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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de AYNASA, SICAV, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de AYNASA, SICAV, S.A. (o la Sociedad), que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2003, 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 requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2.  De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacién ademas de las cifras del ejercicio 2003, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2003. Con fecha 2 de abril de 2003 emitimos nuestro informe
de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2002 en el que expresamos una
opinion favorable.

3.  En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
AYNASA, SICAV, S.A., al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado
en dicha fecha y contienen la informacién 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 gjercicio anterior.

4.  El informe de gestion adjunto del ejercicio 2003, contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de AYNASA, SICAV, S.A, la
evolucion 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
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2003. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.

BK(\;\Kberia

Mario Herrero
Socio-Auditor de Cuentas

Madrid, 2 de abril de 2004
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GLASE 8.

AYNASA, SICAV, S.A,

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003




Cusatas Anwales de AYNASA, SICAV. 5.4, Efervicia 2007

AYNASA SICAV, S.A
BALANCES DE SITUAC ]_!'! M AL 31 de DICTEMBRE de 2003 Y 2002
(Expresados en Euros)

[ ACTIVO: . - 31-12-2003 31122002 |PASINO 31122003 31123002
INMOVILIZADO: - 1.653,50 [FONDOS PROPIOS: 2.867.758,70 2.436.067,10
Gastos de Establecimiento - 2.653,50 |Capital 3.301.970,00 3.301.970,00

Capital inicial (SICAV) 2.405.000,00 2 405.000,00
Capital estatutario emitido {SICAV) 896.970,00 £96.970,00
Prima de emision (159.298,74) (159.298,74)
Resultados de ejercicios anteriores (706.604,16) (31.852,74)
Resultades negativos de gjercicios anLeTiores_ (706.604,18) (31.852,74)
Perdidas y ganancias (Beneficio o Pérdida) 431.691,60 (674.751,42)
ACTIVO CIRCULANTE: 2.869.705,30 2.437.624,88 |ACREEDORES A CORTO PLAZO: 1.946,60 4.211,28
Otros acreedores 1.946,60 4.211,28
Devudores: 9.294,00 8.394,71
Administraciones Piblicas 5.294,00 8.394,71
Cartera de inversiones financieras 21.757.524,03 2.354.043.74
Cartera interior 1.777 654,08 1.757.657,97
Acciones 1.468.395,53 1.495.582.57
Cotizadas 1.468.395,53 1.499.582.97
Bancos 591.916,80 615.782,69
Otras Instituciones Financieras 11.459,46 1145946
Empresas no Financieras 865.019,27 B72.240,82
Adguisicién temperal de activos 309.258,55 258.075,00
Deuda Pablica 309.258,55 258.075,00
Cartera exterior 1.347.868,09 1.347.317,84
Owos actives de Remta Fija 117.987,19 117.987,19
Acciones 1.229.157,97 1.229.157.97
Warrants Opeiones inlemacicnales compradas 722,83 172,68
Intereses de la Cantera de Inversicn 10.166,17 5.321,48
De otros actives de Renta Fija 10.027,25 5.154,66
Dre adguisicion temporal de Activos 138,52 166,82
Provision por depreciacion de valores mobiliarios (378.164,31) (756,253.55)
Acciones propias a corto plazo 13836 -
Acciones propias a valor nominal 150,00 -
Diferencia entre ¢l precio de adquisicién y el valor nominal [11,64) --
Tesoreria 102.748.91 75.186,43
Cuenta en Depositario 102.704,08 75.161,53
Interescs de Tesoreria 44,83 24,90
TOTAL ACTIVO 2.860.705.30 244027838 | TOTAL PASIVO 2.869.705,30 | 244027838
Compromisos y derechos de compra 214.000,00 214.000,00
Opciones y Warrants 214.000,00 214.000,00
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 214.000,00 214.000,00
Plusvalias latentes de eartera (brutas) 94.182,08 19.493,14
Efecte impesitive sobre plusvalias 94] 82 194,93
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) 20.748.020,00 20.748.030,00
(iras cuentas de orden 706.604,16 31.846,51
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 21.549.758,06 20.799.564,58

Los Cuentas Anuales de lu Socieded, que formen uno sola umdod. comprenden esios Balances de Siugcion, ios Cuenrus de Pérdidas y Gonencias adiunias ¥ la Memoria Anusa! adjunta que comsia de 15 Maras
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