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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

Compaiiia Espafiola de Financiacién del Desarrollo, COFIDES, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de COFIDES, S.A. (la “Sociedad”) que comprenden el balance
de situacion al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en
el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad
de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion 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 evaluacién de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas,

Las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas son las primeras que los Administradores de la
Sociedad formulan aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en el apartado 1 de la Disposicion
Transitoria Cuarta del citado Real Decreto, se han considerado las presentes cuentas anuales como
cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la nota 24 de la memoria
“Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables” se incorpora el balance de
situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio
2007 que fueron formuladas aplicando el Plan General de Contabilidad vigente en dicho ejercicio,
junto con una explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el
gjercicio anterior y los actuales, asi como la cuantificacién del impacto que produce esta variacién
de criterios contables en el patrimonio neto a | de enero de 2008, fecha de transicion. Nuestra
opini6n se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2008. Con fecha 26 de marzo de
2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del gjercicio 2007,
formuladas de conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la
normativa espaiiola vigentes en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinién favorable,

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de COFIDES, S.A. al 31 de
diciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de
los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad
con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espaiiola que resultan

de aplicacion.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de COFIDES, S.A., la evolucién 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 ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta gfe la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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Balance de situacion a 31 de diciembre de 2008

(Expresados en miles de euros)

COFIDES, S.A.

ACTIVO Nota 2008
ACTIVO NO CORRIENTE 30.409
Inmovilizado intangible 5

Patentes, licencias, marcas y similares -

Aplicaciones informaticas 575

Otro inmovilizado intangible 40
Inmovilizado material 6

Inst. Técnicas y otro Inmov. Material 230
Inversiones financieras a largo plazo 9 29.564
ACTIVO CORRIENTE 29.817
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 9 3.808
Inversiones financieras a corto plazo 9 8.135
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 10 17.813
Periodificaciones a corto plazo 61
TOTAL ACTIVO 60.226

®



PATRIMONIO NETO Y PASIVO Nota 2008
PATRIMONIO NETO 11 53.086
Capital escriturado 39.396
Reservas

Legal y estatutarias 1.142

Otras reservas 9.914
Resultado del ejercicio 2.634
PASIVO NO CORRIENTE 3.238
Deudas a largo plazo 13 3.212
Pasivos por impuesto diferido 26
PASIVO CORRIENTE 3.902
Deudas con entidades de crédito 13 1.850
Acreedores comerciales 14 744
Otras cuentas a pagar 15 882
Periodificaciones a corto plazo 16 426
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 60.226
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias a 31 de diciembre de 2008

(Expresados en miles de euros)

COFIDES, S.A.

OPERACIONES CONTINUADAS Nota 2008
Otros ingresos de explotacion

Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 19.1 9.195
Gastos de personal 195 (3.676)
Otros gastos de explotacion

Servicios exteriores 194 (3.495)

Tributos (62)

Pérdidas, deterioro y variacion de

provisiones por operaciones comerciales 8)
Amortizacion del inmovilizado 5y6 (314)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 3
Otros Resultados (13
RESULTADO DE EXPLOTACION 1.624
Ingresos financieros

De rendimientos préstamos 19.2 2.289

De colocaciones de Tesoreria 19.3 700
Gastos financieros (214)
Diferencias de cambio 38
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 21 (492)
RESULTADO FINANCIERO 2.321
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.945
Impuestos sobre beneficios 17 (1.3112)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OP. CONTINUADAS 2.634
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.634

O,



Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al
ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2008

(Expresados en miles de euros)

COFIDES, S.A.

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2008

2008
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.634
Total de ingresos y gastos reconocidos 2.634

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de

diciembre de 2008

Miles euros
Capital Reserva  Reservas Resultado Total
escriturado Legal voluntarias del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2007 39.396 921 7.931 2.204 50.452
Ajustes transicion - - - - -
Saldo ajustado al 1 de enero de 2008 39.396 921 7.931 2.204 50.452
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 2.634 2.634
Otras variaciones del patrimonio neto
Distribucion del beneficio del ejercicio 2007 - 221 1.983 (2.204) -
Saldo al 31 de diciembre de 2008 39.396 1.142 9.914 2.634 53.086
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Estado de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios
anuales terminados en 31 de diciembre de 2008

(Expresados en miles de euros)

COFIDES, S.A.

2008
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Resultado del ejercicio antes de impuestos 3.945
Ajustes del resultado (1.240)

Amortizacién del inmovilizado (+) 313

Variacion de provisiones (+/-) 533

Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-) 3

Ingresos financieros (-) (2.265)

Gastos financieros (+) 214

Diferencias de cambio (+/-) (38)
Cambios en el capital corriente 1.338

Otros pasivos corrientes (+/-) 1.338
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (2.323)

Cobros de créditos concedidos 7.316

Cobros de intereses sobre créditos concedidos (+) 2.183

Desembolsos de créditos concedidos (10.752)

Amortizaciones anticipadas de créditos concedidos 153

Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios (-/+) (1.223)
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 1.720
Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Pagos por inversiones (-)

Inmovilizado intangible (74)

Inmovilizado material (26)

Otros activos -
Cobros por desinversiones (+)

Empresas del grupo y asociadas 267
Flujos de efectivo de las actividades de inversion 167
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

Deudas con entidades de crédito (+) 547

Devolucién y amortizacion de

Deudas con entidades de crédito (-) (1.509)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (962)

Disminucion neta del efectivo o equivalentes 925
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 18.738
Efectivo o equivalentes al final de ejercicio 17.813
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Memoria de las Cuentas Anuales

1. Naturaleza, Actividades de la Sociedad y Composicion del Grupo

La Compafiia Espafiola de Financiacion del Desarrollo, COFIDES, S.A., es una sociedad estatal que tiene por ob-
jeto social proporcionar apoyo financiero a proyectos privados con interés espafiol que se lleven a cabo en pai-
ses en desarrollo o emergentes.

Para cumplir con su objeto social, ademas de sus propios recursos la Sociedad tiene suscritos distintos convenios de fi-
nanciacion con otras entidades financieras de caracter publico o multilateral.

La Ley 66/1997 de 30 de diciembre designé a COFIDES como gestora del Fondo para Inversiones en el Exterior (FIEX)
y del Fondo para Operaciones de Inversion en el Exterior de la Pequefia y Mediana Empresa (FONPYME), en nombre
propio y por cuenta de dichos Fondos. Adicionalmente las actividades y funcionamiento de los mismos se regulan por
el R.D 1226/2006 de 27 de octubre, que derogé al anterior. Dichos fondos se dotan anualmente con cargo a los Pre-
supuestos Generales del Estado y tienen como objeto promover la internacionalizacion de la actividad de las empre-
sas, Yy, en general, de la economia espafiola, a través de instrumentos financieros participativos, en régimen de
cofinanciacién con la empresa promotora del proyecto.

El 24 de enero de 2000 se formalizd una facilidad de cofinanciacion entre el Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) y
COFIDES, por un importe de 10 millones de ddlares USA, para financiar proyectos de inversién de pequefias empresas
del sector privado en régimen de joint venture en las que participen PYMES espafiolas, en todos los paises de América
Latina y el Caribe excepto Cuba. Si bien dicha facilidad tiene vigencia por un plazo maximo de 10 afios, la imputacién de
nuevas operaciones a la linea finalizé en el ejercicio 2006.

Su domicilio social y fiscal esta radicado en la calle Principe de Vergara 132, planta 12, Madrid, Espafia.

2. Bases de presentacion
2.1 Imagen fiel

Las cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de COFIDES, S.A. Las cuentas anuales del ejer-
cicio 2008 se han preparado de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan
General de Contabilidad, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera al 31 de di-
ciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de sus flujos de efec-
tivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Las cuentas anuales del ejercicio 2008 son las primeras
que la Sociedad prepara aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. En este
sentido, de acuerdo con la Disposicion Transitoria Cuarta apartado 1 del citado Real Decreto, se han considerado las
cuentas anuales del ejercicio 2008 como cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la
nota 25 se incluye el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2007 apro-
badas por la Junta General de Accionistas de fecha 29 de Abril de 2008, que fueron formuladas aplicando el Plan Ge-
neral de Contabilidad vigente en dicho ejercicio junto con una explicacion de las principales diferencias entre los criterios
contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la cuantificacién del impacto que produce esta va-
riacion de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008, que es la fecha de transicion y por tanto de
elaboracién del balance de apertura.



Segun lo mencionado en la nota 25 y lo dispuesto en la Disposicién Transitoria Primera del Real Decreto 1514/2007,
la Sociedad ha optado por valorar todos los elementos patrimoniales del balance de apertura conforme a los prin-
cipios y normas vigentes al 31 de diciembre de 2007, salvo los instrumentos financieros que se valoran por su valor
razonable.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2008, formuladas por los Administra-
dores, seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificacion alguna.

2.2 Aspectos criticos de la valoraciéon y estimacion de las incertidumbres y juicios
relevantes en la aplicaciéon de politicas contables

La preparacion de las cuentas anuales requiere la aplicacion de estimaciones contables relevantes y la realizacion de jui-
cios, estimaciones e hipotesis en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Sociedad. En este sentido, se
resumen a continuacion un detalle de los aspectos que han implicado un mayor grado de juicio, complejidad o en los que
las hipétesis y estimaciones son significativas para la preparacion de las cuentas anuales.

e Estimaciones contables relevantes e hipotesis

La Sociedad cuenta con un Area de Seguimiento de Proyectos especifico para la supervision y gestién del riesgo de
sus operaciones financieras comerciales y entre sus tareas se incluye el realizar a lo largo del afio el analisis de dete-
rioro de dichos activos financieros. A su vez, el Area Financiera elabora dos tipos de presupuestos, uno anual y a corto
plazo y otro plurianual a medio y largo plazo. Para la elaboracion de los mismos se han utilizado unas hipétesis ade-
cuadas a las actuales circunstancias de la economia y de los mercados financieros, asi como las particulares circuns-
tancias de la Sociedad.

3. Distribucién de Resultados

La distribucion de beneficio del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007, formulada por los Administradores y apro-
bada por la Junta General de Accionistas el 29 de abril de 2008, consisti6 en:

Euros
A Reserva Legal 220.352,34
A Reserva voluntaria 1.983.171,02
2.203.523,36

La propuesta de aplicacion de beneficios del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2008, formulada por los Adminis-
tradores y pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas, consiste en:

Euros
A Reserva Legal 263.000,00
A Reserva voluntaria 2.370.435,06
2.633.435,06

4. Normas de Registro y Valoracion
4.1 Inmovilizado intangible
Los activos incluidos en el inmovilizado intangible figuran contabilizados a su precio de adquisicién o coste de produccion

y se presenta en el balance de situacion por dicho valor minorado en el importe de las amortizaciones y, en su caso,
por las correcciones valorativas por deterioro acumuladas.
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4.1.1 Propiedad industrial

A 31 de diciembre de 2008 se recoge bajo este concepto la activacion del importe correspondiente al nombre o razén so-
cial de la Sociedad.

4.1.2 Aplicaciones informaticas
Las aplicaciones informaticas adquiridas y elaboradas por la propia empresa, se reconocen en la medida que exista una
clara asignacion, imputacion y distribucion temporal de los costes de cada proyecto, asi como que se tengan motivos fun-
dados de éxito técnico y de la rentabilidad econémico-comercial del proyecto. Los gastos de mantenimiento de las apli-
caciones informaticas se llevan a gastos en el momento en que se incurre en ellos.

4.1.3 Vida util y Amortizaciones

La amortizacion de los inmovilizados intangibles se realiza distribuyendo el importe amortizable de forma sistematica a lo
largo de su vida util mediante la aplicacion de los siguientes criterios:

Método Afos de vida

de Amortizacion atil estimada
Propiedad industrial Lineal 10
Aplicaciones informaticas Lineal 4

A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adquisicion menos, en caso de ser aplicable, su valor
residual.

La Sociedad revisa el valor residual, la vida Util y el método de amortizacion de los inmovilizados intangibles al cierre de cada
ejercicio. Las modificaciones en los criterios, si los hubiere, inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de
estimacion.

4.1.4 Deterioro del valor del inmovilizado

La Sociedad evalla y determina las correcciones valorativas por deterioro y las reversiones de las pérdidas por deterioro
de valor del inmovilizado intangible de acuerdo con los criterios que se mencionan en la nota 4.3.

4.2 Inmovilizado material
4.2.1 Reconocimiento inicial

Los activos incluidos en el inmovilizado material figuran contabilizados a su precio de adquisicién o a su coste de produc-
cion, y se presenta en el balance de situacion por dicho valor minorado en el importe de las amortizaciones y, en su caso,
por las correcciones valorativas por deterioro acumuladas.

4.2.2 Amortizaciones

La amortizacién de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo su importe amortizable de forma siste-
matica a lo largo de su vida Util. A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adquisicion menos su valor
residual. La Sociedad determina el gasto de amortizacion por cada elemento del inmovilizado, o en su caso, de forma in-
dependiente para cada componente 6 que tenga un coste significativo en relacion al coste total del elemento y una vida
util distinta del resto del elemento.



La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se determina mediante la aplicaciéon de los criterios que se
mencionan a continuacion:

Método de Afos de vida

amortizacion util estimada
Instalaciones técnicas y maquinaria Lineal 10
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario Lineal 10
Equipos para procesos de informacién Lineal 4

La Sociedad revisa el valor residual, la vida util y el método de amortizacion del inmovilizado material al cierre de cada ejer-
cicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

4.2.3 Costes posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, s6lo se capitalizan aquellos costes incurridos en la medida en que
supongan un aumento de su capacidad, productividad o alargamiento de la vida Gtil, debiéndose dar de baja el valor con-
table de los elementos sustituidos. En este sentido, los costes derivados del mantenimiento diario del inmovilizado mate-
rial se registran en resultados a medida que se incurren.

4.2.4 Deterioro del valor de los activos

La Sociedad evalla y determina las correcciones valorativas por deterioro y las reversiones de las pérdidas por deterioro
de valor del inmovilizado material de acuerdo con los criterios que se mencionan en la nota 4.3

4.3 Deterioro de valor de activos no financieros sujetos a amortizacion o
depreciacion

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de manifiesto el potencial deterioro
de valor de los activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion, al objeto de comprobar si el valor contable
de los mencionados activos excede de su valor recuperable, entendido como el mayor entre el valor razonable, menos cos-
tes de venta y su valor en uso.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
El valor recuperable se calcula para cada activo individual, a menos que el mismo no genere entradas de efectivo que sean,
en buena medida, independientes de las correspondientes a otros activos o grupos de activos. Si este es el caso, el im-

porte recuperable se determina para la Unidad Generadora de Efectivo (UGE) a la que pertenece.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las amortizaciones de los ejercicios si-
guientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de manifiesto una pérdida de ca-
racter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas procedentes del inmovilizado de la cuenta de pérdidas
y ganancias.

4.4 Instrumentos financieros

4.4.1 Clasificacion y separacion de instrumentos financieros
Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un activo financiero, un pa-
sivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo econémico del acuerdo contractual y con las

definiciones de activo financiero, pasivo financiero o de instrumento de patrimonio.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias, a efectos de su valoracion, atendiendo a
las caracteristicas y a las intenciones de la Direccion en el momento de su reconocimiento inicial.
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4.4.2 Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar se componen de créditos por operaciones comerciales y créditos por operaciones no
comerciales con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo. Estos activos se reconocen inicialmente
por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccion incurridos y se valoran posteriormente al coste amortizado,
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante los activos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, con vencimiento no superior a un afio o
cuyo importe se espere recibir en el corto plazo y que el efecto de no actualizarse no sea significativo, se valoran por su
valor nominal.

4.4.3 Otros activos financieros a valor razonable

Las inversiones en empresas del grupo se reconocen inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la contra-
prestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion incurridos y se valoran posteriormente al coste, menos el im-
porte acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Aunque existen algunas participaciones accionariales en sociedades superiores al 20%, no se procede a la consolidacion
de las mismas dado que se trata de inversiones de apoyo para las que existen plazos pactados de recomprayy, por lo tanto,
ni son consideradas inversiones de caracter permanente ni sobre ellas se efectlia una gestion global integrada con la es-
trategia de la Sociedad.

4.4.4 Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado y se ha producido una pérdida por deterioro, si existe
evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento ini-
cial del activo y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros esti-
mados del activo o grupo de activos financieros, que puede ser estimado con fiabilidad.

La Sociedad sigue el criterio de registrar las oportunas correcciones valorativas por deterioro de préstamos y partidas a
cobrar, cuando se ha producido una reduccién o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir mo-
tivados por la insolvencia del deudor.

En este sentido, el valor en uso se calcula en funcion de la participacion de la Sociedad en el valor actual de los flujos de
efectivo estimados de las actividades ordinarias y de la enajenacion final o de los flujos estimados que se espera recibir del
reparto de dividendos y de la enajenacion final de la inversion.
La pérdida o reversion del deterioro se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias.

4.5 Pasivos financieros
Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar se reconocen inicialmente por su
valor razonable, menos, en su caso, los costes de transaccion que son directamente atribuibles a la emision de los mis-
mos. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos clasificados bajo esta categoria se valoran a coste amor-
tizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

4.6 Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se han convertido a euros aplicando al importe en moneda extranjera el tipo de
cambio de contado en las fechas en las que se realizan.

Los activos y pasivos monetarios y no monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a euros aplicando
el tipo existente al cierre del ejercicio.

Los activos no monetarios valorados a valor razonable se han convertido a euros aplicando el tipo de cambio a cierre
del ejercicio.



En la presentacion del estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transacciones en moneda extranjera se
han convertido a euros aplicando al importe en moneda extranjera el tipo de cambio de contado en las fechas en las
que se producen.

El efecto de la variacion de los tipos de cambio sobre el efectivo y otros activos liquidos equivalentes denominados en
moneda extranjera, se presenta separadamente en el estado de flujos de efectivo como “Efecto de las variaciones de
los tipos de cambio”.

Las diferencias positivas y negativas que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda ex-
tranjera y en la conversion a euros de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen
en resultados.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio de activos y pasivos financieros no monetarios valorados a valor ra-
zonable, se reconocen conjuntamente con la variacion del valor razonable. No obstante el componente de la variacion del
tipo de cambio de los activos financieros no monetarios denominados en moneda extranjera clasificados como disponi-
bles para la venta y calificados como partidas cubiertas en coberturas del valor razonable de dicho componente, se re-
conoce en resultados. El resto de la variacion del valor razonable se reconoce segun lo expuesto en la nota 4.4 (Instrumentos
financieros).

4.7 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depdsitos bancarios a la vista en entidades
de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean facil-
mente convertibles en importes determinados de efectivo y que estén sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor.
A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

4.8 Indemnizaciones por cese
Las indemnizaciones por cese involuntario se reconocen en el momento en que existe un plan formal detallado y se ha ge-
nerado una expectativa valida entre el personal afectado de que se va a producir la rescision de la relacion laboral, ya sea
por haber comenzado a ejecutar el plan o por haber anunciado sus principales caracteristicas.

4.9 Provisiones

4.9.1 Criterios generales
A fin del gjercicio 2008 la Sociedad no tiene ninguna provision pero si las hubiese se reconocen cuando la Sociedad tiene
una obligacion presente, ya sea legal, contractual, implicita o tacita, como resultado de un suceso pasado; es probable
que exista una salida de recursos que incorporen beneficios econémicos futuros para cancelar tal obligacion; y se puede
realizar una estimacion fiable del importe de la obligacion.
El efecto financiero de las provisiones se reconoce como gastos financieros en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las provisiones no incluyen el efecto fiscal, ni las ganancias esperadas por la enajenacion o abandono de activos.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable que exista una salida de recursos para cancelar tal
obligacion.

4.9.2 Provisiones para insolvencias

La Sociedad mantiene una politica de provisiones individualizada de su cartera de préstamos y deudores por proyectos
en funcion de la calidad del riesgo. Este se evalia en base al “rating” interno adjudicado a cada operacion.

La tabla de provisiones aplicada oscila entre un minimo del 0,1% y un méaximo del 20%. Este Ultimo porcentaje puede ser

superado en los casos especificos que se considere necesario, en funcién de la antigiiedad de la deuda, hasta alcanzar
un 100% del riesgo no cubierto por garantias.
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4.10 Impuesto sobre beneficios
El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto diferido.

Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente, se valoran por las cantidades que se espera pagar o re-
cuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos impositivos vigentes o aprobados y pendientes de pu-
blicacién en la fecha de cierre del gjercicio.

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto en aquellos excepcionales determina-
dos por la normativa vigente, mientras que las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que resulte pro-
bable que existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su compensacion.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran por los tipos impositivos que vayan a ser de aplicacion en los ejer-
cicios en los que se espera realizar los activos o pagar los pasivos.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se reconocen en el balance de situacion como activos o pasivos no corrien-
tes, independientemente de la fecha esperada de realizacion o liquidacion.

4.11 Clasificacion de activos y pasivos entre corriente y no corriente

La Sociedad presenta el balance de situacion clasificando activos y pasivos entre corriente y no corriente. A estos efectos
son activos o pasivos corrientes aquellos que cumplan los siguientes criterios:

» Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos dentro del periodo de los doce meses pos-
teriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros activos liquidos equivalentes, excepto en aquellos casos
en los que no puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro de los doce meses
siguientes a la fecha de cierre.

» Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos dentro del periodo de doce meses desde la
fecha de cierre o la Sociedad no tiene el derecho incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos durante
los doce meses siguientes a la fecha de cierre.

» Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los doce meses siguientes
a la fecha de cierre aunque el plazo original sea por un periodo superior a doce meses y exista un acuerdo de refi-
nanciacion o de reestructuracion de los pagos a largo plazo que haya concluido después de la fecha de cierre y antes
de que las cuentas anuales sean formuladas.

4.12 Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se registran en el periodo al que se refieren las cuentas anuales en funcién del criterio de devengo,
como consecuencia de un incremento o una disminucion de los recursos de la empresa, y siempre que su cuantia pueda

determinarse con fiabilidad.

Los ingresos por la prestacion de servicios se reconocen por el valor razonable de la contrapartida recibida o a recibir de-
rivada de los mismos, considerando el grado de realizacion a la fecha de cierre.



5. Inmovilizado Intangible
La composicion y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el Inmovilizado intangible, han sido los siguientes:

Miles de euros

Propiedad Aplicaciones Anticipo Apl. Total
Industrial informaticas informaticas

Coste al 1 de enero de 2008 2 1.324 8 1.334
Altas - 15 59 74
Traspaso - 27 (27) -
Coste al 31 de diciembre de 2008 2 1.366 40 1.408
Amortizacion acumulada al 1 de enero de 2008 2) (549) - (1.458)
Amortizaciones - (242) - (242)
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2008 - (575) - (1.464)
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2008 - 575 40 615

5.1 Bienes totalmente amortizados

El coste de los inmovilizados intangibles que estan totalmente amortizados y que todavia estan en uso al 31 de diciembre
de 2008 es como sigue:

Miles de euros
Aplicaciones informaticas 478

6. Inmovilizado Material
La composicion y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el Inmovilizado material han sido los siguientes:

Miles de euros

Equipos para

Otras procesos de

instalaciones Mobiliario informacion Total
Coste al 1 de enero de 2008 281 242 271 794
Altas 2 6 18 26
Bajas () (7 ) (21)
Coste al 31 de diciembre de 2008 276 241 282 799
Amortizacion acumulada al 1 de enero de 2008 (270) (A73) (173) (516)
Amortizaciones (22) (13 (36) (72)
Bajas 5 6 7 18
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2008 (187) (180) (202) (569)
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2008 89 61 80 230

6.1 Bienes totalmente amortizados

El coste de los elementos del inmovilizado material que estan totalmente amortizados y que todavia estan en uso al 31 de
diciembre 2008 es como sigue:

Miles de euros

Otras Instalaciones 68
Mobilliario 111
Equipos de Proceso informatico 132

311
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7. Politica y Gestidon de Riesgos
7.1 Factores de riesgo financiero

La actividad de la Sociedad esta expuesta a diversos riesgos financieros: riesgo de tipo de cambio, riesgo de crédito,
riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. La gestion del riesgo global de la Sociedad se cen-
tra en la incertidumbre del entorno econdémico y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad
financiera de la Sociedad.

La gestion del riesgo esta bajo el ambito de competencias de la Direccion de Inversiones y la Direccién Econémico-Fi-
nanciera de la Sociedad con arreglo a politicas aprobadas por el Consejo de Administracion y mas en concreto los Crite-
rios de Funcionamiento de la Sociedad, revisados por Ultima vez en diciembre de 2008. La Direccién de Inversiones
identifica, evallia y detalla los riesgos financieros de las nuevas operaciones que son propuestas a la Sociedad. El Area de
Seguimiento de Proyectos de la Direccion Econdmico-Financiera gestiona los riesgos financieros vivos de las operaciones
financieras en vigor a fin de poder anticiparse a futuras contingencias futuras.

7.1.1 Riesgo de crédito

La Sociedad, en consonancia con lo establecido en sus propios Criterios de Funcionamiento, no tiene concentraciones
significativas de riesgo de crédito. La Sociedad tiene politicas para evaluar correctamente que sus operaciones de finan-
ciacion se efectlen con clientes poseedores de un historial de crédito adecuado.

La correccion valorativa por insolvencias de clientes implica un elevado juicio por la Direccién y la revisién de saldos indi-
viduales en base a la calidad crediticia de los clientes, tendencias actuales del mercado y andlisis histérico de las insolvencias
a nivel agregado. Para determinar el componente especifico del pais de la correccion valorativa individual, se considera el
rating crediticio del pais, determinado en base a la informacién proporcionada por agencias externas. En relacion a la co-
rreccion valorativa derivada del analisis agregado de la experiencia histérica de impagados, una reduccion en el volumen
de saldos implica una reduccion de las correcciones valorativas y viceversa.

7.1.2 Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad opera en el &ambito internacional y, por tanto, algunas de sus operaciones estan expuestas a riesgo de tipo de
cambio, en concreto el dolar estadounidense. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales
futuras, activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en negocios en el extranjero.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio la Sociedad tiene abierta una linea de refinanciacion con el Instituto de Crédito
Oficial, accionista de la misma, denominada en doélares estadounidenses. De esta forma, todas las operaciones financie-
ras de activo que mantiene con sus clientes esta refinanciadas mediante una operacion financiera de pasivo con cargo a
dicha linea.

7.1.3 Riesgo de liquidez
La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de suficiente efectivo

y valores negociables, la disponibilidad de financiacién mediante un importe suficiente de facilidades de crédito compro-
metidas y capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.



8. Inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del grupo y

asociadas

8.1 Cartera de valores a largo plazo

La informacion desglosada de cartera de valores valor razonable, no corriente es la siguiente:

Sociedad Pais Actividad % Participacion Miles
de euros

Rocas Chile S.A. Chile Transformacion

de Marmol 7,41 133
Indelor Lens (Thailand) co., Itd. Tailandia Optica 21,60 1.210
European Financing Partners Luxemburgo Intermediacion financiera

con destino a paises de

Asia, Caribe y Pacifico 0,00 6
CSC TRANSMETAL S.R.L. Rumania Chapisteria de precision,

estampacion y utillaje, disefio

y ensamblaje de elementos

metalicos y electronicos. 2,30 25
TOTAL 1.374

(véase nota 9)

Durante el ejercicio 2008, COFIDES vendio su participacion en Informa del Perd, Informacién Econémica S.A., sociedad
ubicada en Per(. La cantidad ingresada por esta venta ascendié a 300 miles de euros, generandose una plusvalia por im-

porte de 33 miles de euros.

A su vez, se resefia que la totalidad de las operaciones de capital cuentan con un precio minimo de desinversion fijado

contractualmente con los respectivos accionistas.

9. Activos Financieros por Categorias

9.1 Clasificacion de los activos financieros por categorias

Los activos financieros clasificados por categorias y clases a 31 de diciembre de 2008 se detallan como sigue:

Miles de euros

No corriente Corriente
Préstamos y partidas a cobrar
Inversiones financieras
Créditos 28.113 7.508
Valores representativos de deuda - 6
Instrumentos de patrimonio (nota 8) 1.374 -
Otros activos financieros 77 -
Intereses a corto plazo créditos - 621
29.564 8.135
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Deudores - 818
Otros Deudores - 2.990
3.808
29.564 11.943
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Los saldos vivos de los créditos a largo plazo a finales del ejercicio ascienden a 28.113 miles de euros. El importe de los
intereses devengados y no cobrados a finales del gjercicio se incluye en el epigrafe “Intereses a Corto Plazo créditos”.

Los créditos mencionados devengan intereses a una tasa de mercado representativa.

Con caracter general, a efectos de mitigacion del riesgo soportado, los créditos concedidos por COFIDES gozan de ga-
rantias, reales o personales, segun los casos.

El saldo del epigrafe “Otros Deudores” incluye principalmente comisiones pendientes de cobro por la gestion de los fondos.

Los Administradores entienden que los valores razonables de los activos financieros se aproximan a los valores por los que
se encuentran registrados.

El analisis del movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro originadas por el riesgo
de crédito de activos financieros valorados a coste amortizado se describe en los apartados siguientes.

9.2 Activos no corrientes

El importe y las variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas que componen las inversiones financie-
ras a largo plazo, asi como su deterioro a 31 de diciembre de 2008, se muestran a continuacion:

Miles de euros

1 de enero de 2008 29.143
Incrementos 9.899
Disminuciones (64)
Traspasos a corto plazo (nota 9.3) (8.269)
Coste al 31 de diciembre de 2008 30.709
Deterioro de Valor al 1 de enero de 2008 (2.298)
Incrementos (918)
Disminuciones 12
Traspasos a corto plazo (nota 9.3) 608
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2008 (2.596)
Valor neto contable al 31 de diciembre de 2008 28.113

9.3 Activos Corrientes

El importe y las variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas que componen las inversiones financie-
ras a corto plazo, asi como las correspondientes provisiones se muestran a continuacion:

Miles de euros

Créditos Intereses

1 de enero de 2008 7.316 539
Incrementos - 2.265
Disminuciones (7.316) (2.183)
Traspasos del largo plazo (nota 9.2) 8.269 -
Coste al 31 de diciembre de 2008 8.269 621
Deterioro de Valor al 1 de enero de 2008 (534) -
Incrementos (131) -
Disminuciones 512 -
Traspasos del largo plazo (nota 9.2) (608) -
(761) -

Valor neto contable al 31 de diciembre de 2008 7.508 621



9.4 Deudores Comerciales
El total del epigrafe “Deudores Comerciales”, se desglosa de la siguiente manera:

Miles de euros

Clientes 1.405
Otros Deudores 2.990
4.395
Provisién para insolvencias (587)
3.808

El epigrafe “Clientes” incluye, entre otros, el importe de deuda a corto plazo de proyectos vivos y aquellos que se en-
cuentran en morosidad, ademas de intereses devengados pendientes de cobro.

El saldo del epigrafe “Otros Deudores” incluye principalmente comisiones devengadas y pendientes de cobro por la ges-
tion de los fondos.

El movimiento de la cuenta de “Provision para insolvencias de Clientes” es el siguiente:

Saldo a 31.12.07 Incrementos Disminuciones Saldo a 31.12.08
(579) (10) 2 (587)

Los créditos mencionados, devengan intereses a una tasa de mercado representativa.

Con caracter general, a efectos de mitigacion del riesgo soportado, los créditos concedidos por COFIDES gozan de ga-
rantias, reales o personales, segun los casos.

9.5 Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros monetarios denominados en moneda extranjera (ddlares estadounidenses) es como
sigue:

Miles de euros

2008
Inversiones financieras a largo plazo
Créditos 3.331
Valores representativos de deuda
Total activos financieros no corrientes 3.331
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar a corto plazo
Créditos 216
Inversiones financieras a corto plazo
Créditos 1.382
Valores representativos de deuda 45
1.427
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria 275
Total activos financieros corrientes 1.918
Total activos financieros 5.249
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10. Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes

El detalle del epigrafe efectivo y otros activos liquidos equivalentes al 31 de diciembre de 2008 es como sigue:

Miles de euros

Caja y bancos 2.314
Depdsitos en entidades de crédito a corto plazo 15.499
17.813

11. Fondos Propios
La composicion y el movimiento de los fondos propios se presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.
11.1 Capital

El capital social esta representado por 6.555 acciones nominativas de 6.010,12 euros cada una, suscritas y desembol-
sadas de la siguiente manera:

Accionistas % Participacion Importe
Instituto Espafiol de Comercio Exterior 28,15 11.089
Instituto de Crédito Oficial 25,25 9.947
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 21,81 8.594
Santander Central Hispano, S.A. 13,73 5.409
Empresa Nacional de Innovacion, S.A. 7,63 3.005
Banco de Sabadell, S.A. 3,43 1.352
100,00 39.396

11.2 Reserva legal
Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitucion de un fondo de re-
serva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los socios y sélo podra
ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ga-
nancias. También bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar el capital social.
La Sociedad no tiene dotada esta reserva en el limite minimo establecido por la ley.

11.3 Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.



12. Pasivos por Categorias
12.1 Clasificacion
Los pasivos financieros clasificados por categorias y clases a 31 de diciembre de 2008 se detallan como sigue:

Miles de euros

No corriente Corriente
Débitos y partidas a pagar
Deudas con entidades de crédito 3.212 1.850
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Acreedores varios (nota 14) - 744
Otras cuentas a pagar (nota 15) - 882
Total pasivos financieros 3.212 3.476

13. Pasivos Financieros
El detalle de los importes con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles de euros

No corriente Corriente

Saldo Final a 31/12/2008
Programa ECIP - 104
Linea BEI 217 57
Linea ICO 2.995 1.635
Intereses devengados a pagar - 54
TOTAL 3.212 1.850

Adicionalmente a estas cifras, la Sociedad tiene devengados intereses financieros por los préstamos recibidos por im-
porte de 54 miles de euros.

En virtud del convenio firmado por COFIDES con la Union Europea en el marco del programa ECIP, COFIDES ha dispuesto
de una linea para financiar proyectos de inversion productivos de empresas espafolas en los paises elegibles en dicho
programa, bajo la férmula de joint venture. Dicho programa estuvo en vigor para realizar disposiciones hasta 31 de diciembre
de 1999.

Con fecha 7 de diciembre de 2000 se formalizé una linea de financiacion entre el Banco Europeo de Inversiones (BEI) y
los miembros de las Instituciones Financieras Europeas para el Desarrollo (EDFI), entre los que se encuentra COFIDES. El
importe global de la linea ascendia a 70 millones de euros. El 2 de diciembre de 2004 se cancel6 la imputacion de nue-
vas operaciones a esta linea de financiacion.

El 5 de febrero de 2008 se firmé entre el Instituto de Crédito Oficial (ICO) y COFIDES el Contrato de Financiacion para la
Internacionalizacion de la Empresa Espafiola a través del cual COFIDES puede aportar recursos del mismo a los proyec-
tos que apoye. El 31 de diciembre de 2008 ha finalizado la imputacién de nuevas operaciones a esta linea de financiacion.
En los primeros meses de 2009 se firmara un nuevo convenio

Con fecha 18 de julio de 2005 se suscribi6 el Contrato Marco de Evaluacion y Administracién de Créditos y de Fianza entre

el Banco Europeo de Inversiones y COFIDES. El importe de esta linea no sera superior a 25 millones de euros. Su &mbito
geografico se circunscribe a paises de América Latina y Asia.
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Con fecha 14 de abril de 2008 se suscribié un Addendum al Convenio ICO-COFIDES relativo a la Linea de Financiacion Mul-
tidivisa de hasta 6 millones de Euros. Esta linea de financiacion tiene un plazo de disposicion hasta el 31 de mayo de 2009.

Con fecha 14 de mayo de 2004 se firm¢ el Acuerdo Marco de Inversion en European Financing Partners, S.A. (EFP), con-
juntamente por el Banco Europeo de Inversiones (BEI) y otros miembros de las Instituciones Financieras Europeas para el
Desarrollo (EDFI). Con fecha 12 de julio de 2007, el Addendum a dicho Acuerdo Marco suscrito cifraba la capacidad de in-

tervencion financiera de European Financing Partners, S.A. (EFP) en 140 millones de euros.

La Sociedad aplica la financiacién obtenida a través de las lineas anteriores a proyectos de inversion, de acuerdo a su
elegibilidad.

13.1 Importes denominados en moneda extranjera
El detalle de los pasivos financieros denominados en moneda extranjera (délares estadounidenses) es como sigue:

Miles de euros

2008

Deudas con entidades de crédito a largo plazo 2.399

Total pasivos financieros no corrientes 2.399
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a corto plazo

Acreedores varios 1.315

Total pasivos financieros corrientes 1.315

Total pasivos financieros 3.714

13.2 Clasificacion por vencimientos
La clasificaciéon de los pasivos financieros por vencimientos es como sigue:

Miles de euros

2008
2010 1.501
2011 788
2012 584
2013y siguientes 339
3.212

14. Acreedores Comerciales
14.1 Acreedores Comerciales
A 31 de diciembre de 2008 el epigrafe “Acreedores comerciales” recoge un importe de 744 miles de euros correspondiente

a deudas a corto plazo tanto por prestaciones de servicios como por liquidaciones pendientes de operaciones del pro-
grama ECIP y BEI de la Unién Europea.



15. Otras cuentas a pagar
El desglose del epigrafe “Otras cuentas a pagar” es el siguiente:

Miles de euros

Remuneraciones pendientes de pago 364
Administraciones Publicas

Hacienda Publica acreedora por retenciones practicadas 90

Seguridad Social acreedora 52

Hacienda Publica acreedora por I. Sociedades (nota 17) 376

518

TOTAL 882

16. Periodificaciones

El epigrafe “Periodificaciones a corto plazo” recogidas en el pasivo corriente del balance con un saldo a 31 de diciem-
bre de 2008 de 426 miles de euros, incluye la regularizacion de las comisiones de estudio con cargo al Fondo para In-
versiones en el Exterior devengadas en el gjercicio, conforme a lo establecido en la Disposicién segunda de la Orden

Comunicada del Excmo. Sr. Ministro de Economia y Hacienda de 28 de julio de 1999%.

Asimismo en el activo corriente existe un saldo de 61 miles de euros por este mismo concepto correspondiente a la
periodificacion de los gastos correspondientes al ejercicio 2009.

17. Situacion Fiscal
El detalle de los saldos acreedores con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2008 es como sigue:

Miles de euros

No corriente Corriente

Pasivos
Pasivos por impuesto diferido 26 -
Pasivos por impuesto corriente - 376
Seguridad Social - 52
Retenciones - 90
- 518
TOTAL 26 518

La Sociedad tiene pendientes de inspeccion por las autoridades fiscales los cuatro Gltimos ejercicios para los principales
impuestos que le son de aplicacion.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion fiscal vigente, podrian surgir
pasivos adicionales como resultado de una inspeccion. En todo caso, los Administradores de la Sociedad consideran que
dichos pasivos, caso de producirse, no afectarian significativamente a las cuentas anuales.

1) “...Si se comprobara, al finalizar cada ejercicio, que los gastos devengados por la gestora del Fondo para Inversiones en el Exterior, en la fase de estudio y licitacion, ante-
riormente indicada, fuesen inferiores al setenta y cinco (75) por ciento de los importes devengados por la misma, en concepto de la correspondiente comisién de estudio,
prevista en el apartado 1.a. anterior, el cincuenta (50) por ciento de esta diferencia se mantendra en las cuentas de la gestora y destinara al pago de dicha comision a lo
largo de los ejercicios siguientes, sin que la gestora pueda percibir nuevos importes por este concepto, en la medida en que este remanente no se haya agotado...”
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17.1 Impuesto sobre beneficios

Las sociedades tienen obligacion de presentar anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre Sociedades. Los
beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estan sujetos a un gravamen del 30% sobre la base imponible.
De la cuota resultante pueden practicarse determinadas deducciones.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinar operaciones, el resultado contable difiere
de la base imponible fiscal. A continuacién se incluye una conciliacion entre el resultado contable del ejercicio y el resul-

tado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales del ejercicio 2008:

Miles de euros

Aumentos
Beneficio del ejercicio 2.634
Impuesto sobre sociedades 1.311
Beneficio antes de impuestos 3.945
Diferencias permanentes 13
Diferencias temporarias: con origen en el ejercicio 571
Base imponible (Resultado fiscal) 4.529
Impuesto al 30% 1.359
Deducciones del ejercicio corriente (48)
Impuesto sobre Beneficios 1.311

Los pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades alcanzan un importe de 763 miles de euros.

18. Informacion Medioambiental

A 31 de diciembre de 2008, no existen activos de importancia destinados a la proteccion y mejora del medioambiente, ni
se ha incurrido en gastos relevantes de esta naturaleza durante el ejercicio.

Los Administradores de la Sociedad estiman que no existen contingencias significativas relacionadas con la proteccion y
mejora del medioambiente, por lo que no consideran necesario constituir provision alguna de esta naturaleza.

19. Ingresos y Gastos
19.1 Ingresos de gestién corriente

Los “Ingresos de explotacion”, tienen su origen en las comisiones devengadas como consecuencia de la actividad de la
Sociedad como gestora del FIEX y FONPYME asi como de programas y fondos de desarrollo de Organismos Multilatera-
les (ver nota 1).

El importe de las comisiones percibidas durante el ejercicio 2008 por la gestion de los mencionados Fondos asciende a
8.846 miles de euros y se incluye en el epigrafe “Otros ingresos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias ad-
junta. Adicionalmente, en el ejercicio 2008 la Sociedad ha devengado un importe de 349 miles de euros por la gestion de
otras inversiones.



El detalle de las mencionadas comisiones por durante el ejercicio 2008 es como sigue:

Concepto Miles de euros Base de Célculo
Comisiones de Estudio 2.059 1,65% sobre importe de la inversion planteada
Comisiones Formalizacion 1.035 1% sobre importe de la inversién a realizar en FIEX y
1,5% de los importes formalizados en FONPYME
Comisiones Desembolso 57 1% de las cantidades efectivamente desembolsadas.
Comisiones Gestion 3.710 1,25% sobre el valor de la cartera viva de la inversion
Comisiones de Rendimiento 1.581 20% sobre dividendos y otros rendimientos
efectivamente cobrados por el Fondo
Comisiones de Liquidacion 399 1,5% del valor de las inversiones desembolsadas y
efectivamente liquidadas al Fondo
Otros 5
8.846

Estos importes estan calculados en base a lo establecido en la Orden Comunicada del Excmo. Sr. Ministro de Economia
y Hacienda de 28 de julio de 1999. Las comisiones de Estudio y Liquidacion solo son aplicables al FIEX y las de desem-
bolso a FONPYME.

19.2.1 Ingresos Financieros

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2008, es el siguiente:

Miles de euros

Ingresos de créditos 2.289
Beneficios en inversiones financieras temporales 700
2.989

El epigrafe “Ingresos de créditos” recoge los intereses generados durante el ejercicio 2008 derivados de la cartera de
créditos.

El saldo de 700 miles de euros incluidos en el epigrafe “Beneficios en inversiones financieras temporales” recoge los ren-
dimientos obtenidos durante el ejercicio 2008 por las inversiones a corto plazo de gran liquidez.

19.2.2 Gastos Financieros

El saldo de 214 miles de euros del epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de diciem-
bre de 2008 refleja los intereses satisfechos durante el ejercicio por las diferentes lineas de financiacién utilizadas.

CUENTAS ANUALES 2008 @



19.3 Otros gastos de explotacion

El desglose de las cuentas que componen el epigrafe de “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, es como sigue:

Miles de euros

Publicidad y propaganda 152
Arrendamientos 673
Reparaciones y conservacion 58
Servicios de profesionales independientes 1.740
Primas de seguro 2
Gastos de formacion 68
Gastos de viaje y locomocién 379
Otros Gastos 424
Tributos 62

3.558

El epigrafe “Servicios de profesionales independientes” recoge fundamentalmente el importe satisfecho por consultoria
externa asociada a diferentes proyectos llevados a cabo por la Sociedad.

19.4 Cargas sociales
El detalle de los gastos de personal y cargas sociales a 31 de diciembre de 2008, en miles de euros, es como sigue:

Miles de euros

Sueldos y Salarios 2.732

Indemnizaciones 28

Dietas de Consejo 147

Cargas Sociales

Seguridad Social a cargo de la empresa 499

Otros gastos sociales 270
3.676

20. Saldosy Transacciones con Partes Vinculadas

20.1 Informacioén relativa administradores y personal de alta direccion de la
sociedad

Durante el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2008, los Administradores de la Sociedad, han percibido remunera-
ciones en concepto de sueldos y dietas por importe de 147 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2008 no tienen concedidos anticipos o créditos y no se han asumido obligaciones por cuenta de
ellos a titulo de garantia. Asimismo, la Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones y seguros de
vida con respecto a antiguos o actuales Administradores de la Sociedad.

Los miembros del Consejo de administracién de COFIDES, S.A., manifiestan su cumplimiento de lo establecido en el na-
mero 4 del articulo 127 ter. de la Ley de Sociedades Andnimas (introducido por la ley 26/2003, de 17 de julio). El detalle
de la participacion en el capital, cargos o funciones, realizadas por cuenta propia o ajena, en sociedades cuyo género de
actividad sea el mismo al de la Sociedad, se incluye en el Anexo lll adjunto.



21. Deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos financieros
El saldo de 492 miles de euros incluido en este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2008

recoge las pérdidas netas por deterioro de valor de los créditos por importe de 525 miles de euros, mas el ingreso de 33
miles de euros obtenido por la enajenacion de la venta de participaciones de la empresa Informa del Per(. (nota 8.1).

22. Informacioén sobre empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante el ejercicio 2008, desglosado por categorias, es como sigue:

Directivos 12
Gerentes y Técnicos 31
Personal de Apoyo 8

51

La distribucién por sexos al final del ejercicio del personal y de los Administradores es como sigue:

Mujeres Hombres Total

Consejeros 4 10 14
Directivos 5 8 13
Otros 26 15 41
35 33 68

23. Honorarios de Auditoria

Los honorarios por la prestacion de los servicios para la auditoria de cuentas del ejercicio 2008 contratados a la empresa
KPMG Auditores S.L. ascienden a 32 miles de euros, IVA incluido.

El importe indicado en el cuadro anterior incluye la totalidad de los honorarios relativos a los servicios por la auditoria del
ejercicio 2008, con independencia del momento de su facturacion.

24. Hechos Posteriores al cierre

Desde el 31 de diciembre de 2008 hasta la formulacion por el Consejo de Administracién de la Sociedad de estas cuen-
tas anuales, no se ha producido ningin hecho que les afecte significativamente y que deba ser mencionado.

25. Aspectos derivados de la transicion a las Nuevas Normas Contables

Segun lo dispuesto en la nota 2.1, se han considerado las cuentas anuales del ejercicio 2008 como cuentas anuales
iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En esta nota se incluye el balance y la cuenta de pérdidas y ga-
nancias incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2007 aprobadas por la Junta General de Accionistas de fecha 29
de abril de 2008, que fueron formuladas aplicando el Plan General de Contabilidad vigente en dicho ejercicio junto con
una explicacion de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el gjercicio anterior y los actua-
les, asi como la cuantificacion del impacto que produce esta variacion de criterios contables en el patrimonio neto al 1
de enero de 2008, que es la fecha de transicion y por tanto de elaboracion del balance de apertura.
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25.1 Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias

En los Anexos |y Il se incluye el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales del ejerci-
cio 2007, respectivamente.

25.2 Conciliacion referida al balance de apertura

Las principales variaciones que se han originado de la aplicacién del Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007, en el importe de los fondos propios al 1 de enero de 2008, fecha del balance de transicion y 31 de
diciembre de 2007 y en el importe del beneficio del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2008, se detallan a conti-
nuacion:

a) Redenominacion de las cuentas contables segln la numeraciéon y denominaciones establecidas en el nuevo Plan Ge-
neral de Contabilidad.

b) Modificacion de la agrupacion y estructura de los estados financieros en base a los modelos establecidos en el men-
cionado plan.

c) La Sociedad mantiene formalmente una participacion en la sociedad BAOBAB INVESTMENTS S.A., que esta finan-
ciada en su totalidad mediante un préstamo, a interés cero y sin periodos de amortizacion determinados, concedido
por European Financing Partners (EFP). Dicho participacion esta vinculada juridicamente al mencionado préstamo en
términos y condiciones “back to back” de tal forma que las variaciones patrimoniales de la participacion corren por
cuenta y riesgo de EFP mediante la eventual variacion del importe del préstamo. Por tanto, la Sociedad tiene transfe-
ridos a EFP los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de este activo financiero mientras que se encuentra, su
vez, liberada de la responsabilidad principal por el pasivo. Consecuentemente, al cumplirse los criterios establecidos
en la tercera parte del NPGC, NECA 62 punto 2, ese activo y ese pasivo se presentan de forma neta en el balance, lo
cual ha supuesto una reduccion del mismo por un importe de 4.229 miles de euros.

Las principales variaciones que se han originado de la aplicacién del Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007, en el importe de los fondos propios al 1 de enero de 2008 (fecha del balance de transicién) con el

Patrimonio Neto se muestra a continuacion:

Miles de euros

Capital Reserva Reservas Resultado
escriturado Legal  voluntarias del ejercicio Total
Saldo al 1 de enero de 2008 39.396 921 7.931 2.204 50.452
Diferencias de conversion - - - - -
Saldo al 1 enero de 2008 conforme
a los nuevos criterios contables 39.396 921 7.931 2.204 50.452






Balance de situacion a 31 de diciembre de 2007 (incluido en las
cuentas anuales del ejercicio 2007)

(Expresado en miles de euros)

COFIDES, S.A.

ACTIVO 2007

ACTIVO NO CORRIENTE 33.933,61

Inmovilizaciones inmateriales

Propiedad industrial 2,34
Aplicaciones informaticas 1.323,74
Amortizaciones (551,14)
Anticipos Inmovilizado Inmaterial 8,19

Inmovilizaciones materiales

Inst. Técnicas y otro Inmov. Material 522,96
Otro inmovilizado 271,10
Amortizaciones (515,17)
Inmovilizaciones financieras 32.871,59
ACTIVO CIRCULANTE 29.118,48
Deudores 1.202,71
Inversiones financieras temporales 27.480,78
Efectivo y otros activos lig. equivalentes 356,72
Ajustes por periodificacion de Activo 78,27
TOTAL GENERAL 63.052,09



PASIVO 2007
FONDOS PROPIOS 50.452,26
Capital suscrito 39.396,34
Reservas

Reserva legal 921,20

Reserva voluntaria 7.931,20
Resultados de ejercicios anteriores 0,00
Pérdidas y ganancias del ejercicio 2.203,52
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 16,89
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 0,00
ACREEDORES A LARGO PLAZO 8.630,09
ACREEDORES A CORTO PLAZO 3.952,85
Deudas con entidades de crédito 1.974,86
Acreedores comerciales 814,62
Otras deudas no comerciales 850,58
Ajustes por periodificacion de Pasivo 312,79

TOTAL GENERAL 63.052,09
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias a 31 de diciembre de 2007 (incluido

en las cuentas anuales del ejercicio 2007)

(Expresado en miles de euros)

COFIDES, S.A.

DEBE 2007
GASTOS
Gastos de personal 3.614,04
Dotaciones amortizacién inmovilizado 214,03
Otros gastos de explotacion 2.626,61
Servicios exteriores 2.614,77
Tributos 11,84
BENEFICIO DE ACTIVIDADES ORDINARIAS 1.232,94
Gastos financieros y asimilados 377,44
Variacion provisiones inversiones financieras 435,54
Diferencias negativas de cambio 585,18
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 2.049,49
Pérdida procedentes de inmovilizado financiero 0,00
Pérdida procedentes de inmovilizado material 3,02
Gastos extraordinarios 2,09
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 7,31
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS 46,30
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 3.328,73
Impuesto de sociedades 1.125,21
Ajustes Negativos Impuesto s/B° Anticipado 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO / BENEFICIOS 2.203,52



HABER 2007
INGRESOS

Otros ingresos de explotacion

Ingresos de Gestion 7.687,62
PERDIDAS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

Ingresos financieros 3.447,56
Beneficios de inmovilizado material -
Ingresos extraordinarios 5,66
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 53,06

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS

PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS

RESULTADO DEL EJERCICIO / (PERDIDAS)
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Detalle de participaciones y cargos en otras sociedades de los
Administradores de la Sociedad a 31 de diciembre de 2008

ADMINISTRADORES SOCIEDAD OBJETO  NUMERO PORCENTAJEDE CARGOSY
SOCIAL DE TITULOS PARTICIPACION ~ FUNCIONES
José Corral Vallespin Banco Entidad Subdirector General Adjunto/
Santander S.A. Financiera Director del Area de Riesgos
de Banca Mayorista y
Negocios Globales
Maria del Mar Rodrigo Casanova Banco Bilbao Entidad Directora de Servicios
Vizcaya Argentaria  Financiera Transaccionales

Este anexo forma parte integrante de la nota 20 de la memoria de las cuentas anuales, junto con las cuales deberia ser leido.
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