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Madrid, 20 de Junio de 1.997

Muy sefiores nuestros:

Adjunto a la presente les remitimos
las cuenta anuales, el informe de gestién y el informe de
auditoria, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
Diciembre de 1.996, gue se someterdn a la aprobacién en la
Junta General de Accionistas de la sociedad a celebrar el
préximo dia 28-06-97.

5in otro particular, aprovechamos la
ocasién para saludarles atentamente.

ST
Fdo. Jos& bucas Villagrasa
DIRECTOR ADMINISTRACION

Reg. Merc, de Madrid, Inscrip. 1.%, Hoja 75.772, Fatio 113, Tomo 7.865, Genaral 6.813, Sec. 3.8 del Libro de Sociedades - C.LF. A-78535308
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INFORME {38 AUDTTORIA DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de AS INVERSIONES, 5 AL

Iemos auditado las cucntas anuates de la Sociedad AS INVERSIONES, S.A.

que comprenden el balance de situacion al 31 de Diciembre de 1996, la cuenta de
pérdidas y ganancias y la memona correspondientes al gjercicio anual terminado en

dicha fecha, cuya formulacion ¢s responsabilidad de los admimstradores de la Sociedad.

Nucstra responsabilidad es expresar una opiidn sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basadas on o trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generaimente acepladas, que requicren of cxamen, mediante la realizacion de pruebas
scloctivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales v ia evaluacion de su
presentacion, de los proncipios contables aplicados v las estimaciones realizadas.

3¢ acuerdo con la legislacion mercanddi los adonistradores presentan, a efectos

comparativos, con cada una de las partidas de balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacién, ademds de las cifras del eiercicio 1996, las
correspondientes al ¢jercicie anternior. Noestra opinton s¢ refiere exclusivamente a las
cucntas del gjercicio 1996. Con fecha 30 de Abril de 1996 emitimos nuestro informe de

auditoria zcerca de las cuentas anuvales de 1995 en ¢l que expresamos una opimion
favorable.

En nuestra opimidm las cuentas de 1996 adjuntas expresan, en todos los aspectos

significativos, la imagen fiel del patrimonio v {2 situacion financiera de la Sociedad AS
INVERSIONES, S A, al 31 de Diciembre do 1996 y de los resultados de las
operaciones y de los recursos obtenidos v apheados durante el ¢jercicio anual terminado
en dicha fecha y comtienen la informacion necesania y suficiente para ia interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
gencralmente aceptados que guardan aniformidad con los aplicados en ¢l ¢jercicio

anlerior

iil informe de gestion adjunto dol gercicio 1996 conticne las explicaciones que

los administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, 1a evolucion
de sus negocios y sobre otros asuatos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que 1o informacion contable que contiene ¢l citado informe
de pestion concucrda con la de las cucntas anuales del ¢jercicio 1996, Nuestro trabajo
como auditores se limita a ta verilicacion del mforme de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no ncluye la revisiom de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Socwedad.

Madnd, 5 de¢ Mavo de 1997

José M, Ramirez Cabafias

— e ——
MIEMBRO EJERCIENTE DEL

INSTITUTO DE AUDITORES
CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

1997 A1-01948

e i
ANO Lo
COPIA CRATUITA

Jose Miguel Ramirez Cabafias
Auditor Censor Jurado de cuentas
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AS INVERSIONES, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES PARA LOS EJERCICIOS
TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1.996 Y 1.995

NOTA 1 - ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD )

AS TINVERSIONES, S.A., tiene el domicilio social en Madrid,
Avda. Menendez Pelayo 81, con C.I.F. A-78535309, fue
constituida el 8 de Julio de 1.987 Y reunidos los
accionistas repregentativos de la totalidad del capital
social de la Compafifa en Junta General Extraordinaria vy
Universal, el 28 de Julio de 1.993, se acordd la modifica-
cién de los Estatutos Sociales, siendo en la actualidad el
objeto social de la Sociedad, el comprar y vender toda
clase de bienes, muebles e inmuebles, acciones y valores,
administrarlos, gestionarlos Yy realizar todas 1a opera-
ciones relativas a los mismos, la promocidén y, en su caso,

construccién de toda clase de inmuebles, Para cualguier

uso o finalidad.
NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los
registros contables de la compafiia, habiendose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable
con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimenio, de
la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad.

NOTA 3 - DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracién, propondrd a la Junta General
de Accionistas la aplicacién de resultados que se indica a
continuacidn:

1.995 1.996

Base de reparto Importe Importe
Beneficio neto de Impuestos 77.757.278 60.088.657
Total 77.757.278 60.088B.657
Digtribucién

A Reserva Legal 7.775.728 6.008.866
A Resgerva Voluntaria 69.981.550 54.079.791
Total distribuido 77.757.278 60.088.657
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACION

a)

b)

c)

Inmovilizaciones Materiales:

Las inmovilizaciones materiales estan valoradas at
coste histérico de adquisicién. La amortizacién se
calcula linealmente, de acuerdo con la vida util de
los activeos.

Los importes correspondientes al mantenimiento y
reparaciones del inmovilizado material cuando no
suponen una ampliacidén o mejora, son llevados a gastos
del ejercicio.

Las construcciones en curso, incluyen los materiales Y
repuestos consumidos y el coste de la mano de obra
empleada.

Inmovilizaciones Financieras:

Los valores mobiliarios comprendidos en
Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras
temporales, sean de renta fija o variables, se

encuentran valorados por su precio de adguisicién a la
suscripcién o compra de los mismos, El precio de
adquisicién incluye los gastos inherentes a cada
operacién.

Los valores mobiliarios admitidos a cotizacion oficial
se reflejan, al final del ejercicio, por el precio de
mercado si este fuese inferior al precio de adquisi-
cidén, mediante 123 dotacion de las corresgpondientes pro-
visiones. El precioc de mercado considerado es la
cotizacién del dfa de cierre del balance o en su defec-
to la del inmediato anterior. Los valores mobiliarios
no admitidos a cotizacion oficial se reflejan, al final
del ejercicio, por el valor teérico contable que se
desprende del #ltimo balance disponible de la entidad
emisora gi este fuese inferior al precio de adguisi-
cién, mediante la dotacién de las correspondientes
provisiones.

Impuesto sobre Sociedades:

De acuerdo a la actual normativa contable general en
Espaha, la Sociedad registra el cargo anual Y sus
provisiones para el Impuesto sobre Sociedades sobre la
base contable.
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d) Cuentas en Moneda Extranjera:

Las cuentas en moneda extranjera se ajustan a los
cambios vigentes al cierre del ejercicio, las
diferencias de ecambio gue surgen respecto a los
cambios histéricos son contabilizadas con cargo o
abono a los resultados del ejercicio, dotando las
correspondientes provisiones.

NOTA 5 - INMOVILIZACIONES MATERIALES (miles de pesetas)

Su  composicién y movimiento durante el afio 1.996 es cono

sigue:
Saldos al Saldos al

31-12-95 Adiciones Retiros 31-12-96

Terrenos 260.975 131.135 - - - 392.110
Construcciones 79,340 2,213 - - - 81.553
Instalaciones 1.320 22.798 {134) 23.984
Elemt.transporte 23.676 - -~ - - = 23.676
Equip.proc.inform. 390 - - = = - = 390
365.701 156.146 (134) 521.713

Amort.acumulada (138.282) (7.322) 142 (26.462)
Total Neto 346.419 148.824 8 495,251

El detalle de amortizacién contabilizada con cargo a
resultados del ejercicio es como sigue;

% de amortizacién

Construcciones 2,3 vy 10
Elementos de transporte 16 , 24
Instalaciones 10 , 12 y 18
Equipo proceso informacién 37

Sistemas de radio enlace 22

NOTA 6 - INMOVILIZACIONES FINANCIERAS (miles de pesetas)

6.1 Su compogicién y movimiento durante el afic 1.996 es
come sigue:

Saldos al Saldos al

31-12-95 Adiciones Retiros 31-12-96
Credito L/P e
al personal 40.000 - - - - - - 40.000
Partic. otras
empresas 1.338.864 764.739 (743.565) 1.360.038
Provisiones (6.223) -z = 924 15.299)
Total 1.372.641 764.739 (742.641) 1.394.739
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6.2 Las participaciones en empresas del grupo se

detallan a continuacién:

Compafia Domicilio Actividad

Coinver, S.A. Pajaritos, 22 Tr&fico Mercantil
Madrid

Progra, S.A. Tte.Coronel Norefia,47 Trafico Mercantil
Madrid

Prohet, S.A. Tte.Coronel Norefa,47 Trafico Mercantil

Madrid
Tanto en la Sociedad Progra, S.A.
tenemos
ciones suscritas.

como
pendiente de desembolsar el 75% de las participa-

en Prohet, S.A.,

Compafifa % Participac. Valor contabl/inversién
Coinver, S.A. 11 14.465,- .
Progra, S.A. 100 2.501, -
Prohet, S.A. 100 2.501, -
Total 19.467, -
Estas sociedades no cotizan en Bolsa y al 31 de Diciembre
de 1.996, muestran la siguiente situacién patrimonial,
obtenida de las cuentas anunales, no auditadas, suministra-
das por las respectivas compaiiias:
Coinver Progra Prohet
Capital 131.500 10.000 10.000
Reservas 197.631 - - - -
Result.ejerc.ant. (40.986) - - - -
Resultado ejercicio (4.259) {2) {2)
Total 283.886 9.598 9.998
6.3 Las participaciones en otras empresas son las
que se detallan a continuacién:
Compatifa Actividad Valor cont./inversion
1.995  1.99%
Prosegur CIA.Segq. Sequridad 907.088 907.088
Banco Popular Banca 184.255 184,255
Euroforum Torre-aAlta Servicios 2.750 2.750
Euroforum Escorial Servicios 28.751 28.751
Prosegur Tiendas Servicios 1 1
Total 1.122.845 1.122.845
6.4 El resto de la cartera de valores a largo lazo

corresponde a:

)
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NOTA

Tipo de inversion

valor contable/inversidén

1.995

A.C.C.O0.Ext.Dolar USA 131.336
A.C.C.0.Ext.Yens Japones 0
A.C.C.0.Ext.Marco Aleman 27.534
A.C.C.0.Ext.Franco Suizo 0
A.C.C.0.Ext.Franco Frances 0
A.C.C.O.Ext.Libra Esterl. 17.235
A.C.C.O.Ext.Florin Holand. 7.833
A.C.C.0.Ext,Dolar Canadiense 0
A4.C.C.0.Ext.Corona Danesa 0
A.C.C.0.Ext.Lira Italiana 0
A.C.C.0.Ext.Corona Sueca 0
A.C.C.0.Ext.Polar Hong Kong 0
A.C.C.0.Ext.Dolar Singapur 0
A.C.C.0.Ext.Ringgits Malasia 0
A.C.C.0.Ext.Dolar Australiano 0
A.C.C.0.Ext.Corona Noruega 13.328
Acc. VALLEHERMOSO 0
Acc. TELEFONICA 0
Acc. COFIR 4]

Total 197.266
El detalle de las inversiones

temporales es como sigque:

Tipo de inversidn

1.996
90.093
17.075
16.558
21.421
3.752
4.865
28.961
3.095
8.262
1.856
2.836
2.999
2.818
4.397
2.768
0
2.012
2.008
1.950
217.726

financieras

Valor contable/inversién

1.995 1.996
Creditos c/p otras empresas 0 8.498
Valores de renta fija 99.095 14.999
Int.c/p valor.renta fija 203 33
99,298 23.530
7 - FONDOS PROPIOS (miles de pesetas)
Los movimientos habidos durante 1.996 se
detallan a continuacién:
Saldes al Saldos al
31-12-95 Adiciones Retirog 31-12-96
Capital
suscrito 1.753.000 - - - - - 1.753.000
Reserva Legal 10.430 7.775% - - 18.205
R.Voluntarias 83.716 69.982 - - - 153.698
Perd.y Ganan. 0 - - = (114) (114)
Total 1.847.146 77.757 (114) 1.924.789
Resultado
ejercicio 77.757 158.532 (176.200) 60.089
Total 1.924.903 236.289 (176.314) 1.984.878
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7.2 E1 capital social esta formade por 1.753.000,-
acciones nominativas de 1.000 Ptas. cada una, total-
mente suscritas y desembolsadas, todas ellas ordina-
rias integrantes de una sola serie, representadas por
medio de anotaciones en cuenta, guedando designado
para dicho centrol, el Servicio de Anoctaciones en
Cuenta de la Bolsa de Valores de Bilbao.

NOTA 8 - DEUDAS A LARGO PLAZO (miles de pesetas)

1,995 1.996
Fianzas recibidas 205 1.518
Total 205 1.518

La fianza corresponde al arrendamiento del inmueble
propiedad de la Sociedad. -

NOTA 9 -DEUDAS A CORTO PLAZO (miles de pesetas)

R

; 1.995 1.996
Acreedores diversos 32.660 177.094
Administrac.piblicas 5.904 15.543

! Remuneraciones pdtes.pago 595 184

i Otras deudas c/p 18.954 19.812

5 Ajustes periodificacién 4.672 939
Total 62.785 213.572

NOTA 10 - SITUACION FISCAL (miles de pesetas)

En el presente ejercicio, el resultado contable al 31 de
Diciembre, reflejaba un beneficio de 60.088.657,- pesetas.
Durante el ejercicic no se habfa efectuado ningidn pago a
cuenta de la cantidad a deseembolsar finalmente por el
Impuesto sobre Sociedades, el importe de las retenciones
practicadas a la Sociedad ascendia a 7.712.133.- pesetas,

La COmMpPosicidn de las deudas con administraciones
pdblicas, es la siguiente:

Impuesto sobre la Renta Personas Fisicas 256, -
Seguridad Social 237,-

¢ A5




NOTA 11 - GASTOS / CARGAS SOCIALES (miles de pesetas) - -

11.1 El detalle de las cargas sociales es el siguiente:

1.995 1.996
Aportaciones seguridad social 4.043 3.122

11.2 El importe neto de la cifra de negocio corresponde
a la actividad del alquiler de bienes de consumo,
activos propiedad de la sociedad Y a la explotacién
agricola en Argentina.

El desglose de la facturacién realizada por
ventas/ingresos es el siguiente: -

- Venta de Existencias Comerciales 63.670.440.- Pts.
- Ingresos por arrendamientos 1.678.331.- pts.

11.3 EI namero de personas empleadas durante el ejercicio
econdémico 1.996 vy 1la distribucién de los sueldos
distribuidos pPor grupo de categorfias han sido las

siguientes:

Categoria Nimero Sueldos y salarios
Jefe Administracién 1 2.307
Oficial 12 1 2.157
Oficial 2a 2 3.683
Tecnico Marketing 1 1.636

Total 5 9.783

NOTA 12 - OTRA INFORMACION

Durante el ejercicic 1.996¢ fueron empleadas cinco persa-
has. Los miembros del Consejo de Administracién no han
percibido en el cursec del ejercicio sueldos, dietas o
remuneraciones de ninguna clase, en razon de su cargo,
asimismo la Sociedad no tiene asumida ninguna obligacion o
garantia por pensiones, seguros de vida o cualguier
concepto,

NOTA 13 - CUADRO DE FINANCIACION



1.996

1.995

ORIGENES:
-Recursos procedentes de las operaciones
-Enajenacién del inmovilizado
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
TOTAL ORIGENES
APLICACIONES:
-Gastos de establec. Yy formalizac. de deudas
-Adquisicién del inmovilizado

Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras

TOTAL APLICACIONES

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

66.229.236

55.583.836
743.564.639

865.377.711

211.595,002
764.738.786

976.333.788

91.902.652

46.863.913
279.713.822

T e e — iy A - — — e —— .

418.480.387

16.903.527
287.267.852

304.171.379

(110.956.077)

114.309.008

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE:

Existencias

Deudores

Acreedores

Inversiones financieras temporales
Tesoreria

Ajustes por periodificacién

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

(7.129.480)

130.503.237

(153.825.312)

(75.768.157)
(4.789.639)

53.274

{110.956.077)

22.503.595
55.442.904
(43.257.582:
87.086.568
(7.430.205)

(36.272)

114.309.008 -




NOTA 14 - BALANCE DE SITuacion y CUENTAS DE PERDIDAS vy GANANCIAS

14.1 BALANCE DE SITUACION Al 31 DE DICIEMBRE

ACTIVOD

1.996

INMOVILIZADO:

—Inmovilizaciones materiales
Terrenos y construcciones
Elementog de transporte
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado
Amortizaciones
-Inmovilizaciones financieras
Créditos a L/p al personal

Total inmovilizado
ACTIVO CIRCULANTE:

~Existenciasg
Comerciales
~Deudoreg
Deudores
Administraciones pPublicasg
~Inversicnes financieras temporales
Creditos c/p otras empresas
Cartera de valores a corte plazo
~Tesoreria
~Ajustes por periodificacién

Total activo circulante

473.663.111
23.676.220
23.735.071

638.606

(26.461.726)

40.000.000

1.360.038.072

€5.298.820)

1.889.990.534

15.374.115

173.852.241
78.235,166

8.498.158
15.031.578
20.471.498

550.706

312.013.462

10

1.995

340.315.415
23.676.220
1.209.207
501.000
(19.282.571;

40.000:000

1.338.863.925

(6.222,933)

1.719.060.263

22.503.595

27.769.656
93.814.514

U
99.297.893
25.261.137

497.432

269.144.227

GENERRZ I

TOTaATL

2.202.003.99¢

1.988.204.490
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11

PASIVO

1.996

1.

995

FONDOS PROPIOS:

-Capital suscrito
~-Reservas

Reserva Legal

Otras reservas
-Result.ejercicios anteriores
-Perdidas y ganancias

Total fondos propios
PROVISION PARA RIESGOS:

-Provision para impuestos diferidos
-Provision sobre impuestos Argentina

Total provision para riesgos
ACREEDORES A LARGO PLAZO:
-Fianzas y depositos recibidos

Total acreedores a largo plazo

ACREEDORES A CORTO PLAZO:
-Acreedores comerciales
Acreedores diversos
~-Otras deudas no comerciales
Administraciones pudblicas
Otras deudas
Remuneraciones pendientes de pago
Gastos diferidos

Total acreedores corto plazo

1.753.000.000 1.753.000.000

18.205.100

153.697.742
({114.463)

60.088.657

10'
B3.

77.

429,372
716.192

0
757.278

1.984.877.036 1.924.902.842

311.310
1.725.114

2.036.424

1.518.036

1.518.036

177.094.453

15.543.457
19.811.917
183.857
938.816

213.572.500

32.

5.
18.

4,

62.

311.310
0

311.310

205,286

205.286

659.607

904.567
953.657
595.040
672.181

785.052

TOTAL GENERAL

2.202.003.996 1.988.204.490

G \Q(/w
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14.2 CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA EL EJERCICIO CERRADO

AL 31 DE DICIEMBRE

12

1.996 1.995

INGRESOS DE LA EXPLOTACION:
~Importe neto de la cifra de negocios ©63.670.440 26.532.105
-Aumentos de existencias de productos 0 3.514.154
-Otros ingresos de explotacion 1.678.331 5.053.165
GASTOS DE LA EXPLOTACION:
-Aprovisionamientos

Consumo de mercaderias 9.776.787 493.031
—Gastos de personal

Sueldos, salarios Y asimilados 10.688.410 15.659.151

Cargas sociales 3.122.100 4.043.00n
-Dotacién para amortizacién de inmovilizado 7.296.538 6.419.709
-Otros gastos de explotacién 98.652.053 45.654.333

Resultado de 13 explotacién (64.187.117) (37.169.800)

INGRESQS FINANCIEROS:
-Otros ingresos financieros 1.385.917 3.703.439
-De empresas del grupo 90.037.750 79.397.525
—De otras empresas 19.144.679 18.653.431
~Beneficios en inversiones financ.temporales 5.452.576 3.847.989
~Diferencias positivasg de cambio 13.262.285 8.011.859
~“Provisiones Valoresg Mobiliarios 1/p 924.113 6.987.124
GASTOS FINANCIEROS:
-Otros gastog financieros 2.314.073 3.460.841
-Diferencias hegativas de cambio 8.701.169 12.508.590

Resultados financieros positivos

119.192.078

104.630.936

BENEFICIQO DE LAS ACTIVIDADES 55.004.961 67.461.136
ORDINARIAS
~Ingresos/gastos extraordinarios 1.923,415 9.401.771
“Result.enajenacion valores mobiliarios 5.182.108 (858.148)
~Result.enajenacion inmovilizado material (296.713) 6.243.874_
Resultado extraord. posit/negat 6.808.810 14.787.497
RESULTADO ANTES DE IMPUESTQS 61.813.771 82.248.633
~Impuesto sobre sociedades (1.725.114) (4.491.355)
RESULTADO DEL EJERCICIO 60.088.657 779757.278
NSRS
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13

INFORME DE GESTION-

El presente ejercicio terminado el 31 de Diciembre de
1.996, se ha cerrado con un beneficio de 60.088.657.-
Pts. {SESENTA MILLONES CCHENTA Y OCHO MIL SEISCIENTAS
CINCUENTA Y SIETE PESETAS), 1lo que nos confirma, como
en afios anteriores, que el cambio de estrategia
efectuada durante 1.994 ha sido efectiva.

En cuanto a los resultadogs financieros positivos
obtenidos, cabe destacar el aumentoc de los ingresos
financieros en un 4,39% aproximadamente, asi como la
disminucién de los gastos financieros en un 40,54%
teniendo en cuenta ademas, el descensc de los
resultados obtenidos en relacién a la enajenacién de
inmovilizado material durante el ejercicio.

Durante el ejercicio 1.996 se ha continuado con los
trabajos de mejora de la explotacién agraria en Argen-
tina, sin cambios dignos de mencién en la composicién
de la cartera de valores.

Dada la favorable evolucién de los precics de las
fincas rdsticas, se ha optado por una adguisicién
durante 1.996 en la misma zona en el Partido del
General Pueyrredon con una extensidén de 220 hectédreas,
Y un coste de 65 millones de ptas.

Ademas se ha instaladc un moderno sistema de regadio
en la explotacién principal, con un coste aproximado
de 22 millones de ptas. gue permitird mejorar el
rendimiento de forma sustancial.

Por 1dltimo se ha realizado una inversién en un solar
edificable en la provincia de Buenos Aires lindando
con la autopista Panamericana por importe de 400.000
délares. Dicha inversién financiera es semejante a las
realizadas durante los afios 94 Yy 95, ¥ que generd unas
plusvalias de 13 millones de ptas.

Para 1.997 esperamos poder mantener tanto nuestra
politica de gestién como la estrategia de inversién,
con la pretengién de poder mejorar los resultados
obtenidos hasta el momento, permitiendonos continuar
con la confianza depositada de nuestros accionistas.
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