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A los accionistas de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, SA.:

Hemos auditado las Cuentas Anuales d¢ UNION EUROPEA DE INVERSIONES, SA..,
que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 1997, la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién 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 auditorfa generalmente aceptadas, que incluyen el examen,
mediante la realizacién de pruebas selectivas de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

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, ademds de las cifras del ejercicio 1997, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinién se refiere a las cuentas anuales del ejercicio 1997. Con fecha 10 de mayo de 1997
fue emitido por nosotros como Auditores de Cuentas, el informe de auditorfa acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 1996 en el que se expresaba una opinién sin salvedades.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 1997 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de UNION EUROPEA
DE INVERSIONES, SA al 31 de diciembre de 1997 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 interpretacién y comprensién adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad
con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 1997 contiene las explicaciones que 10s Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, 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 gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 1997. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables auditados de la Sociedad.

iembro del ROAC n° 6.990
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Informe de auditoria de cuentas anuales

ENTIDAD AUDITADA

Razén social: UNION EUROPEA DE INVERSIONES, SA.

Domicilio: Calle Veldzquez n® 64-66, 3°. Madrid
Capital Social: 1.500.000.000 pesetas, totalmente suscrito y desembolsado.
C6digo de Identificacion Fiscal: A-081499577

Registro Mercantil de Madrid: Tomo 3.270 general, 2.550 de la secci6én 3° del Libro de
Sociedades, folio 1, hoja 23.897, inscripciones 1°y 2°,

CNAE 67,1

Madrid, 27 de abril £




Cuentas Anuales e Informe de Gestidn
de
UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A.

Ejercicio 1997

(Documentacion Legal)

Que formula y firma el Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunién de 25
de Marzo de 1998, a efectos de su posterior aprobacién por la Junta General Ordinaria de
Accionistas que sera convocada el dia 15 de Junio de 1998 en 2* convocatoria.

Documentos preparados de acuerdo con la Ley de Sociedades Anénimas y Cédigo de
Comercio. '
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INTRODUCCION

Los mercados financieros durante el afio 1997 se han caracterizado por la continuacion del
proceso de convergencia entre las economias de los paises de la Unidn Europea. Todo parece
indicar que dicho proceso culminara el 1 de Enero de 1999 con Espana en el grupo de paises
que formaran, en su fase inicial, la Unién Monetaria. E! otro factor determinante del afio ha sido
la crisis asiatica producida en el Gltimo trimestre , que se ha trasladado a las economias
occidentales en mayor o menor medida segun la globalizacién y cuyo impacto se extendera al
afio 1998.

Los factores que han desencadenado la crisis asiatica, salvo en el caso de Japdn y Corea del
Sur, son los siguientes: crecimiento muy elevado del PIB en los dltimos ejercicios, politica de
tipo de cambio fijo basada en el dolar, niveles muy altos de endeudamiento externo y déficit
corriente excesivo. En el caso de Corea del Sur se ha tratado de una crisis de solvencia de
empresas y de entidades financieras, agravada por el problema del endeudamiento externo. La
crisis de Japon se ha debido al estancamiento de su economia durante la década de los
noventa y a los problemas que sufren sus instituciones financieras.

EEUU se ha caracterizado por un crecimiento sostenido, creacion de empleo y estabilidad de
precios. Los mercados de deuda a largo plazo se han visto muy beneficiados por la crisis
asiatica, que ha dado lugar a un desplazamiento a la baja de la curva de tipos del délar (asi, por
ejemplo, el T-Bond a 30 afios ha llegado a cotizar al 5,90%).

La economia alemana, que comenz6 el afio en una situacion de debilidad, ha ido mejorando
durante el transcurso del mismo alcanzando un crecimiento del PIB del 2,3%. La fuerte caida
del consumo privado junto a la menor fortaleza del sector exterior hacen dificil la consecucion
del objetivo de crecimiento del 3% para 1998 fijado por el Gobierno.

Del resto de paises europeos hay que destacar el caso de Italia. Si bien a principios de ario su
ingreso en la Unién Monetaria estaba practicamente descartado, ha pasado a ser uno de los

" candidatos a ingresar, gracias a la flexibilizacion de los criterios de convergencia y a los

esfuerzos realizados por ltalia en términos de inflacién y control del déficit publico.

En Espafia los mercados domésticos han tenido un comportamiento positivo, evolucionando en
paralelo con el proceso de convergencia hacia el que tienden los paises europeos de nuestro
entorno, tanto desde el punto de vista del grado de cxfnplimiento de los criterios, como desde la
Sptica del estrechamiento de diferenciales de los tipos de interés nominales que se han
producido en distintos tramos de la curva. En el (ltimo trimestre los mercados nacionales se han
caracterizado por ia volatilidad de los mercados burséatiles, debido a la crisis econémica en la
que se han visto envueltos la mayor parte de los paises asiaticos.

La economia espariola ha acelerado su ritmo de actividad de forma significativa, registrando el
PIB una tasa de crecimiento anual del 3,5%. La demanda interna es uno de los componentes
con mayor crecimiento siendo su aportacién un 2,8%, destacando el mayor dinamismo del
consumo privado y de la formacion bruta de capital, tanto en su componente de inversion en
bienes de equipo como en construccion. Este comportamiento se debe a la existencia de un
entorno econdmico menos incierto, junto con el crecimiento del empleo, salarios reales y las
mejoras en las condiciones del crédito. En Noviembre la tasa interanual del crédito al sector
privado refleja un crecimiento del 12,9%, lo cual es una muestra de la fortaleza de la economia,
aunque habra que vigilar de cerca la evolucién del consumo en los proximos meses, debido a
su posible incidencia en el nivel de precios.
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En cuanto al empleo, Ia tasa de paro esta situada en el 19,84%, la mas baja desde 1992, segtin
la Encuesta de Poblacién Activa del cuarto trimestre. Esto ha sido posible por el descenso
producido en Ia poblacién activa. Por sectores la mayor creacion de empleo se registrd en la
agricultura, mientras que en el sector de la construccion se destruyeron 8400 empleos.

Respecto a la evolucion de la inflacién, durante el primer semestre se produjo una gran
disminucion ( en Mayo se logré un minimo histérico del 1,5% anual ). en los meses de verano
repuntd hasta niveles del 2,0% en Septiembre, mientras que en el Gitimo trimestre se ha
mantenido estable, cerrando el afio con la tasa al nivel del 2% tanto en su componente general
como subyacente, inferior al objetivo de! Gobierno del 2,2%. En términos de precios
armonizados (criterio de Eurostat), el IPC podria reducirse hasta el 1,8% frente a un umbral de
convergencia del 2,5%.

En el ambito de la politica monetaria, el Banco de Espafia ha continuado el proceso de
reduccion de tipos de interés, situandose e tipo marginal de la subasta de CEBES en el 4,75%
a finales de 1997. Estos descensos hay que enmarcarlos dentro del proceso de convergencia
coordinada con la que estan actuando los distintos Bancos Centrales de los futuros Estados
miembros de la Union, que culminaré a principios del afio 1999 con un tipo oficial (nico para
todos los paises.

El comportamiento del mercado de bonos y obligaciones se ha caracterizado por el “vuelo hacia
la calidad” de los flujos de fondos, debido a la crisis de los mercados financieros y de divisas
asiaticos. La rentabilidad de! bono espafiol a diez afios se situa a finales de ano en el 5,50%,
con un diferencial con el bono aleman de 30 puntos basicos.

El mercado de Renta Variable espafiol finalizé el afio con un excelente comportamiento,
materializado en una revalorizacion Que alcanzod el 42,22% en el Indice General de Ia Bolsa de
Madrid y el 40,75% en el indice selectivo Ibex-35. La Bolsa experimentd una tendencia alcista
casi ininterrumpida a lo largo del ejercicio, con la excepcion de leves ajustes en la segunda
mitad de Julio y en Agosto, Y un retroceso de mayor dimension en el mes de Octubre, como
consecuencia de la crisis del Sudeste asiatico. Ei maximo del afo fue alcanzado el dia 1 de
Octubre en el que el IBEX-35 marcd 7331,89, iniciandose, desde entonces, una fase de
incertidumbre y mayor volatilidad que se agravg con motivo de la mencionada crisis, finalizando
ef mercado el 28 de Octubre un 17,5% por debajo de los maximos (6.049 puntos). Con
posterioridad, la Bolsa fue paulatinamente recuperando la senda alcista finalizando el Ibex-35 el
afo a 7255,40 y el Indice General de Ia Bolsa de Madrid a 632,55.

Las acciones de UNION EUROPEA DE INVERSIONES S.A., han tenido un comportamiento
mejor que el mercado, acabando el afo con una cotizacién de 13.100 ptas, lo que supone una
revalorizacion del 59,76%. Si tenemos en cuenta el dividendo entregado durante e! periodo que
fue de 400 pesetas, la revalorizacién en 1997 ha sido del 64,63%. La cotizacién maxima
durante el afo ha sido de 13.100 pesetas el 31 de Diciembre.

En cuanto al valor liquidativo de la Sociedad, a final de afio ascendia a 18.549 pesetas, lo que
Supone una revalorizacion del 61,95% durante 1997.

Dentro de este marco de referencia es donde se ha desarrollado la actividad de Ia Sociedad,
Cuya evolucidon del patrimonio y resultados pasamos a analizar en la Memoria e Informe de
Gestidn que a continuacion se presentan.
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BALANCES COMPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE, ANTES DE LA DISTRIBUCION DE BENEFICIQS

N° de Ejercicio Ejercicio Ejercicio
. Cuentas ACTIVO 1997 1996 1995
3 '
—
>§! A) ACCIONISTAS POR DESEMBOLSOS NO EXIGIDOS - - -
. B) INMOVILIZADO - - -
V. Inmovilizaciones financieras -
. 260 7. Depositos y fianzas constituidos a largo plazo - - -
‘ C) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS - - -
D) ACTIVO CIRCULANTE 4.866.562,390 4.843.705.547 4.671.498,746
Ili. Deudores 31.801.248 75.000 11.680
4. Deudores Diversos 75.000 75.000 11.680
6. Administraciones Publicas
474 Impt® sobre beneficios anticipado - - -
Impt® Sociedades 1.597 a devolver 31.726.248 - -
IV. Inversiones Financieras Temporales 4.834.586.257 4.841.738.479 4.670.424.619 *
5. Cartera de Valores a corlo plaze iy
540 Inversiones Financieras Temporales en capital 4.769.221.579 4.728.262.033 4.437.247.224
541 Valores de Renta Fija a corto plazo 65.356.800 113.457.000 233.003.887 .
546 Intereses valores Renta Fija a corto plazo 7.878 18.446 173.508 -
545 6. Otr;:s Créditos
& Dividendos a cobrar - - -
’ {597) - 8. Provisiones Financieras
: " Provision por depreciacién de valores nego-
ciables a corlo plazo - - -
572 Vl. Tesoreria 174.885 1.892,068 1.062.447
Bancos e Instituciones de Crédito c/c vista 174.885 1.892.068 1.062.447
TOTAL GENERAL (A+B+C+D) 4.866,562.390 4.843.705.547 4.671.498.746
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BALANCES COMPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE, ANTES DE LA DISTRIBUCION DE BENEFICIOS

N* de

Ejercicio Ejerclcio Ejercicio
Cuentas PASIVO 1997 1996 1995
100 A) FONDOS PROPIOS 4.832.076.523 4.682.233.913 4.592,675.642
I. Capital suscrito " 1.500.000.000 1.500.000.000 1.500.000.000
IV, Reservas 2.582.233.913 2.522 675.642 2.472.581.760
112 1. Reserva Legal 300.000.000 300.000,000 300.000.000
117 5. Ofras Reservas (Voluntarias) 2.282.233.913 2.222.675.642 2.172.581.760
V. Resultados ejercicios anteriores - - -
120 1. Remanente - - -
129 VI. Pérdidas y Ganancias {Beneficios) 749,842,610 659.558.271 620.093.882
(557) VIl Dividendo activo a cuenta entregado en el ejercicio - - -
B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS - - -
C) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 32.370.763 32.371.830 20.517.785
2, Provisiones para Impuestos 3.670.030 3.670.030 4.502.132
3. Oftras Provisiones 28.700.733 28.701.900 26.015.653
D} ACREEDORES A LARGO PLAZD - - -
E) ACREEDORES A CORTO PLAZO 2115104 129.099,704 48,305,319
IV. Acredores comerciales 550.000 116.008.277 24.208.078
410419 2. Deudas por compras o prestaciones de servicios
(Comision de Gestion ¥ Compra Valores) 550.000 116.008.277 24.208.078
V. Oftras deudas no comerciales ) 1.565.104 13.091.427 24,097.241
475 1. Administraciones Publicas (Impt° Sociedades) / - 11.504.765 22.558.307
2. Hacienda Publica (Retenciones) ’ - 21.536 -
525 3. Otras deudas (Dividendos a pagar) 1.565.104 1.565.126 1.538.934
TOTAL GENERAL (A+B+C+D+E) 4.,866.562.390 4.843.705.547 4.671.498,746
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS COMPARADAS AL 31 DE DICIEMBRE

N° de Ejercicio Ejercicio Ejercicio
Cuentas DEBE 1997 1996 1995
A) GASTOS
6. OCtros Gastos de Explotacion 22,419.709 38.554.896 37.385.493
a) SERVICIOS EXTERIORES
6232 De Administracion 18.500.000 34.800.000 34.800.000
626 Bancarios 300.161 239673 239.787
6230-1-3 Diversos 1.911.984 2.061.078 958.800
630 b} TRIBUTOS 1.707.564 1.454.145 1.386.906
7. Gastos Financieros y Gastos asimilados 1.676 26 -
c) POR DEUDAS CON TERCEROS Y
GASTOS ASIMILADOS 1.676 26 -
Comision e Intereses Bancarios 1.676 26 -
d) PERDIDAS DE INVERSIONES FINANCIERAS - - -
8. Variacion de las Provisiones de Inversiones
Financieras - - -
DOTACION DEPRECIACION VALORES
RENTA VARIABLE - - -
DOTACION DEPRECIACION VALORES
RENTA FIJA - - -
EXCESO DOTACION DEPRECIACION
VALORES - - -
{l. RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 980.116.097 | 879.881.338 | 833.912.856
(B5+B6+B7-A7-A8)
lil. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS 957.696.388 [ 841.326.442 | 796.527.363
(All-Bl)
V. BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 957,696,388 | 841.326,442 | 796.527,363
(Al
15. Impuesto sobre Sociedades 207.853.778 | 181.768.171 173.302.602
630 impuesto del Ejercicio 207.853.778 | 181.768.171 173.302.602
16. Provisién Otros Impuestos - - 3.130.879
VL. RESULTADOS DEL EJERCICIO (BCIOS) 749.842.610 | 659.558.271 | 620.093.882

(AV-A15-A16)




CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS COMPARADAS AL 31 DE DICIEMBRE

N° de Ejercicio Ejercicio Ejercicio
Cuentas HABER 1997 1996 1995
B) INGRESOS
|. PERDIDAS DE EXPLOTACION 22,419.709 38.554.896 37.385.493
760 5. ingresos de participaciones en capital { Dividendos
y Primas) 727.656.903 | 646.885.913 602.754.142
. 6. Ingresos de otros valores negociables - - -
761 ¢) INTERESES DE RENTA FUA - - -
7. Otrosintereses e ingresos asimilados 252 460,870 | 232.995.451 231.158.714
1
763 ¢) INTERESES FONDOS PUBLICOS { Activos
Monetarios) 2.783.425 8.387.977 8.129.234
769 c) INTERESES BANCARIOS CTA. CTE. 139.779 93.822 132.249
d) BENEFICIOS DE INVERSIONES FINANCIERAS 249.537.666 | 224.513.652 222.897.231

. 766
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COMENTARIOS Al BALANCE Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

1 - Actividad de la Sociedad

UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A,, se constituy6 como Sociedad de Cartera el
27 de Septiembre de 1963 en Barcelona, adoptando la forma de Sociedad de Inversion
Mobiliaria, pasando a finales de 1985 a su configuracion actual de Sociedad Andnima.

Se halla inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el tomo 3.270 general, 2.559 de la
seccion 32 del Libro de Sociedades, folio 1, hoja 23.897, inscripciones 17 y 22, y su N.I.F.
es el A-08149957.

Tiene su domicilio social en Madrid, calle Velazquez n° 64-66, 3% planta, teléfono
520.82.39.

Esta constituida por tiempo indefinido y tiene por objeto social la adquisicion, tenencia,
disfrute, administracion, gestion y enajenacion de todo tipo de bienes, muebles e
inmuebles, principalmente valores mobiliarios y activos financieros susceptibles de ser
negociados en mercados de valores, organizados o no, nacionales o extranjeros, de
acuerdo con la legislacién aplicable en cada caso. |as actividades que anteceden se
realizaran sin .captar publicamente fondos, bienes 0 derechos del publico para

gestionarlos.

UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A, desarrolla su actividad en los distintos
mercados financieros, invirtiendo sus recursos en valores de renta variable, fija y otros
activos financieros, de manera que, compensando el riesgo y la rentabilidad deseada,
sean mas seguros y estables que especulativos, con el fin de conseguir garantizar ia
recuperacion de los fondos invertidos, la capitalizacion progresiva del patrimonio de la
Sociedad y la generacion de resultados con que retribuir a sus accionistas.

Tiene encomendada la gestion y administracion de su Cartera de Valores a Gestora
Europea de Inversiones (Eurogestién), Sociedad Gestora de Carteras inscrita con el n°
25 en el Registro de Sociedades Gestoras de Carteras que se lleva en la Comision
Nacional de! Mercado de Valores, con domicilio (;n' Madrid, calle Velazquez n°® 64-66,
teléfono 520.82.39. :

Eurogestién se encarga de levar a cabo la politica definida por el Consejo de
Administracion de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., y aporta toda la
infraestructura necesaria para tener actualizada la operativa administrativa y registros
contables de la Sociedad.

-

- Base e

a) IMAGEN FIEL. Las Cuentas Anuales se han preparado a partir de los registros
contables de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., y reflejan la actividad
financiero-economica de la Sociedad durante 1997.
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En su contenido no existe informacion adicional susceptible de alterar la valoracion
publica de la Sociedad y de sus titulos. :

Para una correcta evaluacion del patrimonio al 31 de Diciembre se debe tener en
cuenta la plusvalia tacita de la Cartera de Valores Mobiliarios (péag. 17)
(22.991.976.221,- pesetas) determinada por la diferencia entre el valor bursatil o
precio de mercado a fin de afo (27.826.562.478,- pesetas) menos el valor en libros o
precio de adquisicién, corregido en su caso con la provision por depreciacién de
valores negociables e intereses devengados, que asciende a 4.834.586.257 -
pesetas,

Aun cuando las Cuentas Anuales del ejercicio estan pendientes de aprobacion por la
Junta General de Accionistas, los Administradores de la Sociedad estiman Que seran
ratificadas sin cambios significativos.

b} PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD APLICADOS. En e registro y clasificacién de

los datos se han aplicado los principios de contabilidad generalmente aceptados,
establecidos en las disposiciones legales vigentes en la materia, con objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
la Sociedad. '

Se destacan en particular los siguientes:

- Principio de devengo. Tanto los ingresos como los gastos imputados al ejercicio
estan en funcién de su origen, con independencia de! momento en que se produzca

el cobro o pago en efectivo derivados de ellos. Asi, los ingresos por Dividendos se
reconocen en el momento del cobro efectivo de los mismos ¢ cuando se conoce la
fecha de pago. El rendimiento de las Obligaciones y Bonos se periodifica
mensualmente, independientemente de la fecha de cobro de los intereses,
aplicandose el mismo criterio con los rendimientos -sean explicitos o implicitos- de
otros activos financieros.

- Principio del precio de adquisicién. Los bienes y derechos de la Sociedad estan

contabilizados, como norma general, por su precio de adquisicion, corregido, en su
caso, de acuerdo con las normas de valoracién que se exponen en el apartado 4.

¢) COMPARACION DE LA INFORMACION. Los datos de los gjercicios 1997, 1996 y

1995 que se presentan en los Estados Financieros se encuentran contabilizados de
acuerdo con la nueva Legislacion Mercantil y Plan General de Contabilidad, por lo
que no ha sido necesario reclasificar las cuentas para establecer la comparacion
homogénea de la informacion.
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PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE LOS BENEFICIOS DE 1997 DE
UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A.

Base de reparto

Beneficio Neto del BJTCICIO. ... vt 749.842.610
Remanente de ejercicios anteriores

.............................................. =

TOTAL DISTRIBUIBLE ...t 749.842.610
Distribucion
A Dividendo Activo ( 430,- ptas. por BCCIONY. c.eeeceerrrsreeranasesianass 645.000.000
A Otras Reservas (VOIUNLAMa). ...oocvmmeesietsmmionemsassninrs oo 104.842.610
TOTAL. e eeissiecsrrsisssmissssensassenmsasasasssssstionaatasstsassssensasanssasmtssssenes 749.842.610

Se propone a la Junta General de Accionistas distribuir un Dividendo con cargo a los
beneficios del ejercicio de 430, pesetas por accion (43% dei valor nominal de la accién),
superior al repartido con cargo al ejercicio 1996 (que fue de 400,- pesetas) en 30.-
pesetas, es decir, un 7.50%, continuando asf la politica de dividendos crecientes seguida
por la Sociedad en los tltimos afos.

En caso de ser aprobada esta propuesta, se procederia el dia 7 de Julio de 1998 al pago

de un Dividendo complementario de 280 pesetas por accion, que unidas a las 150
pesetas abonadas el 16 de Febrero de 1998 en concepto de Dividendo a cuenta,
totalizaria las 430 pesetas que se proponen. '

4 - Normas de valoracién
a) CARTERA DE VALORES NEGOCIABLES (pag.17}

- Precio de adquisicién. Los distintos valores que componen la Cartera de UNION
EUROPEA DE INVERSIONES,S.A., estan valorados por su precio de adquisicion a
la suscripcion o compra. Este precio esta constitufdo por el importe satisfecho o que
deba satisfacerse porla adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la operacién.

- Precio_de Mercado. A efectos de determinar las correcciones valorativas se ha
considerado precio de Mercado el inferior de los dos siguientes: Cotizacion Oficial
media correspondiente al titimo trimestre del ejercicio, o cotizacién del dia de cierre
de fin de afo (o, en su defecto, la del inmediato anterior).

- Correcciones valgrativas. Dado que todos los valores que al 31.12.97 integran la
Cartera de la Sociedad estan admitidos a cotizacién oficial, se han comparado sus
precios de adquisicién con los de Mercado para ajustar sus precios al de Mercado
cuando éste fuera inferior al de adquisicion mediante la correspondiente dotacion a la
provision por depreciacion de valores, que no ha sido necesario hacer.
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b) DEUDAS. Figuran por su valor nominal. £n la partida C) PROVISIONES PARA

Eii RIESGOS Y GASTOS del Balance (pag.7) se recogen 3,7 millones de pesetas en
concepto de provision para impuestos, reclamados por la Administracién, que se i
£ encuentran recurridos y 28,7 millones de ptas de los cuales 27,4 millones °
z§ corresponden a la Camara de Comercio pendiente de pagar y 1,3 millones para otras

s% provisiones.

jt

Por otra parte, en la partida E) ACREEDORES A CORTO PLAZO (pag.7) se refiejan

e 2,1 millones de pesetas, cuyo desglose es el siguiente:

3 .

%ﬂ ACreedores COMEICIAlES.........oorruuuicuscensnrrmssessssesisssssssssesssesssssessssosssss e 550.000
i - Deudas por suministro de Servicio..............ooeeeeoovoveeeeoo 550.000

? Otras deudas N0 COMEICIAIRS........uuuuucvcrmeerimremsmssnsasssssnsesesssessssssesssesssmss oo es e 1.565.104
§ - Dividendos actives pendientes. (corresponden a los 5 tltimos

% BMIOS ).t sttt 1.565.104

............................................................................................................................ 2.115.104

¢} IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS. A efectos de determinar la prevision del Impuesto
sobre Sociedades devengado en el ejercicio 1997, se han tenido en cuenta las -
diferentes deducciones fiscales que la legislacién autoriza, asi como las diferencias
permanentes y temporales existentes entre el resultado contable y el resultado fiscal.

La contabilizacién del Impuesto sobre Sociedades se ha realizado de acuerdo con el
Plan General de Contabilidad. =~ !

En la pagina 20 figura el detalle de los calculos efectuados para la determinacion de su
importe a partir del Resultado Contable.

Las cifras resultantes han sido: |

- Impuesto SociedadesaPagar............... ... ... 207.853.778

- Gastos del Ejercicio por dicho concepto............... 207.853.778
; que una vez deducidas las retenciones y pagos a cuenta efectuadas por 239.580.026, -
pesetas, resulta una cuota a devolver de 31.726.248,- pesetas, derecho de cobro con
i la Hacienda Publica que figura en Deudores, Administraciones Publicas (pag.6).

d) INGRESOS Y GASTOS. La clasificacion con la que figuran en la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias (paginas 8, 9 y 31) expresa el concepto que los origina y, tanto los

Ingresos como los Gastos conocidos que corresponden al ejercicio 1997, estan
provisionados en su totalidad. ‘

El capitulo Gastos (22,4 millones de pesetas), como puede apreciarse en los estados
contables antes citados, ha disminuido en 16,1 millones de pesetas respecto al afio
anterior (38,5 millones de pesetas), y se desglosa en los siguientes conceptos:




Gastos de Administracién: 18.500.000,- pesetas. Se calcula en funcién del volumen
medio de los activos medios administrados. Sin embargo, para el gjercicio que
comentamos, la Sociedad Gestora de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A,
EUROGESTION, ha facturado por todos los servicios la cantidad fija de 18,5 miliones

de pesetas ( IVA incluido ), cifra inferior a la del afio anterior que fue de 34,8 millones.

Bancarios, 300.161,- pesetas (relativos a los producidos en el trafico de operaciones

realizadas a través de Entidades de Crédito y ofros intermediarios financieros).

Por lltimo, Gastos Diversos

resto, por 1.911.984 pesetas,
Rectoras de las Bolsas, auditoria, anuncios en prensa y BOE, etc.

3 - Inversiones Financieras Temporales
' CARTERA DE VALQRES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1997

VALOR CAMBIC MEDIO

VALOR COSTO ULTIMO TRIMESTRE 1.987

y Tributos, por 3.619.548,- pesetas, de las cuales
1.707.564,- corresponden a la prevision de la Cuota de la Camara de Comercio y el
a prestaciones de servicios ajenos, tales como Juntas

VALOR EFECTIVO

\ N*de Cambio Importe Cambio Importe Cambio Importe %
Clase de Valor Thulos Nominat Medio Pasetas medio Pesetas 31.12.97 Pesetas Divers.

RENTA VARIABLE 4.769.221.579 24,162,589.357 £7.761.197,300 29.78%
BANCOS

AB.Andalucia . 119.925 500 3.79248 454310728 23819  2.856.493.575 25500 3.058.087.500 10,99%
AB.Castilla . 475 5000  20.002,23 9.501.057 89.718 47.366.050 103.500 49.162.500 0,18%
AB.Popular Y 2314412 125 1.858,72 4.301.834.026 9.183  21.253.245.396 10.650 24.648.487.800 88,59%
AB.Crédito Balear - 624 500  4.929,12 3.075.768 8.789 5,484,335 B.750 5.460.000 0.02%
QTRQS ACTIVOS FINANCIEROS 65.356,800 65,356,800 65,356,800 0.23%
Letras Tesoro Op.Repo 4,34% (Vto 02,01.98) 65.356.800 £5.356.800 65.356.800 0,23%
CARTERA DE VALORES 4.834.578.379 24.227,946.157 27.826.554.600 100,01%
INTERESES DEVENGADOS LETR.‘S TESOROQ 7.878 7.878 7.878 0,00%
TOTAL CARTERA DE VALORES 4.834.568.257 N 24.227.954.035 27.826.562.478 100,01%
TESORERIA 174.885 174.885 174.885 0,00%
DEUDORES 31,801.248 21.801.248 31.201.248 0,11%
ACREEDORES (34.485.867) (34.485.867) (34.485.867) -0,12%
TOTAL GENERAL (Patrimonio Neto) 4.832.076.523 24.225,444.,301 27.824.052.744 100,00%

* Mercado Continuo
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Todos los titulos son negociables, de libre dis
pignoracion, y se encuentran depositados en e|

Durante el ejercicio 1997 las Inversiones Financ

posicion y no estan sujetos a garantia nj
Banco Popular Espaiiol.

ieras Temporales han tenido el siguiente

movimiento:
OTROS ACTIVOS
IMPORTE TOTAL RENTA VARIABLE RENTA FlJA FINANCIEROS
Saldo inicial 4.841.738.479 4.728.262.033 113.476.446 -
+ Adquisiciones
por suscrip. o
compras 12.886.078.985 103.339.277 65.356.800 12.717.382.908
-Salidas por
ventas o '
amortizaciones 12.893.239.085 62.379.731 113.476.446 12.717.382.908
+Intereses
~devengados 7.878 - 7.878 -
= Saldo Fina_l 4.834.586.257 4.769.221.579 65.364.678 -
6 - Fondos Propios
El movimiento de este capitulo durante el ejercicio ha sido el siguiente:
CAPITAL  RESERVA OTRAS
TOTAL SUSCRITO LEGAL RESERVAS
Saldo Inicial 4.022.675.642 1.500.000.000 300.000.000 2.222.675.642
Distribucién
Resultado 1.996 59.558.271 *  59.558.271
Saldo Final 4.082.233.913 2.282,233.913
Pérdidas y Ganancias 1997 749.842.510

FONDOS PROPIOS
s/Balance pag.7

4.832.076.523
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g Capital Social: al 31 de Diciembre de 1997, el Capital de la Sociedad es de mil quinientos
, millones de pesetas, totaimente desembolsado, y esta integrado por un milién quinientas mil
acciones ordinarias, de una sola serie, de valor nominal de mil pesetas cada una,
numeradas del 1 al 1.500.000, ambos inclusive, representadas por anotaciones en cuenta al
portador, cuyo Registro Contable Central esta encomendado al Servicio de Compensacion y
Liquidacién de Valores.

Todas las acciones constitutivas del actual Capital Social gozan de los mismos derechos.
No existen restricciones estatutarias a su transferibilidad y estan admitidas a cotizacion
oficial.

Reserva Legal. Dotada en su totalidad, representa el 20% del Capital Social. Solo podra
utilizarse para cubrir pérdidas y seria distribuible solamente en caso de liquidacién de la
Sociedad.

Otras Reservas. Corresponde a Reserva Voluntaria de libre disposicién, dotada en 1997
con 59,5 millones de pesetas procedentes de la Distribucion de Resultados del ejercicio
1996.

Pérdidas y Ganancias del ejercicio por 749,8 millones de pesetas, deducido el Impuesto

sobre Sociedades.

7- Situ_ggién fiscal

- ADMINISTRACIONES PUBLICAS. Al 31.12.97, la composicion de esta cuenta es la que
figura a continuacion: ' : .

- Hacienda Publica Deudora por: /7
- Impuesto sobre Sociedades del Ejercicio 1997 |
Cuota a devolver
(Provision estimada a devolver, una vez deducidas las

retenciones y pagos a cuenta) ..........ccoeeveeeeeeverevesnsenonns 31.726.248

En la hoja siguiente se detalla la conciliacién entre el Beneficio Contable antes de Impuestos
y la Base Imponible (Resultado Fiscal), asi como los calculos efectuados para la
determinacion del Impuesto.
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Resultado.ContabIe Al BJBICIGIO. cucenerireuerrsmetssitssr st 957.696.388
+ DIferencias TEMPOTAIES. ....c.v ourmrrericrrrne sttt -
= Base Imponible (Resultado FiScal).....ovnnisisinennesisnessncs 957.696.388
CUOLA (B5%)-.veevrerrmereetisreesiss st ese st 335.193.736
e DD EOUCTIONES . vveeeeeeeereeersrerssessssresseasoreecsaasasasarran s e aba s aa s sE s s b s s RS 127.339.958
; ' PO DIVIAETIGOS..r s eeeresseeressssensassssscssssesresenresssses s 127.339.958
;a : = POT BONIfICACION. .o veccrirerrrrrree e eesirrs st s re st bas s s s snn e anees -
:i%l = Impuesto sobre Sociedades a Pagar (Gastos del Ejercicio).....ccouuricreeniaens 207.853.778
-Retenciones y pagos a cuenta...- .......................................................................... 239.580.026
o RELBIICIONES . veeereeriiesesrsisnrssecesartassrranessnassas sronsasbesististasssnnssanaase 181.949.170
- PAgOs 8 CUENEA......coivereenerriessams sttt 57.630.856
e
§ __ CUOTA A DEVOLVER....ccvreeeerersissirsessssssenmssssssnsssssssssssmitssssssnssssssasssassisssnsasssss 31.726.248

2 ; - INSPECCION FISCAL. Estan pendientes de comprobar por parte de la Inspeccion los
b Gltimos cinco ejercicios y, en opinién de la Direccion de UNION EUROPEA DE
il INVERSIONES, S.A., no existen contingencias de importes significativos que puedan alterar
g las Cuentas Anuales de la Sociedad.
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8 - Financiacién

v E CIRCUL
Ejercicio 1997 Ejercicio 1996
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Deudores 31.726.248 - 63.320 -
Acreedores 126.985.767 - - 82.648.530
Inversiones Financieras
Temporales - 7.152.222 171.313.860 -
Tesoreria - 1.717.183 829.621 -
TOTAL . 158.712.015 8.869.405 172.206.801 82.648.530

VARJACION CAPITAL
CIRCULANTE 149.842.610 89.558.271 -

T

CORRECCIONES AL RESULTADO DEL EJERCICIO

1997 1996
Beneficio neto del ejercicio 749.842.610 659.558.271
Ijotacién provision depreciacién valores ’ - -
Recursos procedentes de las operaciones 749.842.610 659.558.271
U DE FIN 1
__________ ARLICACIONES ___ _ _  _ __ ______.___ORIGENES __
1997 1996 1997 1996
Dvdo del afio Recurs.pr.
anterior 600.000.000  570.000.000 Operac. 749.842.610  659.558.271
Aumento Enejenac.

Capital circulante 149.842.610 89.558.271 Inmov. Fin, - -

TOTAL APLIC. 749.842.610  659.558.271 TOTAL ORIG, 749.842.610 659.558.271

™y 4



9 - Otra informacion

a) ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS. En la Junta General Ordinaria de 18 de
Junio de 1997 se acordd autorizar y facultar nuevamente al Consejo de Administracion
para adquirir las acciones de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A. bajo la
modalidad que permita la Ley de Sociedades Andnimas, dentro de los limites y requisitos
establecidos, finatizando el plazo el proximo mes de Diciembre de 1898.

b) RETENCIONES A CUENTA. ACCIONISTAS CON PARTICIPACION SUPERIOR AL
5%. De acuerdo con lo dispuesto en el articuio 28.2 de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades -que establece que, cuando los Dividendos de las participaciones €n
beneficios de una Sociedad procedan de Entidades participadas, directa o
indirectamente, en al menos un 5% durante el afio anterior al dia en que sea exigible el
beneficio que se distribuya, estaran exentos de retencion en la fuente- UNION EUROPEA
DE INVERSIONES, S.A. viene abonando desde 1996 los importes integros de sus
Dividendos, .sin practicar retencion en la fuente, a aquellos accionistas que ostentaban
dicha condicion.

¢) COTIZACION EN PESETAS DE LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD. Desde
comienzos de afio, las acciones de UNION EUROPEA DE INVERSIONES cotizan en
pesetas y no en porcentaje como lo venian haciendo hasta finales de 1997. Este hecho
se ha producido, segin la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Madrid, para
acoplarse al nuevo marco que surgira a partir del 1 de Enero de 1999 con la Unién
-Monetaria y la cotizacion en euros de todos los valores. _

OMI S . Como consecuencia de la negociacion llevada a
cabo con la Sociedad Gestora de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, se ha
producido una reduccion de tarifas, fijandose en 18,5 millones de pesetas la cifra total a
facturar, incluido IVA (-46,84%).

e) POLITICA DE REPARTO DE DIVIDENDOS. En la reunion del Consejo de
Administracién del pasado 11 de Febrero de 1998, a la vista de los Resultados que
presentaba la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de 1a Sociedad al 31 de Diciembre de
1997, se aprobo la distribucion a los sefiores accionistas de un Dividendo de 150 pesetas
brutas por accion, a cuenta de los Beneficios obtenidos en el ejercicio 1997. Dicho pago
se hizo efectivo con fecha 16 de Febrero.
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f) CONSEJO DE ADMINISTRACION, La administracion y representacion de {a Sociedad
corresponde al Consejo de Administracion, actuando colegiadamente e integrado
estatutariamente por un minimo de tres y un maximo de quince miembros.

En la actualidad lo forman las personas que figuran mas adelante, todas ellas con
conocimiento y experiencia profesional en los diferentes campos de la realidad
economica, que les capacita para el cometido que tienen asignado en UNJON EUROPEA
DE INVERSIONES, S.A. Por su actuacion no perciben sueldos, dietas, ni remuneracion
de cualquier clase. No tienen concedidos anticipos ni créditos. Asimismo, la Sociedad no
tiene obligaciones contraidas con los miembros antiguos o actuales del Consejo de
Administracion en materia de pensiones o de seguros de vida, ni existen operaciones que
supongan algun tipo de garantia.

- Reeleccion del Consejero Delegado. En la Junta General Ordinaria de
Accionistas de la Sociedad celebrada el dia 18 de Junio de 1997 fue reelegido
como Consejero, por un nuevo periodo de cinco afios, D. Carlos Figuero Garcia
que, en [a reunion del Consejo de Administracion que tuvo lugar a continuacion de
finalizada la Junta, fue reelegido asimismo Consejero Delegado de la Sociedad.

Y

! PRESIDENTE: Luis MONTUENGA AGUAYO. Naéié en Barcelona en 1929. Ingeniero

Quimico y titulado en Alta Direccion de Empresas por el I.E.S.E. Con dilatada experiencia
al frente de varias Sociedades en los sectores financiero, mobiliario y quimico, a los que
sigue vinculado como miembro de los respectivos Consejos de Administracion. Preside
actualmente Naarden International y su empresas asociadas. Es Consejero del Banco
Popular Espariol. |

/

CONSEJERO DELEGADO: Carlos FIGUERO GARCIA. Nacié en Madrid en Abril de
1934. Durante varios afios se ocup6 de la direccién fiscal, administrativa y laboral de

varias Sociedades espafiolas y exiranjeras, pertenecientes a distintos sectores
econdmicos.

SECRETARIO: Mariano DE LA ESCALERA COTTEREAU. Naci6 en Agosto de 1930 en
Madrid, y es abogado en ejercicio. Vinculado a varias inmobiliarias como Parque
Tecnolégico. Toledo Norte, S.A., Paraiso de Javea S.L. e Inmobiliaria Hel, S.L., dedicadas
a la compra-venta de inmuebles, siendo en la actualidad presidente del Consejo de
Administracién de esta Gitima.
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VOCALES:

Cristébal AVILA TAVIRA. Natural de Villacarrillo (Jaén), nacio en Mayo de 1926. Es
farmacéutico. Ha sido Director de diversas empresas dedicadas al transporte y
almacenaje. -

Juan Francisco CEREZO GARCES. Nacido en Madrid en Agosto de 1829, es industrial.
Vicepresidente de Inmuebles Cerezo; actualmente preside la constructora Edificaciones
Cimer y es Consejero. Delegado de Dirac, sociedad de importacion de productos de
informatica.

Luis Maria FUENTE SANCHEZ. Nacido en Vitoria en Agosto de 1930, es Doctor
ingeniero Industrial. Estuvo vinculado a sociedades de capital-riesgo.

Jesiis Maria GARCIA-VALCARCEL SAIZ. Naci6 en Febrero de 1934 en Barcelona. Es
industrial: siempre ligado a empresas constructoras, en el presente es Presidente de
Iberprosa, dedicada a construcciones inmobiliarias.

Antonio GOMEZ DE OLEA NAVEDA. Natural de Madrid, nacido en 1926, es Licenciado
en Ciencias Quimicas y Master de Direccién en Empresas por la Universidad de Deusto.
Consejero de Inmobiliaria Nueva Orleans y Compaiia Urbanizadora del Coto S.A.

F. Javier MOLINS LOPEZ-RODO. Naci6 en Junio de 1946 en Barcelona. Es Economista
y Master en Economia y Direccion de Empresas por el .E.S.E. Experiencia ejecutiva y
profesional en productos financieros y bolsa, sector cemento y derivados, sector textil y
editorial, y actualmente en el asesoramiento en fusiones y adquisiciones de empresas.

José MOTILLA ZAMORA. Nacido en Octubre de 1922 en Casasimarro (Cuenca), es
Licenciado en Derecho y Profesor Mercantil. Anteriormente trabajo en el Banco Hispano
Americano y en empresas como Altery Bioter.

Eduardo PUIG ROJAS. Nacido en Martos (Jaén) en Febrero de 1924, es Quimico.
Vinculado a diversas empresas del sector de aceites y jabones, en la actualidad es
Administrador de la Compafiia Industrial de Proteccion y Acabados S.A.

José Luis SOLESIO DE LA PRESA. Nacido en Enero de 1934 en Madrid, es Ingeniero
Agrénomo. Ha trabajado como Ingeniero, Jefe de Proyectos y Director de varias
empresas, y actualmente es Presidente de Hera Holding compuesto por TRATESA,
CEGASA y AMASA, Entidades dedicadas a actividades medio-ambientales.




]

ACUERDOS QUE SE SOMETERAN A LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE
ACCIONISTAS, QUE SERA CONVOCADA PARA EL DIA 15 DE JUN!IO DE 1998 EN 2°
CONVOCATORIA

12 Aprobacion de las Cuentas Anuales, de la aplicacion del Resultado del gjercicio 1997, de
la Gestion Social y del Informe de Gestion.

2° Eleccién y reeleccion de Consejeros.

3° Autorizacion para la adquisicion de acciones propias, dentro de los limites y plazos que
permita la Ley.

4° Delegamon de facultades para la formalizacion, inscripcién y ejecucién de los acuerdos
adoptados por la Junta General de Accionistas.

5° Ruegos y preguntas.

6° Redaccion y aprobacion del Acta o, en su caso, nombramiento de Interventores a tal fin.

25
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APROBACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracién de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., en su reunion
del 25 de Marzo de 1998 ha formulado las Cuentas Anuales, la Propuesta de aplicacién del

Resultado y el Informe de Gestion que figura en hojas siguientes, formando cuerpo de este
documento, correspondientes al ejercicio 1997.

Luis MONTUENGA AGUAYO

Carlos FIGUERO GARCIA
Presidente

Consejero Delegado

Mariano DE LA ESCALERA COTTEREAU Cristébal AVILA TAVIRA
. Secretario

§ Consejero

Juan Francisco CEREZO GARCES

Luis M® FUENTE SANCHEZ
Consejero

Consejero

Jesus M? GARCIA-VALCARCEL SAIZ Antonio GOMEZ DE OLEA NAVEDA

* Consejero Consejero
Francisco Javier MOLINS LOPEZ-RODO José MOTILLA ZAMORA
Consejero Consejero

Eduardo PUIG ROJAS

José Luis SOLESIO DE LA PRESA
Consejero

Consejero
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A continuacion se transcriben los tres principios basicos que presiden la politica de gestion
seguida por UNION EUROPEA DE INVERSIONES en los ultimos afios, fijados en su dia
por los Administradores de la Sociedad, los cuales vienen figurando desde entonces en las
correspondientes Memorias anuales de la Entidad.

Estos tres principios basicos son los siguientes: Seguridad, Rentabilidad econdmica y
nectativas de revalorizacid api acic i i S iedad, a obtener sin

fines especulativos.

Dichos principios tienen como objetivo fundamental garantizar y aumentar el Patrimonio de
UNION EUROPEA DE INVERSIONES y, por consiguiente, el ahorro que los accionistas han
depositado en ella, mediante Ia preservacion del capital invertido, remuneracion adecuada
de la inversion efectuada -via dividendos-, v, finalmente, las expectativas de revalorizacion
de su valor en Bolsa.

Los Resultados obtenidos por UNION EUROPEA DE INVERSIONES en los ultimos afios, -
asi como las distribuciones de Dividendos efectuadas a los accionistas, el crecimiento
experimentado por su Patrimonio y la evolucion det valor bursatil de sus acciones, ratifican
la idoneidad del modelo de gestion aplicado por los Administradores de la Entidad.

En las hojas siguientes se examinan fos datos mas significativos relativos a la evolucion
experimentada por la Sociedad durante el ejercicio 1997, tanto en el apartado de Resultados
como en los de Patrimonio y Valor tetrico y bursatil de las acciones de UNION EUROPEA
DE INVERSIONES.
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E! cuadro siguiente recoge para los tres Ultimos afios, ordenadas en forma de cascada, las
CUENTAS DE RESULTADOS de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., a efectos
del analisis y comentarios que se hacen en el Informe de Gestion que figura a continuacioén.

31.12.97 31.12.96 31.12.95

RENDIMIENTOS DE LA CARTERA 730.580,107 67.71 611.015.625
De Dividendos 727.656.903 646.885.913 602.754.142
De Renta Fija - - -
De Activos Monetarios 2.783.425 8.387.977 8.129.234
De Entidades de Crédito 139.779 93,822 132.24¢9

-GASTOS 2.421.385 38.554,922 37.385.493
De’Administracién 18.500.000 34.800.000 34.800.000
Bancarios 301.837 239.689 239.787
Diversos 1.911.984 2.061.078 958.800
Tributos 1.707.564 1.454.145 1.386.906

= RENDIMIENTO NETO ORDINARIO 708,158,722 616.812.790 573.630.132

+ RESULTADO POR ENAJENACION

TITULOS 249.537.666 224,513,652 222.897.231
Beneficios 249.537.666 224.513.652 222.897.231
Pérdidas ; - -

= RECURSOS GENERADOS 957.696.388 841.326.442 796;521.353

- Provisién para Saneamiento

Cartera de Valores - - -

+ Exceso de Provision afios anteriores - / - -

= RESULTADOS DEL EJERCICIO 957.696.388 841.326.442 796.527.363

( Antes de impuestos)

-IMPT® S/SDADES. DEVENG. 207,853,778  181.768.171  176.433.481

(Gastos Ejercicio y otros Impuestos)

= BENEFICIO NETO DEL EJERCICIO 749,842,610 659.558.271 620.093.882
Dividendo 645.000.000 600.000.000 570.000.000

104.842.610 59.558.271 50.093.882

Beneficio retenido
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Patrimonio ' .

E! patrimonio de la Sociedad valorado a los cambios del 31 de Diciembre de 1897 {pag.17), f
asciende, incluyendo la liquidez, a 27.824 miliones de pesetas, con una apreciacion en el
afio de 10.644 millones de pesetas (+61,95% sobre el valor del patrimonio al 31 de
Diciembre de 1996, que era de 17.180 millones de pesetas). Si tuviéramos en cuenta los
600 millones de pesetas repartidos en concepto de Dividendo, se llegaria a una,
revalorizacion real del Patrimonio en 1997 de 11.244 millones de pesetas, es decir un
65,45%. La apreciacion de! Indice de la Bolsa de Madrid, en igual periodo, ha sido del
42,22%.

El total de plusvalias latentes de la Cartera obtenido por la diferencia entre el valor de
Mercado de fin de afo y el de adquisicion (27.826.562.478 - 4.834.586.257) es de 22.992
millones de pesetas, que representa una revalorizacion del Patrimonio a Valor Coste del
475,57%.

La estructura de la inversién (pag.17) mantiene basicamente la misma distribucion,
concentrandose en valores bancarios de reconocida solidez, solvenciay rentabilidad.

Val ori b

Con datos referidos a la Bolsa de Madrid, el volumen de contratacién efectiva de las
acciones durante 1997 ha sido de 4.265 millones de pesetas, cifra que representa un buen !
indice de liquidez.

A finales de 1997 la accién se cotizaba a 13.100 pesetas. Sobre la cotizacién de final de
1996 (8.200 pesetas) representa una revalorizacién bursatil en el ejercicio del 59,76%. Si
tenemos en cuenta las 400 pesetas por accion repartidas en concepto de Dividendos, la
rentabilidad para el accionista de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A. en 1997 se
sitta en el 64,63%. En ese mismo periodo, €l Indice General de ja Bolsa de Madrid ha
experimentado una apreciacion de! 42,22%.

Respecto al Valor Liquidativo de la Sociedad, que al 31 de Diciembre de 1996 era de 11.454
pesetas, ha cerrado el ejercicio 1997, después de repartir un Dividendo de 400 pesetas por
accion, con un Valor Liquidativo de 18.549 pesetas (+61,95%).

£l cuadro que sigue, resume lo comentado:

Valor Indice indice Bolsa
Liquidativo Cotizacién Boisa Sector Carteras
{Ptas) (Ptas)
31.12.96 . 11.454 8.200 444 77 399,84
31.12.97 18.549 13.100 632,55 515,59
Revalorizacion (%) +61,95 +59,76 4222 28,95

Maximo anual
Minimo anual
Medio

18.549 (31.12)
11.310 {31.03)
14.567

13.100 (31.12)
8.160 (08.01)
10.547,96

640,20 (01.10)
434,54 (02.01)

599,00 (23.07)
389,16 (31.01)



a

alisis de dos obtenido

Por lo que respecta al patrimonio de la Sociedad, analizado con mas detalle en su apartado
correspondiente de 1a pagina anterior, tenemos:

a) Se ha revalorizado en 10.644 millones de pesetas respecto al ejercicio anterior
(+61,95%), después de pagar un Dividendo de 600 millones de pesetas.

b) El total de plusvalias latentes alcanza los 22992 millones de pesetas, 4,76 veces el
costo de la inversion.

En cuanto al Rendimiento Neto Ordinario (730.580.107 pesetas de Rendimientos de la
Cartera, menos 22.421.385 pesetas de Gastos totales), ha llegado a los 708 miliones de
pesetas, superior a la de 1996 (617 millones) en un 14,75%, cifra que una vez deducidos los
Impuestos que le son imputables alcanza practicamente los 587 millones de pesetas, es
decir, hasta el 91% de los 645 millones necesarios para satisfacer el Dividendo previsto. Por
tanto, de los 250 millones de pesetas de Resultados materializados por enajenacion de
titulos (pag.31), solo ha sido necesario disponer de 58 millones para completar la cantidad
destinada a Dividendo.

E| excedente de 192 millones de pesetas, no preciso para atender el Dividendo, se destina a
nutrir prude\ntemente el Fondo de Reserva Voluntaria.

Consecuente con lo expuesto, el Beneficio Neto del Ejercicio después de Impuestos de 749
millones de pesetas esta acorde con los principios que han inspirado la gestion.

PERSPECTIVAS Y HECHOS IMPORTANTES

A lo largo del primer trimestre de 1998 se ha producido un importante descenso en los tipos
de interés, tanto a corto como a largo plazo, asi como una fuerte revalorizacion de los
Indices bursatiles, propiciados por una rebaja en el precio oficial del dinero por parte del
Banco de Espafia, una sustancial mejora del nivel de inflacion y una considerable afluencia
de los inversores a los mercados bursatiles.

El Banco de Espania fijaba el 13 de Marzo el tipo marginal de la subasta de CEBES en el
4,50% (25 puntos basicos por debajo del final de 1997) y la rentabilidad del Bono espariol a
diez afios quedaba establecida en el 5,05%, con un diferéncial con el Bono aleman de 20
puntos basicos. El Indice General de la Bolsa de Madrid alcanzaba un nuevo maximo
historico (880,57) el 25 de Marzo, lo que representaba una revalorizacion del 40,79%.

Por lo que respecta a la evolucion de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, a continuacion
se reflejan los datos mas sobresalientes a finales de Marzo: el Rendimiento Neto Ordinario
asciende a 187.9 millones (+16,6% respecto a la misma fecha del afio anterior), no
habiéndose producido resultados por Enajenacion de titulos. Ef Patrimonio de la Sociedad a
valor de mercado se sitia en 39.519,3 millones de pesetas ( superior en un 42,03% al de
finales de 1997 y en un 132,94% a los 16.965,5 millones de Patrimonio existentes a la
misma fecha del afo anterior), como consecuencia de la fuerte revalorizacion
experimentada por los valores que componen su Cartera.
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Auditoria y Consulting, S.C.

Plaza Independecia, 5
28001 Madrid
Telf. (91) 431 3561 = (51) 578 2362
Fax: (91) 576 9390
Cif: G 78313400

Informe de auditorfa de Cuentas Aruales

A los accionistas de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, SA.:

Hemos auditado las Cuentas Anuales de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, SA..,
que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 1997, la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién 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 Ias normas de auditorfa generaimente aceptadas, que incluyen el examen,
. mediante la realizacién de pruebas selectivas de la evidencia Justificativa de las cuentas anuales yla

evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas. ’

-

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, ademi4s de las cifras de] ejercicio 1997, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opini6n se refiere a las cuentas anuales del ejercicio 1997. Con fecha 10 de mayo de 1997
fue emitido por nosotros como Auditores de Cuentas, el informe de auditorfa acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 1996 en el que se expresaba una opinién sin salvedades.

.En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 1997 adjuntas expresan, en todos los aspectos

' significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de UNION EUROPEA
DE INVERSIONES, SA al31 de diciembre de 1997 y de los resuitados 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 interpretacién y comprensién adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad
con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 1997 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la évolucién 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 gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 1997. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo pédrrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables auditados de 1a Sociedad.

Madrid, 27 de 45t deOFos
O -t FENSE, ™
P P

AUDITOR!A Y CONSULTING € ¢,

T,

Miembro del ROAC n® 6.990
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