguientes criterios:

(Continta)
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NICOLAS CORREA, 5.A.

Menoria de Estados Financieros Intermexios

A efectos de la preparacion de los estados financieros intermedios individuales de la
Sociedad, las inversiones en sociedades del grupo y asociadas se valoran a su coste de
adquisicion.

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de los valores mobiliarios cuando se
aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara constancia. A estas efectos,
cuando se lrata de participaciones en capital, se pravisiona el exceso del coste de
adquisicion sobre el valor tedrico-contable de las participaciones, corregido por el
importe de las plusvalias ticitas adquiridas que todavia subsisten en la fecha de
preparacion de los estados financieros intermedios.

Asimismo, la Sociedad sigue el criterio de efectuar las dotaciones necesarias a la
provisién por riesgos y gastos para reconocer los pasivos relacionados con aquellas
sociedades del grupo que presentan fondos propios negativos ¥ sobre las que existe
un compromiso de continuidad de sus actividades.

(d) Existencias

(e)

Las existencias se muestran valoradas & precio de adquisicidn o coste de praduceion
como sigue:

. Existencias comerciales, materias primas y otros aprovisionamientos: A precio medio
ponderado de adquisicion,

. Productos en curso y semiterminados y productos terminados: A precio de coste
media ponderada de los consumos de malerias primas y otros aprovisionamientos,
incarporando 1a parte aplicable de los costes directos e indirectos de manao de obra
y de gastos gencrales de fabricacion.

L a Sociedad realiza dotaciones a la provisién por depreciacion de existencias cuyo coste
excede a su valor de mercado o cuando existen dudas razonables de su
recuperabilidad.

t co jales a rar

Sipuiendo la practica comercial generalizada, una parte de las ventas efectuadas por la
Sociedad se instrumenta en efectos comerciales, aceplados o sin aceptar por los
clientes nacionales y mediants remesas y financiaciones a la exportacion concedidos
por entidades financieras en el caso de clientes extranjeros. Los efectos a cobrar y las
remesas y financiaciones a la exportacion se descuentan en bancos salvo buen fin. En
el balance de situacién al 31 de mayo de 2005 el saldo de clientes por ventas y
prestaciones de servicios incluye financiaciones a la exportacidn relacionadas con
caldog de clientes pendientes de vencimiento, figurando su contrapsrtida por el
mismo importe como deudas con entidades de crédito (véanse notas 9y 15).

Los gastos relativos al descuento de efectos y a la concesion de remesas y financiaciones
a la exportacion sc reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando ¢ incurren
y no se difieren a lo largo del perfodo de vencimiento de los respectivos créditos
debido a la escasa repercusitn que tal diferimiento tendria en la determinacion de los
resultados de cada ejercicio.

{Contimia)
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NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de Estados Financieros Intermedios

La Sociedad sigue el criterio de dotar provisiones para insolvencias con el fin de cubrir
los saldos de determinada antigliedad o en los que concuiTen circunstancias que
permiten razonablemente su calificacién como de dudoso cobro.

(f) Trapgaccigyes oneda distinta de| euro

(g)

()

Las transacciones en moneda distinta del euro se registran contablemente por su
contravalor en euros, utilizanda los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se
realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la
cancelacién de Jos saldos pravenicntes de transacciones en maneda distinta del euro,
se recanocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que s¢ producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda distinta del euro al cierre del perfodo contable
s& han valorada en euras a tipos de cambio que se aproximan a los vigentes al 3] de
mayo o, en su caso, al tipo de cambio establecide en los contratos de compra de
divisa a plazo, reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambic no
realizadas, determinadas para grupas de divisas de similar vencimiento y
comportamiento en el mercada, ¥ difiiéndase hasta su vencimiento los bencficios
netos no realizados, detenninados de igual modo.

arto/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 en el caso coniratio.

Indepnizaciones i i 1

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

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de teyrminacién 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 loma la decision de efectuar el despido.

La Sociedad ha cstablecido diversos acuerdos con sus trabajadores con el objeto de
regular la jubilacién parcial anticipada y las renovaciones de plantilla que
contemplan, entre otros, la realizacion de contralos de relevo con los trabajadores que
cumplan determinados requistlos. El importe de los compromisos asumidos por este
concepta con determinados empleados figura registirado en ¢l epigrafe de provisiones
para riesgos y gastos del balance de situacion adjunto (véase nota 12).

De acuerdo con el Convenio Calectivo vigente los empleados de la Sociedad que
cumplan veinticinco afos ininterrumpidos de relacion laboral con la misma, serdn
compensados con una mensualidad de su salario real. Para cubrir esta obligacién la
Sociedad tiene constituida, en el epigrafe de provisiones para riesgos y gastos del
balance de situacion adjunta, una provisidn por el importe que s¢ estima devengadao
por esté Conceplo.

(Continiia)
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NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de Estados Financieros Intermedios

() lmpuesto sobrg Sociedades

@

(k)

0

Fl gasto por el Impucsto sobre Sociedades se calcula sobre ¢l resultado contable,
corregido por las diferencias de naturaleza pennanente con los criterios fiscales y
tammando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo
de las diferencias temporales se incluyg, en su ¢aso, €n las correspondientes partidas
de impuestos anticipados o diferidos def balance de situacién (véase nota 24).

Los créditos fiscales por pérdidas compensables, las deducciones y las bonificaciones de
Ja cuota del Impuesto sobre Sociedades pendientes de aplicar por insuficiencia de
cuota se reconocen en el activo del balance de gituacitn de acycrdo con un criterio de
prudencia valorativa.

Subvenciones de capita

Las subvenciones de capital no reintegrables figuran en el pasivo del balance de
situacién por el importe original concedido, y se imputan a resultados siguiendo el
método linenl, durante un periodn de liempo equivalentc a la vida wil de los
clementos del inmovilizado financiados con dichas subvenciones.

Provist Arg o 10 0

Los posibles gastos relacionadas con reparaciones a efectuar en las maquinas fresadoras
vendidas, reposicién de piezas defectuosas y cualquier otro lipo de gasto imputable a
la misma durante ¢! periodo de garantia, se registran en provisionss para operaciones
de teifico, de acuerdo con la mejor estimacidn.

Actividades medioambjentales

La Sociedad realiza actividades cuyo propbsito s prevenir, reducir o reparar el dafio que
pueda producir sobre el medio ambiente.

Los gastos relacionados con la vealizacion de actividades medicambientales s¢
reconocen en €l capitulo de servicios exteriores de las cuentas de pérdidas y
ganancias en el perfodo de su devengo, siempre que los mismos no se produzcan
como consecuencia de hechos acaecidos fuera de la actividad ordinaria de la
Sociedad, en cuye caso se muestran en el capitulo de gastas catracrdinarios.

Los elementos susceptibles de ser incorporados al patrimonio de la Saciedad al ahjeto de
cer utilizados de forma duradera y cuya finalidad principal es 1a minimizacion del
impacto medicambiental y la proteccidn y mejora del medio ambiente, incluyendo la
reduccion o eliminacién de la contaminacion  futura, se contabilizan como
inmovilizado material, atendiendo a los criterios de valoracién indicados en el
apartado (b) de esta nola.

{Continila}
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NICOLAS CORREA, 5.A.

Memoria de¢ Estados Financieros Intermedios

(m) Ingresos y gastos

Los ingresos ¥ gastos se unputan en funcidn del criterio del devengo, es deeir, cuando se
produce la corriente real de hienes y servicios que los mismos TEpresentan, con
independencia del momento en que s¢ produzca la corriente monetaria o financiera
denvada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad unicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos

previsibles y las pérdidas, ain las eventuales, se contabilizan tan pronto ¢OMo 300
conocidas.

(4) 1 vilizgcianes ateri

Su defalle y movimienta en el perfode de cinco meses tenninade en 31 de mayo de 2005 es el

siguiente.
Miles de euros
31.12.04 Altas 31.05.05
Coste
Gastos de investigacion y desarrolio 17.937 132 18.06%9
Aplicaciones informéticas 435 - 435
Derechos sobte bienes en régimen de
arrendamiento financiero 836 - 236
19,208 132 18,340
Amortizaciones
Gastos de investigacién y desarrollo (17.937) (132} (18.069)
Aplicaciones informdticas {423) ()] (424}
Dercchos sobre bienes en régimen de
arrendamiento financiero __(288) 18 _ (318)

(18.648) (171 (18.819)
1] NEEY A

La Saciedad utiliza, mediante un contrato de arrendamiento financiero, cierta maquinaria. Las
condiciones més imponantes del conirato son las siguientes:

MNumero de Miles de eoros
Fechadel  cuolas Valorde Importede Opeibn de
contrato  mensuales contado  cadacuota  compra

Maquinaria 010801 - 59 836 Variable 12
Menas, amortizacion acumulada (326)
Valar neto (&10)

(Contintia)
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NICOLAS CORREA, 5.A.

Memoria de Estados Financieros Intermedios

El resumen de los pasivos derivadas de estas operaciones al 31 de mayo de 2005 es como

sigue:

Imparte total de las operaciones
Pagos realizados:

En ¢l ejercicio

En gjercicio anteriores

Estos pasivos se desglosan en:

Principal
Intereses

Miles

de euros

1.049

(7
{769)

i)

Miles de eurns

Largo Corto

plazo plazo Total
36 140 176
) 27 X ]
42 167

8
{nota 13)

Intereses al 31 de mayo de 2005 figuean incluidos en ¢l epigrafe de gastos a distribuir en
varios ejercicios en el balance de situacién adjunto.

(5} Inmovilizaciones Materialeg

Su composicion y mavimiento en el perfodo de cinco meses terminado cn 31 de mayo de

2005 es como sigue:

Coste aclualizado
Terrencs
Construcciones
Instalaciones técnicas y maquinaria
Oiras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos para procesos de informacidn
Elementas de transpornte

i Otro inmovilizado material

Anticipos e inmavilizaciones materiales
€N CUrso

Suma y sigue

Miiles de euros

11.12.04 Altas Bajas 31.05.05
& - - 6

7.664 - 7.664
8.380 - - £.320
1.958 19 - 1.977
829 8 . 837

191 25 216
1.859 24 1.843

34 - (11} 23
20,921 26 b 20.986

(Continta)
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Memoria de Estados Financieros Intermedios

Miles de euros
31.12.04 Allas Bajas 31.05.05

Suma anterior 20921 _16 1 20.986
Amortizacién acumulada actualizada

Construcciones (2.618) (107} - (2.745)
Instalaciones técnicas y maquinaria (7.404) (52) - (7.456)
Otras instalaciones, utitlaje y mobiliario {1.673) (25) - (1.698)
Equipos para procesos de informacién (785) {15) - (R00)
Elementos de transporte (R0} (18) - (98)
Otro inmovilizado material {1,709} (26) - (1.735)
(14.289) (243) — (14.532)

6632  Usn 0 G0 a4

Haciendo uso de las distintas disposiciones fiscales de actualizacion de activos la Sociedad
incrementé en 1979, 1980 y 1983 el coste y la amortizacién acumulada de su inmovilizado
rmaterial en un importe neto de 2.091 miles de euros.

En ¢} gjercicia 1996 la Sociedad se acogid a la actualizacién de balances regulada en el Real’
Decreto-Ley /1996, de 7 de junio, incrementando el valar de sus activos materiales en
1.030 miles de euros (véase nota 10(¢)).

El importe neta de actualizacion efectuada al amparo del Real Decreto-Ley 7/1996 que se
mantiene en balance, asl como la dotacién a la amortizacion, son los siguientes:

Miles de euros
Actualizacidn Actualizacién
neta al neta al
31204 Amortizacion 11.05.05

Terrenos l . 1
Construcciones 475 (10} 465
416 ) 466

Al 31 de mayo de 2005 construceciones por un valor neto contable aproximado de |77 mules
de euros, se encuentran hipotecadas en garantia de la devolucién de un préstamo bancario
{véase nota 13(a}).

{Continda)
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Un detalle del coste registrado de los elementos totalmente amortizados al 31 de mayo de
2005 es como sigue:

Miles
de eurcs
Instalaciones téenicas y magquinaria 6.602
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1.330
Equipos para procesos de informacion 734
Elementos de transporte |
Otro inmovilizado material _1.623
10300

(6) Inmovilizagjones Financiergs
La composicién y el movimiento durante el periodo de cinco meses terminado en 31 de mayo
de 2005 es como sigue:

Milas de euros
31.12.04 Altas Bajas 31.12.05

Participaciones en empresas del grupe y

asociadas 7.456 - (58) 7.400
Otras inversiones financieras pennanentes 247 - - 247
Fianzas a largo plazo 3 - - 3

Administraciones publicas a largo plazo
Créditos por pérdidas a compensar
y derechos por deducciones y
bonificaciones pendientes de

aplicacitn a largo plazo (nota 24) 7.787 _ - _- 7.7187
15.493 - (36) 15.437
Provisiones {3.225) (241) _- {3.466)

12,263 {24L) (26) LL27L
(a) Pagticipaciones ef empresas del grupo y asocindag

El detalle de las participaciones en empresas del grupo y asaciadas al 31 de mayo de
2005 se muestra en el Anexo [ adjunto, €l cual forma parte integrante de esta nota.

Bajas en el perfoda de cinco meses terminado e 31 de mayo de 2005, corresponde a la
venla del 3,7% del capital social en N.C. Hyperbaric, S.A. La plusvalia originada en
esta aperacion, que asciende a 76 miles de euros, ha sida registrada en el epigrafe de
beneficios e ingresos exiraordinarios de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

(Contjniia)
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La actividad principal de las empresas de] Grupo es la siguiente:

N.C. Hyperbaric, S.A. (anteriormente denominada N.C. Amahe, 3.A.), constituida el
15 de mayo de 1976 es una sociedad dedicada a la subcontratacion, construcciones
metdlicas y fabricacion de maquinaria para el tratamiento de alimentos a través de
altas presiones.

N.C. Manufacturing, $.A., constituida en octubre de 1997 es una sociedad dedicada al
montaje de miquinas-herramienta,

Nicolas Correa Service, S.A., constituida el 18 de marzo de (999, es una saciedad
dedicada a la reparacién, modemizacion, mantenimiento, instalacién y puesta en
marcha de mdquinas-herramienta.

Nicolas Correa USA, Inc., constituida el 19 de octubre de 1999 es una sociedad
dedicada a [a comercializacion de maquinas-herramienta y a la prestacion de servicios
de mantenimienta, instalacidn, puesta en marcha y asistencia écnica para las mismms.

Nicalds Correa Electronica, S.A., constituida el 1 de diciembre de 1999 es una
sociedad dedicada a la fabricacién y venta de equipas eléetricos y electrénicos para
maquinaria, instalaciones industriales y edificaciones en general.

Nicolas Correa Inmobiliaria, 8.L., constituida €] 24 de septiembre de 2003, sc dedica
a la compraventa, explolacién, urbanizacidn, promocion y administracion de toda
clase de inmuebles.

El resta de las sociedades del Grupa y asociadas son comercializadoras de productos de

la Sociedad o de otras empresas fabricantes de bienes de equipa, excepto Centro
Repional de Servicios Avanzados, S5.A., que se dedica a prestar servicios
informaticos.

Ninguna de las sociedades participadas cotiza en Bolsa,

%l detalle de los fondos propios de empresas del Grupo y asociadas al 31 de mayo de

2005, sepun sus estados financieros intermedios y de sus resultados extraordinarios,
se mugstran en el Anexo [T adjunto, el cual forma parte integrante de €sta nota,

Durante el perfoda de cinco meses terminada en 31 de mayo de 2003 la Sociedad ha

recibido los siguientes dividendos procedentes de sus subsidiarias:

Miles
de euros

Centro de Servicios Avanzados, 3.A. 28
N.C. Mepro, S.A. 3

i

{Contimia}
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Los desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos, que figuran incluidos en el
eplgrafe de deudas con empresas del grupo y asociadas al 31 de mayo de 2005 (véase
nota 18), corresponden a los mantenidos con Nicolds Carrea Levante, 5.A.

(b} Otras inversiones financieras permanentes
Su detalle al 31 de mayo de 2005 es como sigue:

Porcentaje de Miles
participacidon  de euros

Sodical, 5.A. 1.40 166
Fedet, §.A. 3,50 42
C.E.I de Castilla y Ledn, 8.A. 0,52 18
Gestidn del Aetopuerto de Burgos, 8.A. 1,14 12
Sociedsd de Garantia Reciproca 0,01 _9
247

(c) Provisiones

El detalle de las provisiones al 31 de mayo de 2005 es ¢l siguiente:

Miles
de euros
Empresas del prupo y asociadas
Nicolas Correa USA, Ine. 2.429
Nicolds Correa Svenska, A.B. - 297
Nicolds Correa Portugal Equipamentos Industriais, Ltda. 126
Nicolas Correa Dewtschland, GmbH (nota 12) 555
Nicolas Correa Levante, 5. A. 27
Micolds Carrea Jtalia, S.R.L. (nota 12) 9
Otras inversiones financieras permanentes
Fedel, 5.A. 15
C.E.l de Castilla y Ledn, S.A. 1
Gestidn del Aeropuerto de Burgos, 5.A. _7
1466

{Contintia)
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udares raCi

Los saldos de clientes por ventas y prestacidn de servicios que tienen vencimiento z mis de
un afto se elasifican en este capitulo, cuyo vencimiento par anos es como sigue:

Miles
de euros

A dos ailos 160
A tres aftos 78
A cualro aiios 37

ald

Al 31 de mayo de 2005 los saldos que figuran en el capltulo de otros ingresos a distribuir en
varios ejercicios corresponden a los intereses financieras no devenpados inherentes a las
deudas con clientes por operaciones & largo plazo.

Existenciasg

El detalle de existencias al 31 de mayo de 2005 es como sigue:

Miles

de euros
Comerciales 1.906
Materias primas y olros aprovisionamientos 1.379
Praductos en curso ¥ semiterminados 7.602
Productos terminados 3.083
Anticipos a proveedores 118
14.089

Los gastos por aprovisionamientas de existencias han sido los siguientes:

Miles

de euros

Existencias comerciales

Compras netas 4.310
Variacién de existencias 101
Suma y sigue 4821

{Continda)
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Miles
de euros

Suma anterior 4,821
Materias primas y otros aprovisionamientos

Compras netas 4984
Variacion de existencias

—139
_5.123
Trabajos realizados por otras empresas __ 349
10223

Las compras realizadas a empresas del grupo y asociadas s& muestran en la nota 22.

(%) Deudores

El detalfe de deudores al 31 de mayo de 2005 €5 como sigue:

Miles

de euros

Clientes par ventas y prestaciones de servicios 11.566
Empresas del grupo, deudores 1.365
Deudores varios 83
Anticipos de remuneraciones - 156
Administraciones piblicas 374
13.544

Frovision para insolvencias de trafica —{866)
12878

Clientes por ventas y prestaciones de servicios y empresas del grupo, deudores, incluyen
2.111 miles de euros al 31 de maya de 2005 correspondientes al cantravalor en euros de
monecdas distintas de! curo, de los cuales 1.211 miles de euros e encuentran cubiertos con
operaciones de sepuro de cambio segin el siguiente detalle:

Miles
Divisa de euros Vencimienta
Délares canadienses £47.200 528 Del 6 de julio de 2005
al 18 de enero de 2006
Délares estadounidenses  870.000 683 Del 30 de junio de 2005

al 30 de septiembre de 2005

{Continua)
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Asimismo #l 3] de mayo de 2005 se han suscrito otras operaciones de seguro de cambio para
cubrir ventas no realizadas a dicha fecha en délares estadounidenses par un contravalor en
euros de 1.514 miles de euros y con vencimiento comprendido entre el 18 de noviembre de
2005 y el 28 de abril de 2006,

Clientes por ventas y prestaciones de servicios, al 31 de mayo de 2005, ineluyen 830 miles de
euros correspondientes a saldos de clientes extranjeros que han sido financiados por una

entidad de crédito (véase nota 15).

Los saldos deudores con Administraciones piblicas al 31 de mayo de 2005 son los sigujentes:

Miles
de euros
Hacienda Publica, deudor
Por [VA 180
Por Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anleriores 25
Subvenciones oficiales 150
Créditos por pérdidas a compensar v derechos por
deducciones y bonificaciones pendientes de
aplicacién a corto plazo {nota 24) _19
374

El movimiento de la provision para insolvencias durante el ejercicio de cinco meses
finalizado el 31 de mayo de 2005 ha sido el siguiente:

Miles
de euros

Saldos al 1 de enero 415
Dataciones del ejercicio 456
Recuperaciones de saldos provisionados (5
Saldos al 31 de mayo 366

(10) Fondos Propios

El detalle y movimiento de los fondos propios de la Sociedad se muestran en el Anexo [I1
adjunto, ¢l cual forma parte integranie de esta nota.

(s} Capital suscrito

El capital social al 31 de mayo de 2005 estd representado por 9.000.000 de acciones de
un euro de valor nominal cada una.

Al 31 de mayo de 2005 Ia Sociedad mantiens 101.000 acciones propias que representan
un 1,12% del capital suscrito.

(Contimia)
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Las acciones propias carecen dc derechos de voto ¥ los derechos econdmicos se
atribuyen proporcionalmente a los restantes accionistas.

Al 31 de mayo de 2005, la Sociedad tiene constifuida una resecva por un importe igual al
de las acciones propias en situaciones especiales. Esla reserva cs de careter
indisponible en tanto eslas acciones no sean enajenadas o amortizadas por la
Saciedad.

Al 31 de mayo de 2005 las acciones que integran el capital social estan totalmente
suscritas y desembolsadas, gozan de iguales derechos politicos y econdmicos y
catizan en las Bolsas de Madrid y Bilbao.

Al 31 de mayo de 2005 Mepro Qutremer, 3.A. pasee una participacién en la Sociedad
del 41%.

(b) Prima de Emisi

La prima de emisidn, originada como consecuencia de un aumento de capital social
llevado a cabo el 31 de marzo de 1989, tienc las mismas restricciones y puede
destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad, incluyendo

su conversion en capital social.
{c) erva de Revalorizacién Rea] Deereto-Ley 7/19

Acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil la Sociedad procedid a
actualizar, al 31 de diciembre de 1996, el valor de su inmovilizado (véase nota 5). El
detalle de los canceptos que integran el saldo de la reserva de revalonizacion al 31 de
mayo de 2005 es el siguiente:

Miles
de euros
Incremento neto de valor resuliante de actualizar los
activos (nota §) 1.030
Gravamen del 3% sobre el importe actualizado ~{31)
~29%

Dado que la actualizacion ha sido comprobada por las autoridades tributarias, ¢l saldo de
esta cuenta puede ser destinado, libre de impuestos, a

- Eliminacién de resultados negativos del gjercicio o de ejercicios anteriores.
- Ampliacion de capital.

- Reservas de libre disposicion a partir del 31 de diciembre del afio 2006.

{Contirmia)
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En cualquier caso el saldo de la cuenta Onicamente serd distribuible, directs o
indirectamente en la medida en que la plusvalia haya sido realizada, entendiéndose
que ello se praducird cuando los elementos actualizados hayan sido contablemente
amartizados, en la parte correspondiente a dicha amortizacién, transmitidos o dados
de baja en los libros.

(d) Reserva lega)

Las sociedades estdn obligadas a destinar una cifra ipual al 10% de los heneficios de
cada ejercicio a [a constitucidn de un fondo de reserva hasta que &ste aleance, al
menos, €l 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a log accioniztag y
sblo podré ser ulilizada 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 s¢ podrd destinar a incrementar ¢l capital social en la parte de esta
reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya ampliada. Al 31 de maya de 2005
la Sociedad tiene dotada esta reserva en el limite minimo que marca la ley.

(2) Reservas voluntariag

Las reservas voluntarias son de libre disposicion, excepto por las pérdidas acumuladas.

{f) Remanente

Corresponde 4 las pérdidas del gjercicio 2004, cuya aplicacion ha sido aprobada por la
Junta General de Accionistas llevada a cabo el 28 de junio de 2005 y que ha
consistido en su aplicacién {ntegra a reservas voluntarias.

(I1)  3Subvenciones de Capital

Las subvenciones de capital de cardcter no reiniegrable presentan al 31 de mayo de 2005 ¢l
siguiente detalle:

Miles
de euros
Subvenciones originales
Recibidas en ejercicios anteriores it4
Recibidas en el ejercicio 180
494
Menos ingresos reconocidos
Al inicio del ejercicio (247)
En el gjercicio ‘ {164)
41
Saldos al 31 de mayo de 2005 ' s

(Contimia)
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(12) Provisignes para Riesgos y Gastos

Su detalle y movimiento durante el cjercicio de cinco meses terminado en 31 de mayo de

2005 es como sigue:
Miles de euros
Prejubilacidn
Provisibn para ~ Premics de  por contrato Otras
responsabilidades  fidelidad derelevo  provisiones Total
Saldos al | de enera de 2005 ) 154 . - 219
Pagas {(42) - - - (42
Dotaciones - _ - 101 240 Ml
Saldos al 31 de mayo de 2005 23 L34 141 240 pILS

Otras provisiongs al 31 de mayo de 2003, corresponden al valor tedrico-contable negativo de
1a participacion de la Sociedad en dos subsidiarias {véase nota 6(a)).

(13) Deudas con Enlidades de Créditg

Su detalle al 31 de mayo de 2005 cs ¢l siguiente:

Miles
Apartado de euros

Deudas con entidades de ¢rédito

Préstamo hipotecario (a) o9

Préstamo sindicado (" 3.060

Acreedores por arrendamiento financiero {nota 4) 209

Linea [CO Innovacidn Tecnoldgica (3] 53
3421

Menos, vencimientos a carta plazo {nota 13)

Préstamos {906)

Acreedores por arrendamiento financiero {167
2343

(a) Préstamo con garantia hipotecaria de una construceién (véase nota 5), con un principal
original de 152 miles de euros, se amortiza mediante 180 mensualidades, devenga un
tipo anual de interés al 31 de mayo de 2005 del 3,09%, siendo su dltimo vencimiento
el 22 de diciembre de 2013, Un importe de 10 miles de euros lienie vencimiente a
corto plazo al 31 de mayo de 2005.

(Continia)
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(b) Préstamo sindicado, con un principal origina! de 4.808 miles de euros, se amortiza ¢n
22 cuotas trimestrales a partir del 9 de agosto de 2003, devengando un tipo anual de
interés al 31 de mayo de 2005 de un 4,02%. A dicha fecha un importe de 874 miles
de euros tiene vencimiento a corto plazo. La Sociedad ha asumido el COMPromiso
con las entidades prestamistas de cumplir una serie de ratios financieros, que se
caleulan sobre los datos de las cuentas anuales consolidadas auditadas de Nicolas
Correa, S.A. y saciedades dependientes, durante la vida del préstama.

{¢) La Linea ICO Innovacién TecnolGgica, por importe de 114 miles de euros, devenga un
tipo de interés def 3,29%. Al 3L de mayo de 2005 un importe de 22 miles de euros
ticne vencimiento a corto plazo.

El vencimiento a largo plaze de estas deudas es como sigue:

Miles
Vencimiento de euros
A dos afos 043
A tres afios 804
A cuatro afios 448
A clhco anos 11
Besto 45
2348

(14) Otros Acreedores a Largo Plazo

Otros acreedores a largo plazo corresponden en su totalidad a anticipos reembolsables, que no

devengan intereses. Su detalle al 31 de mayo de 2005 es como zigue:

Miles de euros
Impaorte
Organismao Concezidn Vencimiento original 31.05.05
Ministerio de Ciencia y
Tecnologia 2001 2013 715 715
Ministerio de Ciencia y
Tecnologia 2000-2001 2010 470 402
Ministerio de Ciencia y
Tecnologia 2001 2011 180 180
Centro para el Desarrollo
Teenaldgico 2003 2006 665 442
Centro para el Desarrolio
Teenoldgico 004 2010 907 907
2.648
Menos, vencimiento a corto plazo (nota 18) {392)
2234

(Continda)
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Al 31 de mayo de 2005, la Sociedad mantiene avales prestados por determinadas entidades de

crédito por 1.805 miles de curos coma gorantla de devolucidn de estos anticipos.

El venciniento a largo plazo es coma sigue:

Miles
Vencimiento de euros
A dos arfias ‘ 490
A Lres aitos 498
A cuatro aitos 437
A cinco anos 345
Resto 484
PIAL!
(1) as con Enti de Crédito o P1
El detalle de este capftulo al 31 de mayo de 2005 es coma sigue:
Miles
Apartado de euros
(a) 631

Créditos bancarias
Vencimientos a corto plazo de préstamos
906

a largo plazo (nota 13)
Acreedores por arrendamiento financiero

(notas 4 y 13} 167
Financiacidn a la exportacién ib) 830
Deudas por intereses —11

2243

(a) Al 31 de mayo de 2005 créditos bancarios corresponde a disposiciones a corto plazo de
créditas con un limite global de 3.903 miles de euros con vencimicntos comprendidos

entre el 3 de octubre de 2005 y 16 de abril de 2008 y devengan unas tipos de interés
anual comprendidos entre el 2,5% y £1 2, 9%.

(b) Financiacién a la expartacion corresponde al 31 de mayo de 20035 a financiaciones con
vencimientos comprendidos entre ¢l 27 y el 30 de junio de 2005 que devengan tipos
de interds anuales comprendidos entre el 1,72% ¥ el 3,8% (véasc nota 0).

{Continve)



20
NICOLAS CORREA, 8.A.

Memoria de Estados Financieros Intermedios

(16) Dgudas con Empresas det Grupo v Asociadas

Su detalle al 31 de mayn de 2005 es el sipnjente:

Proveedores

Acreedores por prestacion de servicios

Desembolios pendientes sobre acciones no exigidas
(nota 6(a))

{I7) Acreedores Comergiales

3u detalle al 31 de mayo de 2005 es el signiente;

Aditicipos recibidos por pedidos
Proveadores
Acreedores por prestaciones de servicios

(18) Otras Deudas no Comerciales

So detalle al 31 de mayo de 2005 es el siguiente:

Administraciones publicas
Remuneraciones pendientes de pago
Otras devdas

Fianzas y depdsitos recibidos

Miles

de euros

L1910
129

29
2068

Miles

de euros

1.986
3326

1352
5.664

Miles

de eurog

864
1.226
94

3
2217

(Contintia)
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Los saldos acreedores con Administraciones piblicas son los siguisntes:

Miles
de ¢uros

Hacienda Publica, acreedor
Por retenciones practicadas 133
Por subvenciones a reintegrar 28
Anticipos reembaolsables (nota 14) 3n
Organistmos de la Seguridad Social, acreedores 217
Impuesto sobre heneficios diferido (nota 24) _9%4
64

{19) Importe Neto de 1a Cifra de Nepocios

La distribucion del importe neto de I cifta de nepocios, comespondiente a la actividad
ordinaria de la Sociedad durante el periodo de cinco meses finalizado el 31 de mayo de
2005 y distribuida por mercados peograficos, es como sigue:

Miles

de euros
Espana 7.661
Resto Comunidad Europea 7.065
Resto de Europa ‘ 23
Resto del mundo 2,829
12578

Las ventas netas realizadas en monedas distintas del euro ascienden a 2.536 miles de euros.
Las ventas realizadas a empresas del grupo y asociadas se muestran en la nota 22.
(20) Gastos de Persona)

Su detalle para el periodo de cinco meses finalizado el 31 de mayo de 2005 ¢s ¢! siguiente:

Miles

de euros
Sueldos ¥ salarios e
Indemnizaciones 187
Seguridad sacial a cargo de la empresa 1.028
Otros gastos sociales 102
4036

(Contimia)
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El nimero medio de empleados durante el perlodo de cince meses finalizado el 31 de mayo
de 20035, distribuido por categorfas profesionales, ha sido el siguiente:

Ingenieros y licenciados 22
Ingenieros téenicos, peritos y ayudantes lituladas 25

Jefes administrativos y de taller 3
Ayudantes no titulados ‘ 3
Oficiales administrativos . 30
Subalternos 1
Oficiales 127

211

(21) Gastos Financieros v Asimilados
Su detalle al 31 de mayo de 2005 es el siguiente:

Miles
de euros

Intereses de préstamos y créditos 82
Otros gastos Ainancieros 8
20

(22) Transacciones con Empresas del Grupo y Asociadas

Las principales transacciones realizadas duranie el periodo de cinco meses finalizado en 31
de mayo de 2005 con empresas del prupo y asociadas han gido las siguientes:

Miles
de euros
Gastos _
Compras netas 4,128
Ingresos '
Ventas netas =688

(23) Informacion Relativa al Consejo de Administracidn

Las remuncraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracidn durante el
periado de cinco meses terminado en 31 de mayo de 2005 se resumen coma sigue:
Miles
de euros

Dietas 124
Sueldos y salarios y otras remuneraciones 13)
243

(Continiia)
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Al 31 de mayo de 2005, la Sociedad no tiene contraldas obligaciones en materia de pensiones
y de seguros de vida respecto a los miembros anteriores o actuales del dreano de
administracidn de la Sociedad, ni tiene asumidas obligaciones por cuenta de ellos a titulo

de parantia.

Al 31 de mayo de 2005 la Sociedad no mantiene saldas con los miembros actuales del
Consejo de Administracién.

(24) Siruacjon Fizeal

La Sociedad presenta anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre Sociedades.
Los beneficios, determinados conforme a la legislacidn fiscal, estan sujetas & un pravamen
del 35% sobre la base imponible. No obstante, de la cuota resultante pueden practicarse
determinadas dedueeiones por inversiones.

De acuerdo con las expectativas de beneficios fulurs relacionados con el aumento de la
productividad esperada, en ejercicios anteriores, se activaron los siguientes créditos

fiscales:
Miles de euros

Bage Cuota

Bases imponibles negativas del ejercicio 2004
compensables hasta el gjercicio 2019 4,522 [.583

Bases imponibles negativas del ejercicio 2003
campensables hasta el gjercicio 2018 1.340 459

Deducciones y bonificaciones pendientes

de aplicacion 5.754
Z806

Al 31 de mayo de 2005 los créditos fiscales que se espera sean compensados en el ¢jercicia
siguiente ascienden a 19 miles de euros (véase nota 9). El importe de los créditos fiscales a
compensar a largo plazo se muestra en el capitulo de inmovilizaciones financieras {(véase
nota 6).

La situacion de las deducciones tributarias al 31 de mayo de 2005, expresadas en miles de
eurcs, es la siguiente:

Deduccién Ultimo ejercicio
Ejercicio Cancepto _pendiente de aplicacidn
2000 I+D 386 2015
2000 EE 268 2010
2000 FP 10 2010
_G64

{Continia)
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El detalle de las diferencias temporales al 31 de mayo de 2005 en el reconocimiento de gastos
¢ ingresos a efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto impositivo

acumulado diferido, es conm sigue:

Miles de auros

Diferencia Efecto
temporal  impositivo

Impuestos diferidos (nota 18)
Plusvalfa por enajenacion de inmovilizado material,

acopida a reinversitn 203 i
Operaciones por arrendamienta financiero _6b 23
269 9

Sepun establece la legislacion vigente los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido ¢l plazo de prescripeidn de cuatro afios. Al 31 de
mayo de 2005 ta Sociedad tiene abierios a inspeccidn por las autoridades fiscales todos los
impuestos principales que le son aplicables desde el 1 de enero de 2001 (1 de enero de
2000 para el Impuesto sobre Sociedades). Los Administradores de [a Sociedad no esperan
que surjan pasivos adicionales de importancia.

{25) Cuadros de Financiagion

Los cuadros de financiacién del periodo de cinco meses finalizado ¢l 31 de mayo de 2005 y
del ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2004 se presentan en el Anexo IV
adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

{26) Hechos Posleriores

El Consejo de Administracién en reunién mantenida el 26 de julio de 2005 ha aprobado un
proyecto de escision parcial y de fusion de la Sociedad con Industrias Anayak, 5.A.

La escisién parcial consisie en la segregacion de determinados actives relacionados con las
actividades inmobiliarias, de prestacién de servicios e hiperbaricas de altas presiones.

Con posterioridad al proceso de escision comentada anteriormentg, Ja Sociedad procederd a la
fusidn por absorcién de Industrias Anayak, S.A. Esta sociedad tiene por actividad
principal la fabricacidn de méquinas-herrarmienta. Un resumen de su balance de situacion
al 31 de mayo de 2005, es como siguc!

Miles
de euros
Activo ' .
Inmovilizade L5649
Activo circulante |3.008

19,657

(Continda)
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Miles
de euros
Pasivo
Fondos prapios 6.648
Ingresos a distribuir en vanos ejercicios g
Acreedores a largo plazo 1.853
Acreedares a corto plazo 11.147
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El Consejo de Administracién de Nicolas Correa, 8.A., el 26 de julio de 2005, formula los estados
financieros intermedios (integrados por ¢l balance de situagion, la cuenta de pérdidas y ganancias y Ia
memoria) al 31 de mayo de 2005, firmanda todos ellos en la presente hoja, en sefial de conformidad,
asi como a su vez por la Secretaria del Consejo de Administracion en cada una de las hojas de los
docurentos mencionados a efectos de identificacion.

P’ José Ignacio Nicolds Correa Barragsn D. Javier Eguren Albistegui ”
{Presidente) {Voeal)
Moonlecht, 5.L. 0. Eduardo Martinez Abascal

{representada por Diva. Chioe MeCracken) (VV

0. Felipe Oriol Diaz de Bustamante ) ﬁ% ;’\na ﬁl&:lds Correa B.:r;;g{m

{Vocal) (Secretaria - Consejera)



Anexo Il

Estados Financieros
Intermedios a 31 de mayo
de 2005 de Industrias

Anayak, S.A. junto con el
Informe de Auditoria



INDUSTRIAS ANAYAK, 8.A.
Estados Financieros Intermcedios
31 de mayo de 2005

(Junto con el Informe de Auditoria)



| KRMO Auditaras 5.L.

Ay, da 1a Libertag, 17 - 19
20004 San Sebastdn

Informe itoria de Estados Financierns Intermedios

Al Consejo de Administracidn de
Industrias Anayak, 5.A.

1. Hemas auditado los cstados financieros intermedios de Industrias Anayak, 5.A. (Ia Sociedad)
que comprenden el balance de situacién al 31 de mayo de 2005, la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria de estados financieros intermedios correspandientes al periodo de cinco
meses terminado en dicha fecha, cuya preparacion s responsabilidad de los Administradores de
la Sociedad. Nuestra responsahilidad es expresar una opinién sobre los citados estados
financieros intermedios en su conjunto, basada en el trabajo realizado, Excepto por las salvedad
mencionada en el parrafo 3 siguiente, el trabajo se ha realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, medianke la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de los estados financieras intermedias y la evaluacion de
su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Los Administradares 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 financiacidn, ademds
de las cifras del perfado de cincn meses terminado en 31 de mayo de 2005, las correspondientes
al ejercicio anval terminade en 31 de diciembre de 2004. Nuestra opinién se refiere
exclusivamente a los estados financieros intermedios correspondientes al periode de cinco
meses terminado en 31 de mayo de 2005, Con fecha 23 de marzo de 2003 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales de) ejercicio 2004, en el que expresamos una
opinian favarable.

1. Como cansecuencia de que nuestro encargo para la realizacion de la auditaria de los estados
financieros intermedios se ha efectuado con posterioridad al 31 de maya de 2003, na hemos
podido presenciar los recuentos fisicos de las existencias a dicha fecha ni hemos podido
satisfacernos de las cantidades en existencia mediante (a aplicacién de otros procedimientos de
revIS100n.

4. En nuestra opinién, excepto por el efecto de aquellos ajustes que pudieran haberse considerado
necesarios si hubiéramos podido verificar los hechos deseritos en el parrafo 3, los estados
financieros intermedios al 31 de mayo de 2005 adjuntos expresan, en todos los aspectos
significatives, la imagen ficl del patrimonio y de la situacion financiera de Industrias Anayak,
S.A. al 31 de mayo de 2005 y de los resultados de sus aperaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante el perfodo de cinco meses terminado en dicha fecha y conlienen la
informacidn necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicia anterior.
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INDUSTRIAS ANAYAK, 8.A,
Memoria de Estados Financieros Intermedios

11 de mayo de 2005

Naturaleza y Actividades Principales

industrias Anayak, 5.A. (en adelante |a Sociedad) se constituyé el 2 de septiembre de 1942,
por un perindo de tiempa indefinido. Su objeto social y actividad principal consiste en la
fabricacidn, compra y venta de maquinaria.

La Sociedad tiene su domicilio social y centro de fabricacién en Deha {Gipuzkoa).

Bages de Pregentacion

La Sociedad tiene establecida como fecha de cierre del gjercicio y, en cansecuencia, la de
formulacion de cuentas anuales el 31 de diciembre de cada afio, Los Administradores de la
Sociedad ha formulado estos estados financieros intermedios con objeto de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de Jos resultados y de los cambios
de la situacién financiera de) periodo de ¢inco meses terminado en 31 de mayo de 2005,
como parte de la documentacidn necesaria para llevar a cabo el praceso de fusion
proyectado con Nicolas Correa, 5.A.

Los citados estadas financieros intermedios han sido preparades a partir de los registros
auxiliares de contabilidad, que sirven de base para elaborar las correspondientes cuentas
anuales a efectos mercantiles y fiscales.

Como requiers la normativa contable, el balanee de situacidn y ia cuenta de pérdidas y
ganancias del periodo de cinco meses terminado en 31 de maya de 2005 recogen, a efectos
comparativos, las cifras correspondientes al gjercicio anual anterior, que formaban parte
de las cuentas anuales de 2004 aprobadas por los Socios en Junta de fecha 20 de abril de
2005. De acuerdo con lo permitido por esta normativa la Sociedad ha optado por omitir en
las notas explicativas los datos comparativos del ejercicio 2004,

La informacién comparativa presentada en los estados financieros intermedios de ¢inco
meses del periodo terminado en 31 de mayo de 2003 es la del gjercicio anual terminado en
31 diciembre de 2004 e incorpora, por tanto, las transacciones de doce meses por lo que no
son comparables.

Principios Contables y Normas_de Valoracion Aplica

Estos estados financieros intermedios han sido formulados de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracidn y ciasificacién contenidos en el Plan General de
Contabilidad. Los principales son Jos siguientes;

(2) Inmovilizaciones igmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicion o coste directo de
produccién aplicado, segin proceda, y se presenta nelo de su correspondiente
amortizacién acumulada, conforme a los siguientes criterios:

- Los costes incurridos en cada proyecto individualizado de investigacion y desarrollo
se capitalizan cuando existen mativos fundados de su éxito técnico y rentabilidad
econémico-comercial, llevindose directamente a pérdidas en su caso contrario. La
amartizacién de los gastos de investigacion y desarrollo se efectiia mediante la
aplicacian de un criterio lineal durante un perfodo de cuatro afios.

(Continga)
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- Las aplicaciones informéticas adquiridas figuran por los costes incurridos y se
amortizan linealmenie durante €l perfodo de tres aflos en que estd prevista su
utilizacién. Los cosles de mantenimiento se llevan a gastos en el momento ea que

ge incurren.

(b) Inmovilizaciones materiales

E] inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicidn, actualizada
hasta 1996 de acuerdo con lo permitida por la legislacién vigente, deducidas las
amortizaciongs acumuyladas carrespandientes.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores
de coste o de coste actualizado siguiendo el método lineal, durante los siguientes afios
de vida Gti] estimados:

Construcciones a3
Instalaciones técnicas y maquinaria 10
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 5
Equipos para procesos de infarmacién 4
Oiro inmovilizado material 4-5
Los gastos de mantemfﬂieme_}qepameigms_del_lnmnﬂlizﬂdDJMI que no mejoran

su utilizacién o prolongan su vida 0til, se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el momento en que ge producen.

(c) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de adquisicion,
incluidos los gastos inherentes a la misma.

A efectos de la preparacién de las cuentas individualez de la Sociedad, las jnversiones en
sociedades del grupo y asaciadas se valoran a su coste de adquisicién.

Se dotan las aportunas provisiones por depreciacion de los valores mobiljarios cuando s&
aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara constancia, A estos efegtos,
cuando se trata de participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de
adquisicién sobre el valor tedrico contable de las participaciones, corregido por el
importe de las plusvalias ticitas adquiridas que todavia subsisten al cierre del
gjercicio,

(Contingia)
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(d) Existencias

Las existencias se muestran valoradas a precio de adquisicién o coste de produceién
cOmo Sigue:

_ Existencias comerciales y materias primas y otros aprovisionamientos: a precio de
{ltima factura. La valoracién resultante de la aplicacin de este criterio no difiere
sustancialmente de la que se obtendria a partir de Ja aplicacién del método FIFQ.

. Productos terminades y en curso y semiterminados; a coste de los consumos de
materias primas y otros materiales, incorporando la parte aplicable de costes
directos e indirectos de mano de obra y de gastos generales de fabricacion.

La Sociedad realiza dotaciones a la provision por depreciacidn de las existencias cuyo
coste excede de su valor de mercado o cuando existen dudas razonables de su

recuperabilidad.

(e) Clientes y efectas comerciales a cobrar

La Sociedad instrumenta una parte de las ventas en efectos comerciales, aceptados o sin
aceptar. Los efectos a cobrar se descuentan en bancos salvo buen fin. En ¢] balance
de situacién adjunto, el saldo de efectos comerciales incluye los efectos descontades
pendientes de vencimiento abonados por bancos, figuranda su contrapartida por el
mismo importe como deudas con entidades de crédito.

Los pastos relativos al descuento de efectos se reconocen en la cuenta de pérdidas vy
ganancias cuando se incurren y no se difieren a lo larpo del periodo de vencimiento
de los respectivas efectos debido a la escasa repercusién que tal diferimiento tendria
en la determinacidn de los resuitadas de cada ejercicio,

La Sociedad sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para insolvencias que
permiten cubrir los saldos de cierta antigiiedad o en los que concurren circunstancias
que permiten razonablemente su calificacion como de dudoso cabro.

(f) Transaccionies en moneda distinta del euro

Las fransacciones en moneda distinta del euro se regisiran contablemenfe por su
contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se
realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en Ia
cancelacidn de los saldos provenientes de transacciones en moneda distinta del euro
se reconaeen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se praducen.

Lag saldos a cobrar y a pagar en moneda distinia de! euro se valoran en euros a tipos de
camhio que se aproximan a los vigentes al 31 de mayo o, en su caso, al tipo de
cambio asegurado a dicha fecha, reconociéndose como gastos las pérdidas netas de
cambio no realizadas, determinadas para grupos de divisas de similar vencimiento y
comportamiento en ¢l mercado, ¥ difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios
netos no realizados, determinados de igual modo,

(Caontiném)



s, - e

164

(h)

(i)

G

(k)

4
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Corto/largo plazo

En el balance de situacidn adjunta se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con
vencimiento igoal o inferior a doce meses y a largo plazo en el easa eontrario,
contando a partir de la fecha del balance.

demnizacione id

Excepto en el caso de cavsa justificads, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a
sus empleados coando prescinden de sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del emplea 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.

Provisiones para operaciones de trafico

Los estadas financieras correspondientes al periodo de cinco meses terminado en 31 de
mayo de 2005 incluyen la estimacién de los pasivos a incurrir en concepto de
reparaciones en periodo de garaniia, que han sido registradas en cuentas de
provisiones para operaciones de trafico.

Subvenciones de capital

Las subvenciones de capital no reintegrabfes se registran en el pasivo del balance de
situacidn por el importe ariginal concedido y s¢ imputan a resultados siguiendo el
métoda {ingal durante un perloda de tiempo equivalente a la duracidn de los
proyectos de investigacidn financiados con dichas subvenciones.

Impuesto sobre Sociedades

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

Los créditos fiscales por pérdidas compensables, las deduccicnes y las bonificaciones de
la cuota del Impuesto sobre Sociedades pendientes de aplicar par insuficiencia de
cuota se reconacen en el activo del balance de situacién con un criterio de prudencia
valarativa, en la medida en que tengan un interés cierto can respecto a la carga ﬁsml
futura. Cualquier excesa se reconace como menor gasto de impuestos del ejercicio en
que tiene lugar la compensacion.

(Continiia)



5
INDUSTRIAS ANAYAK, S.A.

Memoria de Estados Financieres Intermedios

() Reconocimiento de ingresos por venta de méquinas con coRIrato

Las ventas o ingresos por obra ejecuiada se reconocen por el método del contrato
cumplido. De acuerdo con Ja aplicacion de este criterio la Sociedad reconoce los
ingresos por obras gjecutadas en ¢l momentoe en que éstas se encuentran
sustancialmente terminadas por considerar que los costes previstos, pendientes de
incurrir, no son significativos de acuerdo con las condiciones contractuales.

(m) Aspectos Medioambientales

Laos elementos incorporados al patrimanio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados
de forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal sea la minimizacion del
impacto medicambiental y la proleccién y mejora del medio ambiente se registran en
el epigrafe de inmovilizaciones materiales del balance de situacidn mediante Ja
aplicacion de los criterios contables similares a los descritos en la nota {b) anterior.

Los gastos incurridos como consecuencia de la realizacidn de actividades
medioambientales se registran con cargo al epigrafe de “Otros gastos de explotacion™
de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los pasivos de naturaleza medioambiental que a la fecha de cierre son probables o
ciertos pero indeterminados en cuanto a su importe exacto o a la fecha en que se
produciran se registran, en su ¢aso, con abono al eplgrafe de provisiones para riesgos
y gastos,

{n) Ingresns y pastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcidn del criteric del devengo, es decir, cuando se
| _ produce la corriente real de bienes y servicios que los mismas representan, con
1 independencia del momento en que se produzca la carriente maonetaria o financiera
derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad {inicamenie contabiliza los
beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos
previsibles y las pérdidas, ain las eventuales, se contabilizan tan pronto como son
conocidas

(Continisa)




4

(3

INDUSTRIAS ANAYAK, S.A.

Memoria de Estadas Financieros Intermedios

Inmovilizacjones Inmateriales

es camo sigue:

Coste
Gastos de investigacion y desarrollo
Aplicaciones informéticas

Amortizacion acumulada
Gastos de investigacian y desarrollo
Aplicaciones informaticas

Inmovilizaciones Materiales

de mayo de 2005 es el siguiente:

Coste aetualizado

Terrenos

Construcciones

Instataciones técnicas y maguinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos para pracesos de informacion
Otro inmovilizado material

Suma y sigue

Su detalle y movimiento durante el periodo de cinco meses terminada en 31 de mayo de 2003

Euros
31.12.04 Altas 31.05.05
1.274.202 158.046 1.432.24%
321.300 - 321.300
1.595.502 |58.046 1.753.548
(157.568)  (99.084)  (856.652)
{295.872) (4.264) {100.136)
1.053.440)  (103.348) (L156.788)

342062 34698 396760

El detalle y movimiento de este capitulo durante el perfoda de cinco meses terminado en 31

Euros

31.12.04 Altas 31.05.05
704,785 . 704.785
2.891.110 - 2.801.110
2.870.206 21.860 2,892,066
2.309.329 3.833 2313.162
6515470 X 566 624036
1.919. 4410 41.016 | .960.456
11.310.340 715.27 [1.385.615

(Continiia)
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Euros
31.12.04 Altas 31.05.05
Amartizacitn acumulada actualizada

Construcciones (1.142.698)  {40.402) (I 183.100)
{nstalaciones técnicas y maguinaria (2.402.468)  (51.456) (2.453.924)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (1.755.589) (46.837y (] R02.426)
Equipos para procesos de infarmacidn (566.980) {7.986) (574 .966)
Otro inmovilizada (L.586.991) (55.533) (L.642.324)
(1.454.726) (202.214)  (7.656.940)

Valor neto 1855614 (126939) 1J28.675

Los ferrenos y construcciones de la Sociedad se encuentran hipotecados en parantia de
diversos préstamos con entidades de crédito que fueron cancelados estando Jas
correspondientes hipotecas pendientes de levantamiento,

La Sociedad, hacienda uso de las distintas disposiciones fiscales de actualizacion de activos,
incrementd en 1990 y 1996 el coste y la amortizacidn acumulada de su inmovilizado
material en un importe neto de 40.316 y 1.101.469 euras, respectivamente (véase nota

(b)),

Un detalle del caste al 31 de mayo de 2005 de los elementos del inmovilizado material
totalmente amortizados, es como sigue:

Eurcs
Instalaciones técnicas y maquinaria 1.674.828
Olras instalaciones, utillaje y mobiliario 1.057.805
Equipos para procesas de informacion 409.958
Otra inmovilizado 1.278.634
4421225

{Continia)
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(6) Inmgvilizaciones Finapcieras

Sy composicién y movimiento durante Jos cinco primeras meses de 2005 es como sigue:

Euros
31.12.04 Altas 31.05.05

Participaciones en empresag del grupo y

asociadas 193.848 . 193.848
Créditos a empresas del grupo y asociadas 81.504 - 81.904
Otras inversiones financieras permanentes 175494 - 175.494
Depositos y fianzas a largo plazo 26.642 - 26.642
Imposiciones a largo plazo - 60.000 60.000

Administraciones piblicas
Créditos fiscales par deducciones

pendientes de aplicar (nota 20) 637,085 - 637.085
Créditos por bases imponibles negativas
a compensar (nota 20) 1.205.634 - 1,205.634
2.320.607 60,000  2.3R0.607
Menos, provisiones 57.862) - 7.862)

2262745 60000 2322745

E) detalle al 31 de mayo de 2005 de participaciones en empresas del grupo y asociadas se
muestra a continuacion:

Euros
Valar
Parcentaje de tedrico-
participacion Coste cantable  Provigidn
Montajes Panak, 5.A, 100,00% 150,253 208.876 -
Tiger Machinery Parts 49.00% _43.595 {16577)  (43.595)
193,548 (43.595)

Montajes Panak, S.A., domiciliada en Deba (Gipuzkoa), tien= por actividad principal el ajuste
y montaje de méquinas-herramienta.

Tiger Machinery Parts, domiciliada en California (EE.UU.}, se dedicaa la comercializacian y
prestacién de servicios de asistencia técnica de la méquina-herramienta.

(Continiia)
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El detalle de los fondos propios de las participaciones en empresas del grupo y asociadas
segin la Gltima informacién disponible no auditada, es como gigue:

Euros
Capital Reservas  Beneficios Total
Muontajes Panak, 5.A. 150.253 39.349 19,274 208876 (i)
Tiger Machinery Parts £0.772  (127.930) 4.328 (33.830) (i)

{i) Datas ol 31 de marza de 2005,
{5) Daios ol 31 de sctubre de 2004.

Créditos a empresas del grupo y asociadas corresponde al vencimiento a largo plazo de un
préstamo concedido a Tiger Machinery Parts, con fecha 3 de febrero de 2003, por un
importe de 120.000 euros (véase nota 17). Este préstamo, que no devenga intereses, ha
sido renegociado en febrero de 2005, estableciéndose para su amortizacién ¢) siguiente
calendario:

Importe Vencimiento
38.096 2005
27.000 2006
27.000 2007
27.904 2008

120,000

Con fecha 16 de febrero de 2005 se ha cobrado e importe de 38,096 euros.

Otras inversiones financieras permanentes incluye un importe de 138202 euros
correspondiente a dos fondos de inversin, que se encuentran pignorados a favor de
Elkargi, S.G.R. en garantia de los avales concedidos por ésta para la cobertura de los
préstamos recibidos del Ministerio de Ciencia y Tecnologia (véase nota 11}. Asi mismo
incluye participaciones en diversas empresas cuyo detalle es el siguiente:

Eurns

Porcentaje de Valar
participacién Cosie tedrico _ _Provisién
Fedet, $.A. 2,87 36.061 22.596 (13.065)
Proschools, 5.5. 3,31 % 1.202 - (1.202)
31263 (14.267)

Imposiciones a largo plazo corresponde a un deposito en una entidad financiera que vence el
7 de abril de 2008 y devenga un tipo de interés anual creciente comprendido entre el
2,25% y el 3,25%.

(Continda)
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(7) Existencias

E) detalle de este capitulo al 31 de maye de 2005 se muestra a continuacion:

Eurn=z
Existencias comerciales 166.600
Materias primas y otros aprovisionamientos 278.696G
Productos en cursa y semiterminados 5.304.207
Anticipos a proveedores 140.770
5890273
Provision por depreciacién de existencias (193.119)
5.697.139
Los gastos por aprovisionamientos de existencias durante el perfodo son Jos siguientes:
Euros
Compras netas 7.265.293
Variacion de existencias 78.171
1343464

Las cifras de compras netas se han reatizado en su fotalidad en euros.
Las compras realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la nota 17.

E]l movimiento de la provisién por depreciacion de existencias durante el periedo de cinco
meses terminada en 31 de mayo de 2005 ha sido el siguiente:

Euros
Saldo al | de enero {181.161)
Dotacion de) gjercicio {11.953)
Saldo al 31 de mayo (193.114)

{Confinfia)
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(8} Deudores

El detalle de los deudores al 31 de mayo de 2005 es como sigue:

Euros

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 4.769.346
Clientes, empresas del grupo y asociadas (nota 17) 66.169
Efectos comerciales a cobrar 1.083.408
Administraciones Pablicas B41.331

6.760.254
Menos, provisién para inselvencias {209 489)

6,460,763

El saldo de efectos comerciales a cobrar corresponde a efectos descontados a clientes
nacionales y anticipos de expartacidn pendientes de vencimiento al 31 de mayo de 2005
(véase nota 12).

Los saldos con Administraciones Piblicas son Jas siguientes:

Euros
Hacienda Phblica, deudaora
Par IVA 346286
Hacienda extranjera, IVA 383.257
Retenciones practicadas 70
Impuesto sobre beneficios anticipados {nota 20) 48932
Subvenciones concedidas 62.636
impuesto sobre Sociedades a devolver 150
24(33]
El movimiento de la provisién para insolvencias ha sido el siguiente:
Euros
Saldo al | de enero de 2005 (202.257)
Dotaciones del periodo {98.132)
Recuperaciones del periado __ 900
' Saldo al 31 de mayo de 2005 (299.432)

(Continiia)
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(9) Fondos Propios

El detalle y mavimiento de los fondas propios de la Sociedad se muestes en ¢ Anexo |
adjunto, el cual farma parte integrante de esta nota.

(a) Capital suscrito

Al 31 de mayo de 2005 el capital social estd representado por 311.860 acciones

nominativas de 6,01 euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolzadas.
Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos.

La composician del accionariado de la Sociedad a 31 de mayo de 2005 es la siguiente:

% de
Earticigacién

Dinamia Capital Privado, S.C.R., 5A 63,06%
Otros accionistas 31594%

100,00%
(b) Reserva de revalorizagion — rualizacion Norma Faral 11/1996

Acogiéndase a lo establecido en {2 Norma Foral del Territorio Histérico de Gipuzkoa
1171996, de 5 de diciembre, de actualizacién de balances, la Sociedad procedid &
actualizar, al 31 de diciembre de 1996, el valor de 5u inmovilizado (véase nota 5).

Dado que al 31 de mayo de 2005 ha transcurrido el plazo para $u camprohacién por las
autaridades tributarias, el saldo de esta cuenta podra aplicarse a:

. La eliminacion de resultados contables negativos.

. La ampliacién de capital social, en una o varias veces, previa eliminacion de las
pérdidas acumuladas que figuran en €] balance.

_ A reservas no distribuibles, en cuanto al saldo de la cuenta pendiente de

apliceeion,

{¢) Reserva legal

Las sociedades estin obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucién de un fondo de reserva hasta que iste alcance, al menos, el 20% del
capital social. Esta reserva no €3 distsibuible a los accionistas ¥ golo podrd ser
utilizada para cubrit, en el caso de no tener atras reservas disponibles, el saldo dendor
de la cuentz de pérdidas y ganancias. Al 1] de mayo de 2005 esta reserva s&
encontraba dotada en el limite minimo establecido por Ia Jegislacién vigente.

(Continlia)
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(d) Reseryas voluptarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicién excepto por el impaorte de 575.596
euros por el que figuran en el balance de situacian al 3 de mayo de 2005 los gasfos
de investigacién y desarrollo pendientes de amortizacién y por las pérdidas del
ejercicio y de ejercicios anteriores, no cubiertas con otras reservas.

(e) Diferencias por ajuste del capital en evros

Como consecuencia de la redenominacidn del capital socia) en euros existe una reserva

de cardcter indisponible por importe de 38 euros.

(10) Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

Al 31 de mayo de 2005 el saldo corresponde integramente a préstamos, cuyo detalle es como

sigue:
Fecha Euros
fltimo Importe
Garantia Interés anual vencimiento original 31.05.05
Personal Mibor+0,5% 2816/08 300.506 89.402
Personal 1CO+0,75% 10/08/07 269 268 151.464
Personal Euribort0,75% 25/09/08 175.000 154 344
395.210
Menas, vencimientos a corto plazo (nota 12) (181.167)
214.043
El vencimiento & largo plazo de estas deudas es como sigue:
Vencimiento Buros
A dos afios 128.920
A tres afios 61,929
A cuatro afios _23.134
214,043

{Continia)
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(11} Otrag Deudas a Largo Plazo

Otras deudas a largo plazo incluye varios préstamos concedidos por el Centro para el
Desarrollo Tecnolégico Industrial {CDTI1) y por el Ministerio de Ciencia y Tecnologia, al
amparo del programa de Fomento de la Investigacion Técnica (PROFIT) destinados a
financiar las actividades de investipacion y desarrollo de Ja Sociedad. Dichos préstamos
no devengan intereses y su detalle es como sigue:

Euros
Ultimo Importe
Emisor vencimiento original 31.05.05
CDTL 3701109 1.583.966 | 384.430
CDTI 12/04/10 379.200 355,750
PROFIT (1} 22/1H/10 85.045 73.667
PROFIT (1) 2211710 206,147 1 76.698
PROFIT (1) QuOM11 S7.750 31150
2.048.295
Menos, vencimiento a corto plazo (nota 14) (495 950)
L.352.345
(1}  Préstmmos avalados por Efkargi, S5.G.8. (Wase rota §).
El vencimiento a Jargo plazo de estas deudas es como sigue:
Vencimiento Euros
A dos afios 407,152
A tres afios 497,152
A cuatro afios 281.765
A cinco afios y mis _276.276
1552345

Asi mismo, incluye un importe de 87.085 euros correspondiente al vencimiento a largo plazo
def Impuesto sobre beneficios diferida (véase nota 20).

{12) Deudas con Entidades de Crédito, a Corto Plaza

El detalle de este capitulo a) 31 de mayo de 2005 es como sigue:

Euroz
Efectos descantados de clientes (nota 8) 170.078
Anticipos de exportacién (nota 8) 913.330
Yencimientos a corto de deudas a Jargo plazo:
Préstamos (nota 10) 181.
1.264.515

{Contintia)
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(13) Acreedores Comerciales

Su detalle al 31 de mayo de 2003 es el siguiente:

Enros
Proveedores y acreedores 5.673.709
Anticipos de clientes 2.615.859
§.280.568
(14) Otras Deudas no Comerciales a Corto Plazo
Su detalle al 31 de mayo de 2005 es el siguiente:
Euros
Administraciones piblicas 190.608
Remurneraciones pendientes de pago §57.229
Vencimientos a corto de otras deudas a larga plazo (nota 1) 495.950
1243737
Los saldas acreedores can Administracianes piblicas son los siguientes:
Euros
Hacienda Piiblica, acreedara
Retencinnes IRPF 46.136
Organismas de la Seguridad Social, acreedores 90.4346
Impuesto sobre beneficing diferido {nota 20) 54.036
120,608

(15) Importe Neto de 1a Cifra de Negocios

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios del perioda de cinco meses terminado
en 31 de mayo de 2005 por localizacion geogréfica se detalla como sigue:

Eurcs
Nacianal 2.208.232
Exportacion 7.915.770
10,124,002

' A.a Sociedad no ha realizado ventas significativas en moneda distinta del euro.

{Continia)
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(16} Gastos de Personal

El detalle el gasto de personal en ¢l perfodo de cinco meses terminado en 31 de mayo de
2005 g5 como sigue:

Euros
Sueldas, salarios y asimilados 1.426.068
Cargas sociales
' Seguridad Sacial a cargoe de la empresa 351.964
Apartaciones a sistemas complementarios 19.627
(nros gastos sociales 40,584
L8353.243

E] niimero medio de empleados, mantenido dutante et periodo de cinco meses terminado en
31 de mayo de 2005 v disiribuido por categorias, ha sido ¢! siguiente:

Nimery de

Categoria profesional empleados
Praduceidn 23
Comerciales b
Administracidn General )
86

(17) Transacciones y Saldos con Empresas del Grupo v Agociadas

Los saldos con empresas del grupo y ascciadas al 31 de mayo de 2005 son las siguientes:

Euras

Créditos
concedidos Deudor  Acreedor

Tiger Machinery Parts. 31.904 66.169 -

Montajes Panak, 3. A. - - 105.320

Machine Industries, LTD - - 17.805
{nota 6) {nota 8)

(Contintia)
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Las principales transacciones realizadas con empresas del grupo y asociadas en el periodo de
cinco meses terminado en 31 de mayo de 2005, han sido las siguientes:

Eurog
Ingresos
Ventas netas 831431
Gastos
Compras netas 92 800

(18) PBeneficios e Ingresos Extraordinarios

Beneficios extraordinarios, corresponde a facturas emitidas por la Sociedad a diversos
proveedores, en concepto de gastos incurridos por cuenta de dichos proveedores en la
reparacion de diversas maquinas.

(19) Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Administracion

Las remuneraciones devengadas por todos los conceptos por los miembros del Consejo de
Administracién durante el perfado de cineo meses terminado en 31 de maya de 2005 han
ascendido a 99.290 evrog,

Al 3] de maya de 2005 loz miembros del Consejo de Administracion no mantienen saldos por
anticipos ni créditos con )a Sociedad. Asi mismo, la Sociedad no tiene obligaciones
contraidas en materia de pensiones ni seguros de vida con los miembros antiguos o
actuales del érgano de administracion, ni tiene asumidas obligaciones por cuenta de ellos a
titulo de garantia. Al 31 de mayo de 2005 los miembros del Consejo de Administracion
mantienen saldos acreedores por 36.279 euros.

{20) Situacién Fiscsl
La Sociedad presenta anualmente una declaracién a efectos del Impuesto sobre Sociedades.
Los beneficios, determinados confarme a Ia legislacidn fiseal, estdn sujetos a un gravamen

del 32,5% sobre la base imponible. De la cuofa resultante pueden practicarse ciertas
deducciones contempladas por la legislacitn vigente,

(Continiia)
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E| detalle de las diferencias temporales en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos
contables y fiscales y de su correspondiente efeeto impositivo acumulado, es como sigue:

Euros
Diferencia Efecto
temporal  impositivo
Impuestos anticipados (nota 8)
Provisién contratos de relevo 03.427 30.364
Provisidn por insolvencias 57.133 18.568
130560 48.932
Impuestos diferidos (noras 11 y 14)
Libertad de amortizacion 146.439 47593
Amortizacion acelerada 287.779 93.528
La Sociedad dispone de deducciones pendientes de aplicar segiin el siguiente detalle:
Aiio de origen Euros Compensables hasta
1999 501.200 2014
2000 142.887 2015
2001 0B.934 2016
2002 234.871 2017
2003 148,943 2018
2004 153,047 2019
1.279.882

A 31 de mayo de 2005 la Sociedad tiene reconocidas deducciones pendientes de aplicar por
insuficiencia de cuota por un importe de 637.085 euros (véaze nota 6).

La Saciedad dispone a 31 de mayo de 2005 de las siguientes bases imponibles nepativas a
compensar contra ¢ventuales beneficios fiscales futuros:

Aflo de origen Euros Compenzables hasta
2003 1.904.087 2013
2004 1.805.556 2019
3.709.643

La Sociedad tiene registrado el crédito fiscal correspondiente por importe de 1.205.634 euros
{véase nota 6).

(Continda)
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Los Administradares, entienden que la utilizacién de los créditos activados por deducciones
pendientes de aplicar por insuficiencia de cuota y los créditos por bases negativas a
compensar est suficientemente soportada, de acuerdo con las expectalivas de beneficio en
futuros ejercicios.

Segin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plaza de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de
mayo de 2005 la Sociedad tiene abiertos a inspeccibn por las autoridades fiscales tedos los
impuestos principales que le son aplicables desde el | de enero de 2001 (1 de enero de
2000 para el Impuesto sobre Sociedades). Los Administradores de: la Sociedad no esperan
que, en caso de ingpeceion, surjan pasivos adicionales de importancia.

En enero de 2005 Ja Seciedad ha conacido que el Tribunal Supremo ha dictade una sentencia
gn Ja que s¢ determina la nulidad de determinados preceptos contenidos en la normativa
foral del Impuesto sobre Sociedades. Las autoridades forales han interpuesto recursos
contra esta sentencia. Los Administradores de la Sociedad consideran que la resalucidn
final del anterior contencicso, no tendrd efecio significativa alguno en estos estados
financieros intermedios tomadas en su conjunto,

(21) Awvales y Garanting

Al 11 de mayo de 2005, la Sociedad tenia prestados avales a favor de terceros por un importe
de 1.147.280 euros como garantia del buen funcionamiento de las maquinas entregadas a
clientes y de Ja correcta gjecucian de los pedidos en curso asi como en garantia de pago a
proveedores y 3.798.750 euros por anticipos recibidos de clientes.

(22) Hechos Posteriores

El Consejo de Administracién en reunién mantenida el 26 de julio de 2005 ha acordado
iniciar el proceso de fusién par absorcion de [a Sociedad por Nicolds Correa, 3.A.

Nicolds Correa, S.A. tiene por actividad principal la fabricacién de méquinas-herramienta.
Asi misma, es cabecera de un grupo de sociedades cuya actividad estd relacionada con la
fabricacién y comercializacién de méquinas-herramients, |a prestacion de servicios, el
hiperbarico de altas presiones y el inmobiliario. Un resumen de su balance al 31 de mayo
de 2005 es como sigue:

Miles
de euros
Activo
Inmovilizado 19,518
Activo circulante 26.806
Gastos a distribuir en varios gjercicios -7
46376

(Continia)
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Miles

de suros
Pasivo

Fondos propios 27.162
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 100
Provisiones para riesgos y gastos 518
Acreedores a largo plazo 4.602
Acreedores a corto plazo 13.994
16376

(23) Cuadros de Financiacion

Los cuadros de financiacién del periodo de einco meses terminado en 31 de mayo de 2005 y
del ejercicio anval terminada en 3! de diciembre de 2004 se presentan en el Anexo 1L, el
cual forma parte integrante de esta nota.

En Deba (Gipuzkoa), & 26 de julio de 2003

e o gl ——————- .
D. José ngimuﬂéez Martinez D. Santiago Gémz Fraile
(Rresidente) {Vocal)
Yoo
D/ Roberto Oria Zabalo _..--'"‘E N MAS [NO Eléctra
! (Voesl) | Capital Privado SGECR, S.A.
(Yocal)

D. José Danie] Cande Rodicio
(Vocal)



Saldos af 31 de diciembre de 2004
Aplicacidn de resultados de 2004

Pérdidas del pericdo de cinco meses
terminado en 31 de mayo de 2005

Szldos al 31 de mayo de 2005

INDUSTRIAS ANAYAK, S.4.

Cuadro del Mavimiento de Fondos Proplos
para el periedo de cinco meses terminado en
31 de mayo de 2003

{Expresada en evros)

Anexo

Este anexo forma parte integrante de la nota 9 de |z memoria de estados financieros intermedios al 31 de mayo de 2005.

Reservas
Diferencias por  Resultados
Actualizacidn ajustes del negativos de Pérdidas
Capilal MNarma Foral Reserva Reservas capital social ejercicios del
suserito 1111996 legal voluntarias 8 EUrgs anteriores gjereicio Tota}
1.874.278 1.101 459 374.863 6.607.784 38 £1.394.992) {1.307.368) 7.256.072
- - - - - {1.307.368) 1.307.358 -
- - - - - - {607.286) 607886}
1874278  L101.469 374 863 6,607,784 38 (2.702.360) L607,886) 6648186




INBUSTRIAS ANAY AR, RA.

Cumlros e Finaewingide
para el periods e cinco e lonminlis en
I imawe B IS y ol gjerexcio ansal lninadi en
1 e alézivinbng 4 20804

[Exparsudus i curos]

2008 2004 — idripgmes
Recurses apli=slos en ko operociones
Pérdidas del ejerciciy H07.528 | 307508 Enuponacian imrasilizaciones finangivras
Eherigeiy a Loz amentiszei ¥ Proai s dul inmewiliendo Cantelacian o mspase 3 covto ghavo de dowdones 2 langa plass
{noroad y 4} (305 5633 1750 667)
AWaTieoCitn de gaouas 3 disefir en varics ejercicis - 31 Tuzal ariencs
Subvensianes & capilal iransferidos 3 resultodas 1
Diroa imgnescnt a disribuir on varica sjercicios 11656
Critdilos fseales por deduse P de comp ¥
por baes impoabios negativas o compenaar 3 R
ELib ] 1.272 490
Adguiniiones de sutavibzado
[ flizniones & inlgs Inotad) 158,046 311,142
Inmnowidlizaciones malesiakat (nala 5) 15375 .68
Inmenilizmgiones inancieras (o &) (0.0 -
Trasparso & inmavilicacioas financivrs - 41 By
0332 551308
Cancelacidn o irasgemo 3 corta plae de dewda a langa plaxo et ] A5y 353 Disminueian dul capinal gircwlange
Toral aplicagiones 24.33 2477 550
Las variociones producidas w ol copital ainculamty son las sipi
205 et
A I Digmivawei Aumsmiod Crzmimugsanc
Exisicreiog 97.HES . A5 EXE
Dendares fal s B it DL H -
Aeresdones o cono plase - 1795580 - L& 62T
Inwversiones Rnarcicras emporales akA0d . - 2104
Tedaneriz 511 - - AT
Ajustes por periedificaciia Af 411 - . 114 53%
145721 1.715.5%0 204,545 XAYE 452
Chiseninueadin Jull capaial eirculame 26 857 z el kAT
1 T8 190 LMt A5k 3 413 463 Haltyan

Exlu Amoco Formin parie inboyraniy de L ooty 33 de Limuenwisn de esladhas focmgies intenmedus nl 5§ by maya de J0E

- a L &
Anana 1l
2003 o]
- 1 0.60%
I Nrrk I M
023 130947
f46 RST 2211957
£50.38] piirk il

L 4




Casboy

Gaslos de explalaciin
Reduceithr de enistencia de producto lerminado ¥ en cursss de
labricacitn
Aprovisionamienios {nota T}
Gapios do personal (ooa 16)
Dotacionocs para amsitizackonss de inmovilisdo (notas 3 y )
Variacidn de las provisiones de kifico (notas 7 y 8}
Onros pastes de explotagin

Totak gastos de expdolacitn

Gastos financios
Jastos financieros y asimilades
Diforencizs negativas de cambin

Tola! gastos financiros

Pérdidas ¥ gastos extraordinarics
Veariacidn de las provissorss & inmovilisdo inmaberial. malerial ¥
cartera de conlrol

Total pirdidas ¥ gastos eniracrdinarios

Resultalod exvnordinarios posilivas

1. ralas explicalivas wdjontas foeman parte integrante dy o8 estixhes Bnancicros inlermiedion ol 3§ de maya Juo 2005

INDBUSTRIAS ANAY AR, 5.4,

Cucmias de Mérdisks v (ianencias
para el perdndo de cinco moses erminoda o
31 de maya de 2008 ¥ ¢l gjurcicio aaual eminado mn
31 g dickmtng de 20604

tlixpeesadas o vuros)

2003 1004
- 170417
7.343.464 12,065,104
1.838.24) 3.725.830
305,562 T38.155
109,183 105,591
| A8, 578 3267057
LLOR30IT 20,422,549
62.939 147.597
823 5.759
A3 554 154 386
1512
LALE
3818 _2nAle

Inonsivg
Inzncsos de explatacion
Imparis neto de [a cifra de megocios (nora 15}
Aumento g existuncias de producto Wminada y en curse g
Fabricaciin
Trabajos clecluados por Lo ermphessy para o inmoviiiade
Mros inpresos de wxpleacion

Taotal inpresos de wepdotzcion
Pérdidas de wxpdodacitn
Ingreses fingncicnes
Inzresos de participacionss o capital
Citros inteneses ¢ inonesos asimilados
Dhferencizs pusitivas de cambio
Teuak ingnesns finzncienes
Aueinliadas Bnancicros negativos
Pérdidas de las avividades ordinarias
Buereficios ¢ inonsos vxiraondinarios
Subvenciones de capital ransieridas al eesultade del jecicio
Beneticios exteaordinarios (noda 18}
Imzresos y benclicies de ofros gjercicikos

Toial beneficios < ingresos extraordi narios

Pérdiddas ames do imparcsion
Frnpuwesto sobre Sociotiles

Pérdidas dul gurcicia

2005 2004
10124002 17575539
142,123 -
115.250 335,569
35326 138.15%
EAML RON R0OQ 36T
22 2300
464 936
5.507 19237
120 22)
— 409 __J0dss
BERELYE *i SN\ L1, = 23
=0LI08  _4T6E0E
- 2641
73204 132286
0515 159 AL
3818 234738
507856  LL63.578
— 5621
—f0L35s  LIDZIS




AcTivg

Inmovilizada
Inmaovilizzciones inmatesiales {rrota 43
mmaovilizaciones materiales fnotz 5)
inmaovilizaciones financicras {nota §)
Deudores por operaciones de trifico a largo plazo

Activo circulante
Existencias {nata 7]
Deudores {nota 3)
Inversiones financieras tempaorates
Tesoreria
Ajustes por periodificacidn

INDUSTREAS ANAYAK, S.A.

Balances de Situacidn

31 de mayo de 2005 y 31 de diciembre de 2004

{Expresadas en suros)

2005 2004

596,760 342.062
37IBE7S 3.B55.514
2323.745 2262.745
1.1(4 33.137
6.549.294 6.695,558
5.697.139 5.599.274
5.460.765 5.797.850
105.000 38.095
643,841 369.329
101.445 54.929
13.008.211 12.059.488

19.657.505 1B.753046

Pasivo

Fondos propios (nota 9)

Capital suserito

Reservas de revalorizacidn
Reservas

Resultados de gjercicios anteriores
Pérdidas del ejercicio

Ingresos 2 distribuir en varios &jercicios
Subvenciones de capital
Orras ingresos a distribuir en varios ejercicios

Acrzedares a largo pilaro
Deudas con entidades de crédito {notz 10)
{nras devdas a largo plaza {rota 11)

Acteederes 2 corto plazo
Deudas con entidades de crédita (nom 17)
Deudas con empresas del grupo y asociadas (nots | 7)
Acreedores comerciales {nota 13}
Otras deudas no comerciales (nota B4)
Provisiones para operaciones de wifico

Eas notas explicativas adjuntas forman parte integrante de los estados financizres intermedios al 31 de maye de 2005,

» - [ B o -
2005 2004
1.874278 1874278
L101.469  1,101.469
69826385  6.982.685
(2.702.360)  (1.394.992)
607 §86) [1,307.36%)
6.648.186 7256072

1.729 1.729
7.492 7452

9221 9221
214,043 276.292
1.639.430 1852 418
1.853.473  2.138.708
1264575 1372284
123,125 102520
8.289.568  5.620.661
L243.757  1.024.010
22557 __ sA70
1L146623 2351045
LAS57.308 12735048



