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El valor tedrico se obtiene dividiendo el patrimonio de la Sociedad, entre el nimero de acciones

en circulacion.

e) Acciones Propias

La Sociedad estd obligada por la vigente legislacion mercantil a intervenir en Bolsa sobre sus
propias acciones, dentro de los limites de capital inicial y miximo fijados estatutariamente,
estableciendo un precio de cotizacion cuya diferencia con el valor teérico no podré exceder en
méas o menos un 5%, con objeto de que la cotizacion de sus acciones se mantenga proxima a su

valor tedrico-contable.

Las acciones propias se valoran a su precio de adquisicion, constituido por el importe total
satisfecho o que deba satisfacerse por la adquisicion, mas los gastos inherentes a la operacion,
o valor de mercado, cuando éste sea menor.

f)  Deudas

Los saldos a pagar se presentan en el balance de situacion adjunto clasificados, en cuanto a
plazo, de acuerdo con el siguiente criterio:

Plazo largo: Deudas con vencimiento superior a doce meses.
Plazo corto: Deudas con vencimiento inferior a doce meses.

g)  Comisién de la Sociedad Gestora y de la Entidad Depositaria

Segtin se indica en la Nota 1, la administracién y gestion de la Sociedad estdn encomendadas
a BBVA Patrimonios Gestora, S.G.I.I.C., S.A. (antes BBVA Privanza Gestora, S.G.I.I.C.,

Sy

Los gastos de gestion de la Sociedad se calculan diariamente con liquidacion trimestral en
funcién del valor actualizado del patrimonio, recogiéndose dentro de la cuenta “Otros gastos
de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Por este concepto, la Gestora ha cargado una comisidn en el ejercicio por importe de 9.343,76

Euros.
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La entidad depositaria de la Sociedad, Banco Depositario BBVA, S.A., ha percibido una
comision por importe de 1.557,34 euros, la cual se calcula diariamente en funcion del valor
patrimonial y se liquida de forma trimestral. Dicho importe estd recogido en el epigrafe de
“Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Ingresosy Gastos

Los dividendos de titulos de renta variable se contabilizan como ingresos en la fecha en que
nace el derecho a percibirlos.

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia
del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

i) Transacciones v Saldos en Moneda Extranjera

Las cuentas a cobrar y a pagar en moneda extranjera estdn valoradas al tipo de cambio de fin
del periodo.

Las transacciones en moneda extranjera se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias al
tipo de cambio aplicable en el momento de su realizacién. Todas las pérdidas (realizadas o

no), asi como los beneficios realizados, se llevan a resultados del ejercicio, mientras los
beneficios no realizados se llevan a ingresos diferidos y se imputan a resultados cuando se

realizan.

1 Impuesto sobre Beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades se calcula en funcion del resultado econémico antes
de impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias permanentes
con el resultado fiscal, entendiendo é€ste como la base imponible del citado impuesto.
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NOTA 5. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El movimiento producido durante el ejercicio 2003, en este epigrafe del balance de situacién

ha sido el siguiente:

 Aumentos : 31-12403
Gastos de Constitucion (a) -- 13.550,23 (976.80) | 1257343

(a) Los aumentos recogen, fundamentalmente, los gastos de notarias y registros surgidos en
la constitucion de la Sociedad.

NOTA 6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El desglose por conceptos de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de
2003 es como sigue:

Plusvalia | Minusvalia

_ Coste | Mere breb

Deuda del estado 675.887,58 687.753,68 12.756,00 543,44 | (1.433,34)
R. fija. cot. enV entidades de depdsito 100.200,00 100.239,93 215,98 -- (176,05)
R. fija. cot. enV empresas no financieras 247.205,84 253.263,53 3.954,63 2.103,06 -
Adquis. temp. de act. - deuda piblica 857.038,97 857.423,96 384,99 -- -

Cartera exterior. otros activos renta fija 426.837,17 440.518,04 10.421,62 3.724,90 (465,65)

Total 2.307.169,56 |2.339.199,14 [27.73322 [6.371,40 |(2.075,04)

Las plusvalias aparecen reflejadas en cuentas de orden en el concepto de "Plusvalias Latentes
en Cartera".

Las minusvalias se recogen con signo menos en el activo del balance de situacién en el
concepto de "Provisién por Depreciacion de Cartera".
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NOTA 7. TESORERIA

Este epigrafe recoge el saldo de la cuenta corriente que posee la Sociedad en el banco
depositario a 31 de diciembre de 2003, asi como el importe de sus intereses devengados.

NOTA 8. FONDOS PROPIOS

Las variaciones producidas durante el ejercicio 2003 en este capitulo del balance de situacion
son las siguientes:

'onls‘iitu | Aumentos |Movimientos: _ 31-12-03

Capital inicial 2.405.000,00 - 2.405.000,00
Pérdidas y Ganancias - - 21.908.79 21.908.79
Total 2.405.000,00 2 21.908,79 [2.426.908,79

El capital social inicial esta constituido por 240.500 acciones, totalmente suscritas y
desembolsadas, de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, representadas por
medio de anotaciones en cuenta.

a)

b) El capital estatutario maximo estd establecido en 24.050.000 euros, formado por
2.405.000 acciones de 10 euros de valor nominal, representadas por medio de

anotaciones en cuenta.

El capital nominal no suscrito ni en circulacién esta compuesto por 2.164.500 acciones,
estando recogido en el epigrafe “Cuentas de Orden” en el balance de situacion.

¢) A3l dediciembre de 2003, el nimero total de accionistas que poseian una participacién
superior al 5% de la cifra del capital social ascendia a 3, lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 1.1 del Real Decreto 377/1991

sobre comunicacion de participaciones significativas en Sociedades Cotizadas.
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d)  De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas debe destinarse
una cifra del 10% del beneficio a la Reserva Legal hasta que ésta alcance, al menos el
20% de Capital Social. La Reserva Legal podria utilizarse para aumentar el capital en la
parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la parte referida mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva s6lo podria destinarse a la compensacion de pérdidas y
siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

¢) Las acciones representativas del capital de la Sociedad estdn admitidas a cotizacion, en
la Bolsa de Valores de Madrid, teniendo, todas las acciones en circulacidn, los mismos

derechos politicos y econémicos.

NOTA 9. VALOR LIQUIDATIVO

El valor liquidativo o valor tedrico de las acciones de la Sociedad a 31 de diciembre de 2003,

de acuerdo con la normativa que le es aplicable, se determina de la siguiente manera:

Bures

Capital 2.405.000,00

Resultado del Ejercicio 21.908,79

Plusvalias 6.371,40

Efecto Impositivo Plusvalias (63,71)

Gastos de Establecimiento (12.573,43)

Total 2.420.643,05

NP Acciones en Circulacion 240.500  Acciones
Valor Tedrico de la Accion 10,07 Euros






