EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

3 de Agosto de 2004

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Direccion de Mercados Primarios

Area de Seguimiento

Paseo de la Castellana 19 N

28046 MADRID

Muy Sres. nuestros:

En contestacion a su requerimiento del pasado 2 de Julio, en el que nos solicitaban
las Cuentas Anuales, el Informe de Gestion, y el Informe de Auditoria correspondiente
al ejercicio 2003, adjunto le acompafiamos dicha documentacion una vez aprobados por
el Consejo de Administracion de esta Sociedad con fecha 21 de Julio de 2004

Asimismo, le indicamos que esta sociedad en razén de su residencia fiscal, no esta
obligada a formular dichas cuentas en una fecha determinada.

Atentamentce,

< s

Pablo Cantalicio Pantoja.
Director.
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En caso de discrepancia, prevalece la versién del informe emitido en inglés

Informe de auditoria

Al Accionista Unico de
El Monte Intcrnational Capital Limited:

Hemos auditado el balance de situacion adjunto de EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL
LIMITED (socicdad constituida en las Islas Caimdn y participada al 100% por Monte de Piedad y
Caja de Ahorros de Huclva y Sevilla — El Monte - véase Nota 1) al 31 de diciembre de 2003 y la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de fondos propios y el estado de cash flows
correspondientes al ejercicio terminado cn dicha fecha, cuya preparacién es responsabilidad de la
Direccion de la Sociedad. Nuestra responsabilidad ¢s expresar una opinidn sobre los citados estados
[inancicros basada en nuestro trabajo de auditoria.

Hemos realizado nuestra auditorfa de acuerdo con normas de auditoria internacionales. Dichas normas
requicren que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de quc
los estados financieros estin libres de errores signmificativos. Una auditoria incluye el examen, en
bases sclectivas, de la evidencia que justifica los importes y los desgloses incluidos en los estados
financieros. Asimismo, incluye la evaluacién de los principios contables utilizados y de las
cstimaciones significativas realizadas por la Direccidn, asi como la evaluacién de la presentacion
global de los estados financicros. Consideramos que nuestra auditorfa proporciona una base razonable
para nuestra opinton.

En nuestra opinidn, los estados financieros presentan adecuadamente, en todos los aspectos
significativos, la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 y los resultados de
sus operaciones y los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién F imanciera publicadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad.

"y ' B! d—y
DELOITTE & TOUCHE
-—_
Deloitte & Touche Espana, 5.L. Inscrita en ¢l Registro Mercantil de Madrid, Tormo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414. A member firm of
inscripaon 41, C.LF.: B-79104469. Domicilio Social: Raimundo Fernandez Villaverde, 65, 28003 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu




Traduccion de unos estados financieros originalmente formulados en ingles.
En caso de discrepancia, prevalece la version de los documentos emitidos en ingles.

EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002 (NOTAS 1Y 2)

(En euros)
2003 2002

ACTIVQ:;
Activo circulante:
Tesoreria y activos financieros liguidos (Nota 3) 33.530 13.724
Ingresos por intereses devengados 155.573 202.871
Ajustes por periodificacién | ] o ] J 676 5.155
Total activo circulante a ~ 189.779 | 221,750
Inmovilizado:
Inversiones a vencimiento (Nota 4) 130.,000.000 130.000.000
Otro inmovilizado- Depdsitos a largo plazo .. " 782 1.083
Total inmovllizado B . N 130.000.792 130.001.083 |
TOTAL ACTIVO 130.190.571 130.222.833
Acreedores a corto plazo:
Acreedores (Nota 6 . - 156.000 203.956
Total acreedores a corto plazo 3 N 156.000 203.956
FONDOS PROPIOS: '
Participaciones ordinarias (Nota 5) 1.076 1.076
Participaciones preferentss (Nota 6) 130.000,000 130.000.000
Remanente ] 33.495 | ___17.801
Total fondos propios | | o 130.034.57 1 130.018.877
TOTAL PASIVO 130.190.571] 130.222.833 |

Las Notas 1 a 7 adjuntas rorman parte integrante de estos balances de situacion.




Traduccion de unos estados financieros originalmente formulados en ingles,
En caso de discrepancia, prevalece ta version de los documentos emitidos en ingles.

EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
F{ 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002 (Notas 1Y 2)

Ingresos

Ingresos por intereses (Notas3y4)

Intereses e ingresos asimilados, neto

Gastos
Gastos de explotacion
Diferencias de cambio

Total gastos

Resultado neto del ejercicio

Dividendo pagado o declarado
a cuenta de participaciones preferentes (Nota 6)

Aumenio de remanente
Remanente al inicio del gjerciclo

Remanente al cierre del ejercicio

Las Notas 1 a 7 adjuntas forman parie integrante de estas cuentas de perdidas y ganancias.

(En Euros)

2003 2002
|
4.137.491 5.245.722
4,137.491 | §.245.722
(24.609) (22.544)
._ (744 281
' 25.353 22.825)|
4112138 | 5.222.897
(4.096.444) (5.209.918)
| 15.694 12.979
17.801 4.822
33.495 17.801




Traduccién de unos estados financieros eriginalmente formulados en ingles.
En caso de discrepancia, prevalece la version de los documentos emitidos en ingles.

EL. MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

ESTADOS DE CASH FLOWS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002 (Notas 1Y 2)
(En Eures)

2003 | 2002

FLUJO DE CAJA PROCEDENTE DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:
Baneficio neto 4.112.138 L 222.897

Ajustes para conciliar &l beneficio neto con 1a tesoreria neta
procedents de actividades de explotacion:

Ingresos por intereses | (4.137.491) (5.245.722
Beneficio de explotacidn antes de variaciones en el capital circulante (25.353)| 22.825
Disminucidn (aumento) de ajustes por periodificacion 4.479 203
Tesoreria neta procedente de (aplicada en) actividades de explotacion | !20.3?4)_ - 22.622
FLUJO DE CAJA PROCEDENTE DE ACTIVIDADES DE INVERSION:

Intereses recibidos 4,184.789 5.042.851
Depdsitos a largo plazo 291 52
Tesoreria neta procedente de (aplicada en) actividades de inversion 4.185.080 5.042.903
FLUJO DE CAJA PROCEDENTE DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:

Dividendos pagados a cuenta de participaciones preferentes 4.144.400 5.220.800
Tesoreria neta procedente de (aplicada en) actividades de financiacion | (4.144.400)| - (5.220.800
Aumento neto de tesoreria y activos financieros liguidos 19.808 (200.519)
Tesoreria y activos financieros liquidos al inicio del ejercicio 13.724 | 214.243
TESORERIA Y ACTIVOS FINANCIERQS LIQUIDOS AL CIERRE DEL EJERCICIO 33.530 13.724

Las Notas 1 a 7 adjuntas forman parte integrante de estos estados de cash flows.




Traduccidn de unos estados financieros originalmente formulados en inglés.

En caso de discrepancia, prevalece la version de los docurmentos emitidos en inglés.

EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

ESTADOS DE FONDOS PROPIOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002 (Notas 1 Y 2)

Saldo al 31 de diciembre de 2001

(En Euros)

Euros

Participaciones
ardinarias

Participaciones
preferentes

Resultado neto del gjercicio
Lividendo pagado o declarado a cuenta de participaciones preferentes

-

Saldo al 31 de diciembre de 2002

Resultado neto del BI&ITICIO
Dividendo pagado o declarado a cuenta de participaciones preferentes

Saldo al 31 de diciembre de 2003

1.076

1.076 |

130.000.000

130.000.000

1.076

130.000.000

- - (5.209.918)|

Total
Remanente fondos propios
4.822 130.005.898
5,222 897 5,222,897
(5.209.918)
17.801 130.018.877
4.112.138 4 112.138
4.086.444)| (4.096.444)
33.495 130.034.571

Las Notas 1 a 7 adjuntas forman parte integrante de estos estados de fondos propios.




Traduccidon de unos estados financieros originaimente formulados en inglés.
En caso de discrepancia, prevalece la version de 10s documentos emitidos en ingles.

EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

Notas a los Estados Financieros
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2003

(1) DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD

El Monte International Capital Limited (la “Sociedad”) fue constituida el 4 de agosto de 2000 como sociedad
exenta del pago de impuestos segun la Ley de Sociedades (Revisada) de las Islas Caiman € inicié su actividad
el 3 de noviembre de 2000. Su domicilio social es P.O. Box 309, George Town (Islas Caiman).

La Sociedad es una filial participada al 100% por Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla (la
"Caja”), que la utiliza para operaciones de captacion de fondos. La Sociedad no tiene empleados.

La Sociedad fue constituida principalmente con objeto de emitir Participaciones Preferentes en Euros sin
Derecho a Voto Garantizadas No Acumulativas (las “Participaciones Preferentes en Euros” ¢ las "Paticipaciones
Preferentes”) de conformidad con un Folleto Informativo y un Contrato de Colocacién y Agencia celebrado con la
CGaja y la Confederacién Espanola de Cajas de Ahorros. Los ingresos procedentes de la emision de
participaciones preferentes se depositan en la Caja en una cuenta remunerada.

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado estos estados financieros tras su reunion celebrada el
21 de julio de 2004 en las Islas Caiman.

(2) RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS

l.os estados financieros de la Sociedad han sido preparados de acuerdo con el principio del precio de
adquisicidon y con Normas Internacionales de Iinformacion Financiera, segun las cuales la Direccidon debe realizar
estimaciones e hipdtesis que afectan a los imponrtes de 10§ activos y pasivos y desglosar los activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros y los importes de los ingresos y gastos durante el gjercicio
que se presenta. Los resultados reales podrian variar con respecto a dichas estimaciones. Las politicas
contables mas significativas son: |

a)

b)

Ingresos y gastos por intereses-

Los ingresos y gastos porintereses se reconocen en funcién del criterio del devengo.

Tesoreria y activos financieros liquidos-

El epigrafe “Tesoreria y activos financieros liquidos” incluye caja y caja en bancos. Los activos financieros
liquidos son inversiones a corto plazo de alta liquidez inmediatamente convertibles en importes conocidos

de efectivo con vencimientos originales a tres meses o inferiores que estan sujetos a un riesgo de variacion
de valor no significativo.

Inversiones-

El importa total del saldo de este epigrafe en el balance de situacidén adjunto al 31 Jde diciembre de 2003,
corresponde al saldo dispuesto de una inversion a vencimiento.

Las inversiones a vencimiento se incluyen en el inmovilizado salvo que venzan en [0s 12 meses siguientes a
la fecha del balance de situacidn.




Todas las compras y ventas de inversiones se registran en la fecha de la aperacicjp. L'as inversiones $e
valoran inicialmente al coste, que es el valor razonable del precio pagado por ellas, incluidos los costes de
la operacion.

| as inversiones a vencimiento se valoran al coste amortizado utilizando el método del tipo de interes
efectivo.,

d) Conversion de moneda extranjera-

Dado el caracter internacional de las actividades de la Sociedad y el hecho de que la Sociedad realiza la
mayor parte de sus negocios en euros, los estados financieros se preparan en euros, que es la moneda
elegida como moneda de calculo.

La conversion de los activos y pasivos expresados en monedas distintas del euro se realiza aplicando los
tipos de cambio vigentes en la fecha del balance de situacién. Las diferencias de cambio, en su caso, se
cargan al epigrafe “Diferencias de cambio” de la cuenta de perdidas y ganancias.

e) Participaciones Preferentes

L os instrumentos financieros se clasifican como pasivos o patrimonio neto de acuerdo con el objeto del
contrato obligacional en la fecha de reconocimiento inicial. Las distribuciones a tilulares de instrumentos
financieros clasificados como patrimonio neto se cargan directamente al patrimonio neto. |

(3) TESORERIA Y ACTIVOS FINANCIEROS LIQUIDOS

4

El desglose de los saldos de este epigrafe en los balances de situacion adjuntos es el siguiente:

~ BEuros Til:;cj de interés aplicado
e (minimo-maximo)
2003 | 2002
Activo:
Cuentas bancarias!  33.530 13.724 0%-0,05%

Fsta cuenta se mantiene en Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla, accionista dnico de la
Socledad.

Los intereses devengados por esta cuenta en 2003 y 202 ascendieron a 0 y 26 euros, respectivamente.

INVERSIONES A VENCIMIENTO

Fl desglose de los saldos de este epigrafe en los balances de situacion adjuntos es el siguiente:

Ti]g-tﬁi de Interés ] Euros |
| 2003 2002 | 2003 2002 |
Depdsitos a plazo en Monte de Piedad y
Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla (a) (b) 130.000.000 | 130.000.000

(a) Los depdsitos a plazo han mantenido un tipo de interes anual medio del 3,56%
desde el 15 de diciembre de 2002 hasta el 15 de junio de 2003; del 2,88%




desde el 15 de junio de 2003 hasta el 15 de diciembre de 2003 v del 2,73%
desde el 15 de diciembre de 2003 hasta el 15 de marzo de 2004

(b) Los depositos a plazo han mantenido un tipo de interés anual medio del 3,80%
desde el 15 de diciembre de 2001 hasta el 15 de junio de 2002; del 4,29%
desde el 15 de junio de 2002 hasta el 15 de diciembre de 2002: y del 3,56%
desde el 15 de diciembre de 2002 hasta el 15 de marzo de 20073,

Los depositos a plazo devengan intereses a un tipo variable vinculado a las emisiones de participaciones
preferentes mas un diferencial previamente determinado convenido por la Sociedad con la Caja, a pagar
trimestralmente al cierre de cada periodo. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, el epigrafe “Ajustes por
periodificacion” del Activo del balance de situacién adjunto incluye 155,573 y 202.871 euros correspondientes a
los Intereses devengados por los depdsitos mencionados.

Los intereses devengados en 2003 y 2002 por dichos depésitos a plazo ascendieron a 4.137.491 y 5.245.696
euros, respectivamente,

El vencimiento de estos depdsitos esta vinculado a la fecha de rescate de las Participaciones Preferentes de la
Serie A (ver Nota 6).

9) FONDOS PROPIOS

Capital social autorizado-

BEuros

10.000 Participaciones Ordinarias de 1,00 délar cada una L 10.760|
10.760

Capital social emitido-

s . |
Euros

|—. T e e

——— |

—1.076

1.000 Participaciones Ordinarias de 1,00 délar cada una - 1.076

El capital autorizado y emitido al 31 de diciembre de 2003 y 2002 sigue siendo el mismo.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, se habian emitido y desembolsado totalmente a la par 1.000 Participaciones
Ordinarias, cuyo titular es Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla (la *Caja”)

(6) PARTICIPACIONES PREFERENTES

Participa_lciﬂnes Preferentes Autorizadas-

Euros

400.000 Participaciones Preferentes sin Derecho a Voto
Grarantizadas No Acumulativas de la Serie A de 500 euros

cada una 200.000.000]
200.000.000




+

1 1 . - . . . 1

Participaciones Preferentes Emitidas-

Euros
260,000 Participaciones Preferentes sin Derecho a Voto
Garantizadas No Acumulativas de la Serie A de 500 euros
cada una 130.000.000
' 130.000.000

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, 260.000 Participaciones Preferentes de la Serie A habian sido emitidas v
totalmente desembolsadas.

Las Participaciones Preferentes de la Serie A son rescatables a eleccion de la Sociedad, con sujecion al
consentimiento del Banco de Espaha y la Caja, a 500 euros (mas dividendos devengados) por cada
Participacion Preferente de la Serie A en cualquier fecha posterior al 29 de diciembre de 2005. Los titulares de
las Participaciones Preferentes de la Serie A no tienen derecho a votar en Juntas Generales de Accionistas,
salvo en circunstancias muy especificas, ni tendran derecho a participar en otros beneficios de la Sociedad que
no sean dividendos. Los dividendos tienen caracter no acumulativo.

£l pago de dividendos devengados no pagados (tanto si han sido declarados como si no) v los pagos en la fecha
de liquidacion de la Sociedad o de rescate de las Participaciones Preferentes en Euros de la Serie A y de
cualquier Importe Adicional (seguin se define en los Estatutos) estan garantizados por la Caja en virtud de una
garantia (la “Garantia”) ejecutada por la Caja tras la firma por parte de ésta del Folleto Informativo relativo a la
emision de las Participaciones Preferentes en Euros de la Serie A presentado ante la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. La Garantia es (a) subordinada con respecto a todos los pasivos de la Caja (distintos a
cualquier garantia o derecho contractual que gocen de la misma prelacién o sean subordinados con respecto a
la Garantia) y (b) preferente con respecto a las “Cuotas Participativas” de la Caja y, en caso de liquidacién de
esta, a los proyectos de Obra Benéfico-social de la Caja de conformidad con el Articulo 61 de los Estatutos de la
Caja.

La Caja no estara obligada a efectuar pago alguno en relacion con dividendos u otros importes en virtud de la
Garantia:

1. entanto que dicho pago, junto con cualesquiera dividendos (y pagos efectuados por la Caja en relacidon con
0z mismos) (incluidos Importes Adicionales, segun se definen en los Estatutos) desembolsados
anteriormente durante el ejercicio en curso y que se propone que sean desembolsados durante el trimestre
en curso, en cada caso, en relacion con las Participaciones Preferentes en Euros de la Serie A, y todas las
demas participaciones preferenciales o preferentes de cuaiquier filial de la Caja con derecho a obtener
beneficios de cualquier garantia que goce de la misma prelacion que la Garantia, supere el Beneficio
Disponible de la Caja (segun se definen en los Estatutos) correspondientes al ejercicio anterior: o

2. aunque alguno de los pagos mencionados no supere los Beneficios a Distribuir de la Caja correspondientes
al ejercicio anterior, en tanto que, de acuerdo con la normativa bancaria espanola aplicable que afecta a las
Cajas que no alcanzan su coeficiente de solvencia con respecto a la matriz solamente o de forma
consolidada, la Caja estaria limitada a la hora de efectuar pagos a cuenta de “Cuotas Participativas”
emitidas por elia (distintos de pagos efectuados con el Fondo de Estabilizacién) o de destinar fondos a la

Obra Benefico-social (distintos de fondos destinados de acuerdo con el Articulo 11.5 de la Ley 13/1985 de
Espana).

Las restricciones anteriores se imponen mutatis mutandis a pagos de la Sociedad de dividendos en relacién con
Ias Participaciones Preferentes en Euros de la Serie A, segun se establece en los Estatutos.

Con sujecidn a dichas limitaciones, el primer dividendo de la Participacion Preferente en Euros de la Serie A fue
pagado a los accionistas el 15 de marzo de 2001 y sera proporcional al tiempo transcurrido desde la fecha del
desembolso efectivo. Se aplicard un tipo del 5,87% anual hasta el 15 de junio de 2001 y el EURIBOR més un
diferencial del 0,40% a partir de entonces.




L} i)
r,

Las principales caracteristicas de las emisiones de Participaciones Preferentes realizadas por la Sociedad

fueron:

Fecha de | Fecha de

Emision | Vencimiento

Valor

Nominal

Participaciones
Preterentes 29/12/00 Perpetua

(a) Eltipo de interés fue el 3,53% desde el 15 de diciembre de 2002 hasta el 15 de junio de 2003 el 2,85% desde el 15
de junio de 2003 hasta el 15 de diciembre de 2003; y el 2,70% desde el 15 de diciembre de 2003 hasta el 15 de

junio de 2004,

(b) Eltipo de interés fue el 3,77% desde el 15 de diciemnbre de 2001 hasta el 15 de junio de 2002 el 4,26% desde el 15
de junio de 2002 hasta el 15 de diciembre de 2002; y sl 3,53% desde el 15 de diciembre de 2002 hasta al 15 de

junio de 2003.

Durante 2003 y 2002, los dividendos totales de las Participaciones Preferentes pagados o declarados
ascendieron a 4.096.044 y 5.209.918 euros, respectivamente, y estan incluidos en el epigrafe “Dividendo a

130,000,000

130,000,000

2003

Tipo de interés aplicado
(Minimo-maximo)

2002

l1po de interés aplicado
(minimo-maximao)

2,70% - 3,53% (a)

3,53% - 4,26% (b)

cuenta de participaciones preferentes pagado o declarado” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, el epigrafe “Acreedores” del balance de situacion adjunfo incluye 156.000 y

203.956 euros , respectivamente, que corresponden a los dividendos devengados en el periodo comprendido
entre el 15 de diciembre de 2003 y el 31 de diciembre de 2003, y entre el 15 de diciembre de 2002 y el 31 de

diciembre de 2002, respectivamente.

Las Participaciones Preferentes en Euros de la Serie A cotizan en el Mercado AIAF de Madrid (Espafia).

(7) SITUACION FISCAL

En virtud de las leyes de exenciones fiscales de las islas Caiman (revisadas), el Gobernador en Consejo
(Govemor-in-Council) de las Islas Caiman asumié un compromiso con la Sociedad el 15 de agosto de 2000 por
e: que quedaba exenta de todos los impuestos locales sobre ingresos, beneficios o plusvalias, El compromiso se
ha asumido por un periodo de veinte afios y, en este momento, dichos impuestos no se gravan en las Islas
Caiman. En consecuencia, no se han dotado provisiones para impuestos con respecto al beneficio de la

Sociedad en las [slas Caiman.
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Auditors’ Report on Financial Statements

To the Sole Shareholder of
El Monte International Capital Limited:

We have audited the accompanying balance sheet of EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL
LIMITED (a company incorporated in the Cayman Islands and a wholly-owned subsidiary of Monte
de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla - El Monte—see Note 1) as of December 31, 2003
und the related statements of income, changes in equity and cash tlows tor the year then ended. These
financial statements are the responsibility of the Company’s management. Our responsibility 1s to
express an opinion on these financial statements based on our audit.

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing. Those Standards
require that we plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about whether the financial
statements are free of material misstatement. An audit includes examining, on a test basis, evidence
supporting the amounts and disclosures in the financial statements. An audit also includes assessing
the accounting principles used and significant estimates made by management, as well as evaluating
the overall financial statement presentation. We believe that our audit provides a reasonable basis tor
Our opInion.

In our opinion, the financial statements present fairly, in all materal respects, the financial position of
the Company as of December 31, 2003, and of the results of 1ts operations and 1ts cash tlows for the
year then ended, in accordance with International Financial Reporting Standards, as published by the
International Accounting Standards Board.

DELOITTE & TOUCHE

Deloitte & Touche Espana, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414. A member firm of
inscripcion 41, C.LF.: B-79104469. Domicilio Social: Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu




EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

BALANCE SHEETS AS QF DECE 1. 2003 AND 20 1

(expressed in Euros)

ASSETS:

Current Assets:

Cash and cash equivalants (Note 3) 33,230 13,724
Accrued Interest Income | 155,573 202,871

Prapaid oxpensas 676 5.195

Non-Currant Assats:

Held-to-maiurity investments (Note 4) 130,000,000 130,004,000

Othar non-current assets- Long-term depos 792 1,083

Total Non-Current Assels 130,000,792 130,001,083

Accounts payable (Note 8 156,000 203,956
156,000 | 203,956

SHAREHOLDER'S EQUITY:
Ordinary shares (Note §)
FPreferred shares (Note 6)
Retained Eamings

1,076

130,000,000
33,485

130,034,571 | 130,018,877

TOTAL LIABILITIES AND SHAREHOLDER'S EQUITY 130,190,571 1 130,222,833

1,076
130,000,000
17,801

The accompanying Notes 1 to 7 are an integral part of these balance sheets.




EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

”™h

TATEMENTS OF INCOME FOR THE YEARS ENDED U il=
AND DE =) NOTES 1

{(expressed in Euros)

2003 2002

Income
Interast income {Note 3 and 4 , h,245 722
Net interest and other Incoma 4 137,491 5,245,722

Expenses

Operating Expense (24, 509) (22,544}
Exchange differences (Note 2.9 281

25 353 _{22,825)

4,112,138 5,222,897

Net Incomaea for the period

Interim dividend on preferred shares paid or daclarad {Note 6) (4,096,444} (5,209,918)

15,684

increase In retained earnings 12,979

4,822

17,801

Reatained eamings, beginning of perlod

Retained eamings, end of peri 33495 17,801

The accompanying Notes 1 1o 7 are an intagral part of thesa statements of income.




EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

TEMENTS OF CASH FEOWS FOR T

D DECEMBER 31,2003

AND DECEMBER 31, 2002 (NOTES 1, AND 2)

(expressed in Euros)

CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES:
MNet income
Adjusimants to reconcila nat income to nat cash
providad by opearating activiios:;

Interest inCome
Oparating profit before changas in working capital
Dacraase (increase) in prepaid axpanses
Not cash provided by (used in) operating activilies

CASH FLOWS FROM INVESTING ACTIVITIES:
Intarest received

Long-tarmm daposit

Net cash provided by (used in) Invasting activities

CASH FLOWS FROM FINANCING ACTIVITIES:
Qividands paid on prefarrod shares
Net cash provided by (uséd in) financing activities

Net increasa in cash and cash egquivalents
Cash and cash egquivalents, baginning of period

4,112,136 2,222,897

4,137,491 9,245,722

25,353 27 825
4,479
| (20874)  (22,622)

4,184,789 2,042,851
291 52

4,185,080 5,042,903

4,144,400

4,144,400 9,220,800

19,506 (200,519)
13,724 214,243

CASH AND CASH EQUIVALENTS, END OF PERIOD 33530 13724

The accompanying Notes 1 to 7 are an integral part of these statements of cash flows.




EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

STATEMENT OF CHANG! N EQUITY FOR THE YEARS ENDED DECEMBER

AND DECEMBER 31, 2002 (NOTES 1, AND 2)

(expressed N EWos)

Ordinary Preferred Retainad Total
shares Shares sarnings Equit

Balancg as of December 31,2001 1,076 130,000,000 4,822
Nat income for the perind

130,005 68593
2,222,897 6,222,897
5,209,818 5,209,918

17,801 130,018,877

1,076 130,000,000

Net income for the period 4112138 4,112,138
Inlerim dividend on preferred shares paid or declared 4,096,444 4 086 444
Balance as of December 31, 2003 1.076 130,000,000 130,034,571

The accompanying Notes 1 to 7 are an integral part of these statements of changes in equity




EL MONTE INTERNATIONAL CAPITAL LIMITED

Notes to the Financial Statements
for the year ended December 31, 2003

1 GENERAL

El Monte International Capital Limited (the “Company™ was established on August 4, 2000 as an exempted
company under the Companias Law (Revised) of the Cayman Islands and commenced operations on November
3, 2000. The Company's registered office is P.O, Box 308, George Town, Cayman Islands.

The Company i5 & wholly owned subsidiary of Monte de Pledad y Caja de Ahorros de Hueiva vy Sevilla {the
“Caja”), which uses the Company for fund raising transactions. The Company has no employees.

The Company was established primarily to issue Non Cumulative Guarantesd Non Voting Euro Preference
Shares {the "Euro Preference Shares” or the "Preferred Shares") pursuant to a Spanish Prospectus ("Folleto
informative”) and a Placement and Agency Agreemeant entered into with the Caja and Confederacidn Espafiola
de Cajas de Ahorros. The proceeds of the issuance of preference shares are deposited with the Caja in an

interest earning account.

The financial statements were authorised for issue by the Board of Directors subsequent to their mseeting held on
July, 21, 2004 in Cayman Islands.

{(2) SUMMARY OF SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES

The Company's financial statements have been prapared under the historical cost convention and in accordance
with Intemational Financial Reporting Standards. The preparation of financial statements in accordance with
International Financial Reporling Standards requires management to makeg estimataes and assumptions that affect
the reporied amounts of assets and liahilities and disglosure of contingant assets and llabilities at the date of the
financial statements and the reported amounts of revenues and expenses during the reporting period. Actual
results could diffar from those estimates. The significant accounting policies are:

a) Interest Income and Expense-

interest Income and Expense are recorded on the accrual basis.

b) Cash and Cash Equivalents-
Cash in¢ludes cash on hand and cash with banks. Cash equivalents are short-term, highly liquid investments

that there are readily convertible to known amounts of cash with original maturities of three months or less
and that are subject to an insignificant risk of change in value,

¢) Invesimenis-

The full amount of the balance of this caption in the accompanying balance sheet as of December 31,2003,
reiates to the balance drawn down of a held-to-maturity investments.

Held-to-matunty investrnents are included in non-current assets unless they mature within 12 months of the
balance sheet date. (

All purchases and sales of investrments are recognised on the trade date. Investments are initially measured
at cost, which is the fair value of the cansideration given for them, including transaction costs.
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Held-to-maturity investments are carried at amortised cost using the sffective interest rate method.

d) Foreign Currency Translation-

Because of the international nature of the Company's activities and the fact that the Company transacts more
of its business in Euros than in any other currency, the financial statements are prepared in Euros, which has
been detemmnined to be the measurement currancy,

Transiation of assets and liabilities denominated in currencies other than the measurement currency is at
exchange rates prevailing at the balance sheet date. Transiation differences, if any, are taken to period
income and are recorded in the income staternents under the “Exchange Differences” caption.

e) Preferred shares

Financial instruments are classified as liabilities or equity in accordance with the substance of the contractual
arrangement on inftial recognition. Distributions to holders of financial instruments classified as equity are
charged directly to equity.

3 H AND CASH EQLIVALENT

The breakdown of the balances of this caption of the accompanying balance sheets is as follows:

Euros Interest rate applied
(minimume-maximum)

1 2003 T 2002

Assets;
 Bank accounts 33,530 13,724 09%-0.05%

This account is held at Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla, the Company’s sole shareholder.

The interest earned on this account in 2003 and 2002 amounted to €0 and €26, respectively.

(4) HELD-TO-MATURITY INVESTMENTS

The breakdown of the balances of this caption of the accompanying balance sheets is as follows:

I Intetlgst. Rate Euros
2003 2002 2002
— e,
Time deposits at Monte de Piedad y Caja de
Ahorros de Huelva y Sevilla (a) (b) 130,000,000 | 130,000,000
o _

(a) The time deposits have fixed an average annug! interest rate of 3.56% from
December 15, 2002 to June 15, 2003; 2.88% from June 15, 2003 to December
15, 2003, and 2.73% from Decembar 15, 2003 to March 15, 2004.

(b} The time deposits have fixed an average annval interest rate of 3.80% from {'
December 15, 2001 to June 15, 2002; 4.29% from June 15, 2002 to Decamber
15, 2002; and 3.56% from December 15, 2002 to March 15, 2003,




The time deposits earn at a variable rate tied to the preferred shares issues rate plus a previously determined
differential agreed by the Company with the Caja, being paid every three months at the end of each period. As of
Decamber 31, 2003 and 2002, the "Accrual Accounts” caption of the Assets of the accompanying balance sheet
includes €155,573 and €202,871, for the interest accrued for the aforementionsd deposits.

The interest earned in 2003 and 2002 on these time deposits amounted to €4,137 491 and €5 245 696,
respectively.

The maturity of these deposits is tied to the redemption date of the Series A Preference Shares (see Note 6).

8) SHAREHOLDER'S EQUITY

Authorised Share Capital-

Furos

10,000 Ordinary Shares of US$ 1.00 each ' 10,760

"-_-'-I“r—-l—_“rl——-l-L

10,760]

{ssuad Share Capital-

PRI T T T el

Euros

1,000 Ovdinary Shares of US$ 1.00 each | 1,076

_1.076)

The authorisad and issued Capital as of December 31, 2003 and 2002 remain the same.

As at December 31, 2003 and 2002, 1,000 Ordinary Shares had all been issued and fully paid at par, and are
owned by Mante de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla (the “Caja™).

B REFERR HA

Authorised Preferred Shares Debt-

Euros

1400,000 Series A Non Cumulative Guaranteed Non Voting
 Preference Shares of €500 each 200,000,000

200,000,000

Issued Prefarred Shares Debt-

L. T o r T - T i

260,000 Series A Non Cumulative Guaranteed Non Voting
| Preference Shares or €500 each 130,000,000 [

130,000,000

As at December 31, 2003 and 2002, 260,000 Seriss A Preferred Shares had all been issuad and fully paid,




The Series A Prefgrence Shares are redeemable at the option of the Company, subject {0 the consent of the
Bank of Spain and the Caja, at €500 {plus accrued dividends) per Series A Preference Share on any date after
December 29, 20056. Holders of the Series A Preference Shares are not, except in very limited circumstances,
entitied to vote at any Shareholder's Meeting and will have no right fo participate in any profits of the Company
other than dividends. Dividends are non-cumulative,

The payment of accrued but unpaid dividends (whether or not declared) and payments on liquidation of the
Company or redemption of the Senes A Euro Preference Shares and any Additional Amounts (as defined in the
Articles} are guaranteed by the Caja pursuant to 8 guarantee (the "Guarantee™) axecuted by the Caja upon the
axecution by the Caja of the Prospectus relating to the issue of the Senes A Euro Prefarence Shares presented
to the Spanish Securities Commission ("Comisidn Naciona! del Mercade de Valores™). The Guarantee ranks (a)
junicr to all habilities of the Caja (other than any guarantee or contractual right expressed to rank pan passu with
or jumor to the Guarantee) and (b) senior o the Caja’s “Cuotas Participativas™ and, in the case of liquigation of
the Caja, to the projects of the Caja’s OBS pursuant to saction 61 of the Articles of Association of the Caja.

The Caja will not be obliged to make any payment in respect of dividends or other amounts under the Guarantee:

1. 10 the extent that such payment, together with any dividends (and payments made by the Caja in respect of
such dividends) (including Additional Amounts, as deflned in the Articlas) pald previously during the current
fiscal year and proposed to be paid during the current calendar quarer, in each case, in respect of the
Series A Euro Preference Shares, and all other praferred or preference sharas of any subsidiary of the Caja
entitled to benefits of any guarantee ranking par passu with the Guarantee, would exceed the Caja's
Distributable Profits (as defined in the Artides) for the preceding fiscal year; or

2. even if any payment referred to above would not exceed the Caja’s Distributable Profits for the preceding
fiscal year, to the extent that, in accordance with applicable Spanish banking regulations affecting Cajas
which fail to mest their capital ratios on the parent company only or on a consolidated basis, the Caja would
be limited in making payments on “Cuoctas Participativas” issued by it (other than payments out of the
Stabilisation Fund) or an allocating funds to OBS {other than allocations pursuant to Section 11.5 of Law
1371985 of Spain).

The abovae restrictions are imposed mutatis mutandis on payments by the Company of dividends in respect of the
Senes A Euro Preference Shares, as set out in the Articles.

aubject to such limitations, the first Series A Eurc Preference Share dividend was paid to shareholders on March
15, 2001 and shall be proportional to the time transpired as from the effective dishursement date. The rate to be
apptied will be $.87% per annum until June 15, 2001 and at EURIBOR plus a margin of 0.40% thereafter.

The main features of the Preferred shares issues made by the Company were as follows:

20003 | 2002

-t Pl -f-—

[ssue { Maturity | Nominal |Interest rate applied Interest rate applied
‘Date Date Value [minimum-maximum)| (minimum-maximum

t—r-—- TT—T—rTT

Perpetual | 130,000,000 |  2.70%-3.53% (a) 3.53% - 4.26% (b)

T-I-I'I'I'_I_

| 130,000,000

(@) The interest rate was 3.53% from from December 15, 2002 10 June 15, 2003; 2.85% from June 15,
2003 1o December 13, 2003: and 2,70% from December 15, 2003 to June 15, 2004,

Preferred shares 29/12/00

(b) The interast rate was 3.77% from from December 15, 2001 to Jure 15, 2002; 4.26% from June 15,
2002 to Decermber 15, 2002 and 3.53% from Decembar 15, 2002 to June 15, 2003,

During 2003 and 2002, the total dividends on preferred shares paid or declared were of €4,096,444 and
€2,209,818, respectively, and are included in the “Interim dividend on preferred shares paid or declared” caption
of the accompanying income statements.




As of December 31, 2003 and 2002, the “Accounts payable" caption of the accompanying balance sheet includes
€156,000 and €203,956 , respectively, which correspond to the dividends accrued for the period comprised
between December 15, 2003 and December 31, 2003, and between December 15, 2002 and December 31,
2002, respactively.

The Series A Eurg Preference Shares are listed on the AIAF Market in Madrid, Spain.

(7)  TAXATION

}Jnder the Cayman Islands Tax Concessions Laws (Revised), the Governor-in-Council of the Cayman islands
Issued an undertaking to the Company on August 15, 2000 exempting it from alt local income, profit or capital
gains taxes. The undertaking has been issued for a period of twenty years and at the present time, no such taxes
are levied in the Cayman Islands. Accordingly, no provision for taxes on the Company’s income in the Cayman
Islands [s recorded,




