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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de 1a Sociedad.

1.

Hemos auditado las cuentas anuales de INVERSORA CONDAL, S.A. que
comprenden el Balance al 31 de Diciembre de 2001, la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias y la Memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que incluyen ¢l examen, mediante la realizacién
de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del Balance y de l1a Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, ademas de las cifras del ejercicio 2001, las correspondientes al ejercicio
anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del
gjercicio 2001.Con fecha 16 de febrero de 2001 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2000 en el que expresamos una
opinién favorable.

. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2001 adjuntas expresan, en

todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera de INVERSORA CONDAL, S.A. al 31 de Diciembre de 2001 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el
gjercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y
suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad
con los aplicados en el gjercicio anterior.

José Abascal, 36, bajo izqda. « 28003 MADRID « Telef. 91 594 24 32. Fax 91 594 25 49 » E-mail: digito@mad.servicom.es

Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.930, general 8.578, seccién 3° del libro de Sociedades, folio 146, hoja n® 90.721 - 1. Inscripeidn 12 - C.LE: A-79288676

Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n® S 0264



\\QO W\/\J | o nsmuTo DE AUDITORES |
" J ; E

- José Maria Pinedo y de Noriega

N :
4. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2001 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ¢jercicio
2001. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo, y no incluye la revision
de informacién distinta de la obten_ida a partir de los registros contables auditados
de la Sociedad. -

Madrid, 25 de marzo de 2002

DIGITO AUDITORES, S.A.

.| DIGITO AUDITORES, §.A|:

- | MIEMBRCO EJERCIENTE DEL| - .

CENSORES JURADOS
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CUENTAS ANUALES

INVERSORA CONDAL, S.A.
BALANCE DE SITUACION
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
MEMORIA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001




A) FONDOS PROPIOS

INVERSORA CONDAL, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

(Expresado en EUROS)

ACTIVO ' [
B) INMOVILIZADO |
1. INMOVILIZACIONES MATERIALES 5
1L INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

L _ INMOVILIZADO

D) ACTIVO'CIRCULANTE
111, DEUDORES

IV. INVERS. FINANCIERAS TEMPORALES 9
VI. TESORERIA

Ty ACTIVO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO'

pasivO

I. Capital
* Capital suscrito ‘ 6
II. Reservas

* Reserva legal

* Reserva voluntaria

V., Resultados negativos ejercicios anteriores

V1. Pérdidas y Ganancias

* Pérdidas y Ganancias (Beneficio)

D) ACREEDORES A CORTO PLAZO
TOTAL PASIVO |, ‘

31.12.2001

303.736,18

961.619,37

1.265.355,55

96.077,25

4.794.908,84
6.699,64

i1 4.897.685,73
" 6.163.041,28

131.12.2001

3.006.000,00
3.006.000,00
3.991.205,59

601.012,10
3.390.193,49
(649.610,23)
(185.425,12)
(185.425,12)
6.162.170,24

871,04
6.163.041,28

C . 31.12.2000

334.671,40

1334.671,40

967.132,00
5.020.398,18
124.085,77

' 6.111.615,95
6.446.287,35

‘ :‘*1331_‘12_2000‘ ‘;:‘j; b

3.006.000,00
3.006.000,00
4.087.367,53

601.012,10
3.486.355,43
(971.969,84)

322.359,61

322.359,61
6.443.757,30
. 2.530,05
6:446.287,35
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INVERSORA CONDAL, S.A. 3
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

1.-

NATURALEZA Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

INVERSORA CONDAL, S.A., (en adelante la Sociedad) fue constituida el 6 de
julio de 1973 ante el Notario de Barcelona, D. José Nufiez de Castro y Minguez,
con el nombre de INVERSORA CONDAL DE VALORES MOBILIARIOS, S.A..

La Sociedad de acuerdo con el Articulo 2 de sus Estatutos Sociales tiene como

objeto social:

1. La adquisicion, venta y administracion de toda clase de titulos-valores.

2. La adquisicion, venta y administracion de toda clase de derechos reales.

3. Laadquisicion, venta y administracion de toda clase de derechos de crédito.
4. Laadquisicién, venta y administracion de Bienes Urbanos.

5. Laadquisicidn, venta y administracién de Bienes Rusticos.

6. Invertir y colocar capitales en toda clase de empresas, asi como financiar
negocios industriales y mercantiles.

7. La urbanizacion o parcelacion de terrenos, la construccidn por cuenta propia o
ajena de toda clase de inmuebles y su explotacién directa o indirecta incluso

en arrendamiento.

Las actividades enumeradas podrén también ser desarrolladas por la Sociedad,
total o parcialmente, de modo indirecto, mediante la participacién en otras

sociedades con objeto analogo.

BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable con
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de la Sociedad.




INVERSORA CONDAL, S.A. 4
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

Segun lo dispuesto en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, la
Sociedad puede formular cuentas anuales abreviadas.

De acuerdo con lo permitido por la normativa, la Sociedad ha optado por omitir en
la memoria los datos comparativos del ejercicio 2000.

DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracién propone a la Junta la siguiente distribucion del
Resultado del ejercicio 2001:

Basedereparo Tmporte
Pérdidas y Ganancias (185.425,12)
\al : S : Sy S

A Rtdos. NégatiVOS ejercic‘ios anteriores (185 .425,12‘)‘ |

NORMAS DE VALORACION

Los criterios contables aplicados en relacion con las diferentes partidas son los

siguientes:
Inmovilizado Material

Valorado a su precio de adquisicién. La amortizacion se realiza linealmente en
funcién de la vida util de cada elemento.

Inversiones Financieras

Las acciones, participaciones y valores de renta fija tanto de cartera interior como
exterior, se contabilizan por su precio de adquisicién, que incluye el conjunto de
desembolsos dinerarios realizados o comprometidos mds los gastos o inversiones
inherentes a la operacion de adquisicidn.

El valor de realizaciéon de cada uno de los valores de la cartera se calcula de
acuerdo a las siguientes reglas:
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

- Los valores cotizados tanto de renta fija como variable, por su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de
cierre del dia de la fecha del Balance, si existe, o inmediato anterior, o al

cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

No obstante, en el caso de inversiones de renta fija, si las cotizaciones
oficiales mencionadas no reflejaran correcciones valorativas de acuerdo a la
evolucion de los tipos de interés de mercado, se tomara un precio que iguale

el rendimiento interno de la inversion a dichos tipos de mercado.

- Los valores sin cotizacién oficial por su valor tedrico contables del ultimo
balance aprobado, corregido en el importe de las plusvalias ticitas existentes
en el momento de la adquisicion y que subsistan en el de la valoracion

posterior.

Por diferencia entre el coste de adquisicion y el valor de mercado, si éste fuera
inferior se dota la correspondiente Provisién por depreciacion de valores

mobiliarios.

Nos obstante lo anterior, cuando existan intereses, implicitos o explicitos,
devengados y no vencidos al final del ejercicio, los cuales deberan estar
contabilizados en el activo, la correccion valorativa se determinard comparando
dicho precio de mercado con la suma del precio de adquisiciéon de los valores y

de los intereses devengados y no vencidos al cierre del ejercicio.
Deudas a corto plazo

Contabilizadas por su valor de reembolso. Se clasifican a corto plazo los
créditos con vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo en el
caso contrario.

Impuesto sobre Sociedades

Para la contabilizacion del impuesto sobre Sociedades, se consideran tanto las
diferencias temporales como permanentes que puedan existir entre el resultado
contable y el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del
impuesto.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES
AL 31 DE DICTEMBRE DE 2001

En virtud de lo establecido en los articulos 122 y 127 bis de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad aplica,

a) Por la parte de la base imponible comprendida entre 0 y 15.000.000 de
pesetas, al tipo del 30%.

b) Por la parte de base imponible restante, al tipo del 35%.
Ingresos y gastos

Contabilizados siguiendo los criterios de valoracién establecidos en la

normativa en vigor.

5.- ACTIVO INMOVILIZADO
Inmovilizado Material

El movimiento producido durante el ejercicio 2001 ha sido el siguiente:

Condepto: | Saldo inicial AL Bajas . Saldo final
Edif. y O. Construcciones 351.735,32 - - 351.735,32
Maquinaria, instalac. y Utillaje 164.340,42 - - 164.340,42
Mobiliarios y enseres 33.579,57 - - 33.579,57
Total Costé o ‘s49.68831 0 . - ' - 549,655,31
Amort. Acumulada (214.983,91) (30.935,22) - (245.919,13)
Valor Neto ‘ 30.935,22) Lol 303736180
Inmovilizado Financiero

Conmcepto ... . ' . Saldoinicial ' Altas Bajas | . Saldo final
Préstamos - 961.619,37 - 961.619,37
Total Coste ' . e 961.619,37 o 961.619,37

Durante el ejercicio 2001 se han concedido dos préstamos participativos a las
Sociedades “LANGOSTINOS DE HUELVA, S.A.” y “CULTIVOS MARINOS
DEL SUR, S.A.” por importe de 721.214,53 EUROS y 240.404,84 EUROS,
respectivamente, cuyos vencimientos se produciran el 31 de diciembre de 2011,
conjuntamente.
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

6.- CAPITAL SOCIAL

El capital social al 31 de diciembre de 2001 era de 3.006.000,00 EUROS y estd
dificido en 200.000 acciones de 15,03 EUROS de valor nominal.

7.- DEUDAS

La Sociedad no tiene deudas cuya duracion residual sea superior a cinco afios asi

como tampoco tiene deudas con garantia real.

8.- EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS
La Sociedad posee participacion en las siguientes empresas asociadas:
a) CULTIVOS MARINOS DEL SUR, S.A. (CULMASUR)

Al 31 de diciembre de 2001 la Sociedad poseia un 34,15% del capital social
de CULMASUR cuyo domicilio social se encuentra en la calle Méndez

Nufiez de Huelva.
b) LANGOSTINOS DE HUEVA, S.A.

Al 31 de diciembre de 2001 la Sociedad poseia un 21,56% del capital social.
Su domicilio social se encuentra en la Carretera Pozo del Camino a Isla

Cristina, s/n, en Isla Cristina, Huelva.

El detalle de los fondos propios de las empresas asociadas al 31 de diciembre de

2001, segun el tltimo balance aprobado, son los siguientes:

IMPORTE (EUROS)
D " Rtdos.Neg Ejer. ~ Total
‘ " Capital Reservas’ anteriores PyG F. Propios
Culmasur 4.627.793,20 - (4.034.036,20) (347.167,27) 246.589,73
Langostinos de Huclva 6.701.284,96 - (6.005.370,73) (269.802,75) 426.111,48




INVERSORA CONDAL, S.A.
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

9.- INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El detalle de la cartera valorada al 31 de diciembre de 2001 se presenta en el

Anexo L.

El movimiento producido durante el gjercicio

‘Concepto Saldo final Bajas . Saldo final
Cartera Interior
Fondos Publicos - 1,322.189,02 (1.322,189,02) -
Acciones Nac. Cotizadas 3.262.792,25 345.776,28 (149.276,63) 3.459.291,88
Acciones sin Cot. Oficial 6.148.900,38 - - 6.148.900,38
Total Cartera Interior 1 9:411.692,63 | (1471.46567)  9.608.192,26 .
Cartera Exterior
Acciones Extranjeras - 150.055,90 - 150.055,90
Opciones y Futuros - 92.689,32 (92.686,11) 3,21
Total Cartera Exterior . o - ‘ (92.686,11) 150.059,11 ./
‘Provis. Por deprec.V. Mobil. = (4.391.294,45) 17.580.615,70  (4.963.342,53) .
Total Cartera’ ' !V  5.020.398, - 4.794.908,84
10.- SITUACION FISCAL
o P ~ Importe
Resultado Contable del ejercicio 2001 (185.425,12)
‘ ‘ o ‘Aumentos ' 'Disminuciones
Diferencias permanentes 342.123,02 - 342.123,02
B.L (Rtdo. Fiscal). A AL ‘ 156.697,90
Cuota integra (30%) 27.045,54
Cuota integra (35%) 23.291,13
Total Cuota lintegra | 50,336,67
Deduc. por doble impos. (50.336,67)

Total Cuota liquida
Retenc. y Pagos a Cuenta

Total Cuota a Pagar

(95.060,18)
(95.060,18)

Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. Las
diferencias permanentes surgen, como consecuencia de un ajuste positivo de
2.050.968.90 EUROS, por no considerar gasto deducible la depreciacién de unos
valores que permanecen en cartera y un ajuste negativo por la anulacion de la
provisién de estos mismos valores del ejercicio anterior, por importe de
1.708.845,88 EUROS.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

11.-

12.-

Segun se 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 el plazo de
prescripcién de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2001, la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales
que le son aplicables desde el 1 de enero de 1997. La Direccién de la Sociedad no

espera que, en caso de inspeccidn, surjan pasivos adicionales de importancia.

INGRESOS Y GASTOS

No procede sefialar ninguna cantidad en concepto de cargas sociales, de variacion

de las provisiones de trafico y pérdidas de créditos incobrables.

OTRA INFORMACION

En el ejercicio 2001, los Administradores no han recibido cantidad alguna en

concepto de sueldos, dietas o cualquier otro tipo de remuneracidn.
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ENTORNO ECONOMICO.

El afio 2001 ha estado marcado por una lenta desaceleracidén econdémica, suavizada
aunque alargada en el tiempo por las sucesivas bajadas de tipos implantadas por los
bancos centrales mundiales. Ha sido una desaceleracion simultanea, a nivel global.
Podemos decir que dicha ralentizacién econémica tuvo parte de sus causas en el
afio 2000.

El efecto “pérdida de riqueza” experimentado por los inversores particulares debido
a las caidas de las bolsas les hizo perder su confianza en la situacién de la
economia, que por otro lado, en EEUU, el principal motor econdémico de los
ultimos tiempos, llevaba 10 afios de fuerte crecimiento.

Las fuertes tasas de crecimiento econémico mantenidas hasta el momento, fueron
posibles por los altos niveles de productividad proporcionados por los continuos
avances tecnologicos. Pero el mercado alcanzo niveles cercanos a la saturacidn, con
niveles de capex poco sostenibles, y que incluso llegaban a ahogar la actividad de
las compaiiias.

Con esto, se empezo a contraer el nivel de nuevas inversiones, y se materializaron
los primeros profit warnings.

La explosion de la burbuja tecnologica desembocé en fuertes caidas en las bolsas
mundiales. Las empresas tecnologicas vieron reducirse drasticamente sus
resultados. Los niveles de precios que habian alcanzado ya eran desorbitados
incluso antes de las bajadas de los beneficios..

El mercado de capitales, tan ansioso de invertir tan solo meses antes, se seco, y
muchas compafiias cerraron por falta de financiacién. Esto acelero la caida, y mas
compaiiias siguieron.

El afio se caracterizé por los profit warnings, las bajadas de tipos, los malos datos
de crecimiento en las principales economias, las reestructuraciones empresariales
con el consiguiente aumento del paro.

La volatilidad en los mercados de renta variable fue extrema en la primera mitad del
afio. Y en la segunda mitad, cuando parecia que las tendencias podrian estabilizarse
el atentado terrorista al World Trade Center de Nueva York sembro el panico de
nuevo.,
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4.

En Espafia esta volatilidad se vio agudizada por la exposicién de las empresas
espafiolas a la crisis en Argentina. A pesar de todo, los mercados recuperaron
fuertemente desde el minimo alcanzado en Septiembre, y acabaron el afio perdiendo
tan solo un 5.62 % el SP500, o un 20°95 % el Nasdaq.EN Europa, el EuroStoxx
600 cerr6 el afio con una caida del 6’07 %. El Ibex espafiol perdié un 7°87 %.

La renta fija fue la clara alternativa a los inversores, tanto por las bajadas de tipos
como por la inestabilidad en los mercados de renta variable. El indice de renta fija
global, JPM Global Index Broad en eur subi6 un 5’39 % en el afio.

Por €l lado de la divisa, y a pesar de las expectativas creadas ante la cercana
introduccién del Euro, el elevado déficit estadounidense y la mayor ralentizacién de
su economia, el USD se mantuvo fuerte. El euro cayé frente al dolar un 2°5 %. El
yen, sin embargo, seguia luchando contra su propio banco central para debilitarse.
Pero las autoridades japonesas no lo permitieron, por confiar en sus exportaciones
para que les saque de su 3? crisis de los Gltimos 10 afios. El délar subié un 1°57 %
contra el yen.

ACONTECIMIENTOS OCURRIDOS TRAS EL CIERRE

Al ir a proceder el Organo de Administracién de la Sociedad a formular las Cuentas
Anuales y el Informe de Gestibn a comienzos del ejercicio 2002, los
acontecimientos en la evolucion de los negocios, no son dignos de resefiarse, por
ser continuacion de la situacion descrita.

PERSPECTIVAS

La evolucion de los negocios de la entidad, se hallan muy vinculados al desarrollo
de los mercados, sobre los que es de resaltar a finales del afio, su gran volatilidad.

INVERSIONES EN INVESTIGACION Y DESARROLLO

En el presente ejercicio, no se han realizado gastos en este sentido, por considerar
el Organo de Administracién que no procedia hacerlos.




El Consejo de Administracion de la sociedad, INVERSORA CONDAL, S.A, en
su reunion de 30 de Marzo de 2002, formula las presentes Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio 2001 y el Informe de gestion, para su aprobacion por la
Junta General Ordinaria de accionistas, formando todo ello un bloque de 11 hojas
numeradas que comprenden Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Memoria, Informe
de Gestion y Cartera de Valores ademas de ésta, firmando las mismas en esta ultima hoja
en sefial de conformidad con las anteriores.

VL

Presidenta.- Dfia. Lorenza Garteiz-Gogeascoa Larrinaga
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Vocal.- Dfa. Begoﬁa Abaitua Afana
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