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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Gaesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Gaesco Holding, S.A. (la Sociedad) que comprenden los
balances de situacién al 31 de diciembre de 1998 y 1997 y las cuentas de pérdidas y ganancias y
la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, 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 auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

Como se indica en la nota I de la memoria, la Sociedad utiliza personal, medios e
infraestructura de otras sociedades del Grupo Gaesco, por lo que la situacién financiero-
patrimonial de la Sociedad y los resultados de sus operaciones podrian estar influidos por tal
circunstancia.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Gaesco Holding, S.A. al 31 de
diciembre de 1998 y 1997 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 1998 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Gaesco Holding, S.A., la evolucién
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacidn contable que contiene ¢l citado informe de gestién concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 1998. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no
incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.

KPMG AUDITORES, S.L.

Jordi J. Garcia Cirera Yria CRATUITA

4 de junio de 1999
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GAESCO HOLDING, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales

] 31 de diciembre de 1998 y 1997

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Gaesco Holding, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituy6é como sociedad andnima en
e Espafia el 4 de junio de 1974, por tiempo indefinido y bajo la denominacién de
Mobiliaria Monesa, S.A.. E! 14 de octubre de 1987 cambié su denominacidn por la de
Gaesco Valores, S.A.. A partir de dicha fecha inicis la adquisicién de participaciones
mayoritarias en diversas sociedades especializadas en el campo de las inversiones. El 10
de julio de 1989 cambid de nuevo su denominacidn social por la actual.

La actividad principal de 1a Sociedad es el control y la participacidon en sociedades
b especializadas en inversiones financieras.

La gestién y administracién de la Sociedad es efectuada por pecsonal propio, utilizando y/o
prestando, asimismo, personal, medios e infragstructura de otras sociedades del Grupo
Gaesco.

o Durante 1998 y 1997, la Sociedad no ha recibido cargos o abonos algunos por los servicios
utilizados o prestados.

Al 31 de diciembre de 1998, Gaesco Holding, S.A. participa de forma directa y/o indirecta
en el capital social de las siguientes sociedades:

Porcentaje de participacidn
e 31 de diciembre dz 1998 31 de diciembre de 1997
' Directa Indirecta Directa Indirecta

Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores v Bolsa, $.A.
(en adelante Gaesco Bolsa) 99,99% 0.01% 99,99% 0.01%

Gaesco Gestidn, Sociedad Andnima. Sociedad
@ Gestora de Instituciones de Inversidn

N\ Colectiva (en adelante Gaesco Gestidn) 99,87% 0.13% 99.87% 0.13%
aesco Pensiones, Sociedad Andnima,
\*Sqiedad Gestora de Fondos de Pensiones ‘
(en adelante Gaesco Pensiones) 99.99% 0.01% 99.99% 0,01%
Y

] Gaesco Fiscal, S. A, 99,99% 0.01% 99,99% 0.01%
Gaesco Correduria de Seguros, S.A. - 100.00% - 100,00%
Gabinete de Estudios Econdinicos, Gaesco, S.L. 100,00% - - -
Inver-Money, Sociedad Andrima. Sociedad

estora de Carteras (en adelantz Inver-
99,99 0.01% - 20.00%

(Continiia)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(2) Bases de Presentacidn de las Cuentas Anuales

En cumplimiento de la legislacién vigente. los Administradores de la Sociedad han
= formulado las cuentas anuales adjuntas con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacidn financiera, de los resultados y de los cambios en la situacion
financiera de los ejercicios 1998 y 1997, asi como la propuesta de distribucidn de los
resultados de este dltimo ejercicio.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros contables de la
Sociedad. Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas de 1998 serin

s aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las
cuentas anuales del ejercicio 1997 fueron aprobadas en Junta de fecha 22 de junio de
1998.

(3) Distribucién de Resultados

] La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
1998, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta
General de Accionistas, es la siguiente:

Miles de pesetas

® A reserva legal 38.853
A reservas voluntarias 600.36!

A dividendos a cuenta 950.000

1.589.216

° Con fecha 16 de noviembre de 1998, el Consejo de Administracidn ha acordado ef pago de
un dividendo a cuenta por importe de 950.000 miles de pesetas el cual serd pagadero y
exigible a partir del mes de enero de 1999.

"\
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

L
Esta distribucién fue formulada a partir del siguiente estado provisional de resultados del
ejercicio 1998 y de tesoreria del periodo de un aiio partir de Ia fecha del acuerdo:
] Miles de pesetas
Previsidn de beneficios distribuibles del ejercicio 1998:
Proyectos de resultados netos de Impuestos 1.636.000
menos, dotacién requerida a reserva legal (38.855)
e Estimacion de beneficios distribuibles
del ejercicio 1998 1.597.145
Dividendos a cuenta distribuidos 950.000
Prevision de tesoreria del periodo comprendido entre
) el 16 de noviembre de 1998 y el 16 de noviembre
de 1999
Saldos de tesoreria al 16 de noviembre de 1998 111.267
Cobros proyectados 7.260.069
Pagos proyectados, incluido el dividiendo a cuenta (7.261.000)
o Saldos de tesoreria proyectados 2l 16 de noviembre
de 1999 110.336
La distribucién de resultados correspondiente al ejercicio terminado en 31 de diciembre de
1997, efectuada durante 1998, se presenta con el detalle de! movimiento de fondos
propiesen la nota 9.
° ) Principios Contables v Normas de Valoracidn Aplicad
i Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracidn y clasificacidn contenidos en el Plan General de Contabilidad.
Los principales son los siguientes:
- (2) Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de
adquisicién, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste de los
derechos de suscripcidn.

A efectos de la preparacién de las cuentas anuales individuales de la Sociedad, las
o inversiones en sociedades del grupo no son consolidadas, siendo valoradas a su
coste de adquisicidn. Las cuentas anuales consolidadas muestran unas cifras de
fondos propios superiores a los individuales de la Sociedad.

- @ /
: (Continia)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacién de los valores mobiliarios cuando
se producen las siguientes circunstancias:

- Para los titulos cotizados en Bolsa de renta fija o variable en los que fa
participacién de la Sociedad no supera el 3% del capital, cuando el valor de
mercado es inferior al de adquisicién. Se entiende por valor de mercado el mis
bajo entre el valor de cotizacién del dltimo trimestre o el del Gltimo dia del
ejercicio.

- Para los restantes titulos. cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad
y clara constancia. A estos efectos. cuando se trata de participaciones en capital,
se provisiona el exceso del coste de adquisicién sobre el valor tedrico contable
de las participaciones, cormregido por el importe de las plusvalias tdcitas
adquiridas que todavia subsisten 2l cierre del ejercicio.

(b) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar
a sus empleados cuando cesan en sus servicios. Ante la ausencia de cualquier
necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado que no reciben
indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en sus
servicios, los pagos por indemnizaciones, en su caso, se cargan 2 gastos en el
momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
tmpositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacién.

Las deducciones fiscales por inversiones se consideran como menos impuesto a pagar
en el ejercicio que se compensan o se aplican.

Desde el ejercicio 1995 inclusive, la Sociedad realiza sus declaraciones del Impuesto
sobre Sociedades en régimen consolidado con las sociedades del Grupo Gaesco que
cumplen los requisitos exigidos al efecto.

. /\/\/\ @ / |
| m 3 (Continda)
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GAESCO HOLDING., S.A.

Memoria de {las Cuentas Anuales

(3 Inmovilizaciones Financieras

La composicién y movimiento del inmovilizado financiero al 31 de diciembre de 1998 y
1997 es como sigue:

Saldo al Saldo al Saldo al
31/12/96 Altas 31712/97 Altas 31/12/98
~ Participaciones en empresas del ~ 2.130.147 - 2.130.147 97.450 2.227.597
grupo
Otras inversiones financieras
permanentes 2.190 - 2.190 - 2.190
2.132.337 - 2132337 97.450 2.229.787

Menos, provisiones por
depreciacion de otras
inversiones financieras - (2.190) (2.190) - {2.190)
permanentes

2.132.337 (2.190) 2.130.147 97.450 2.227.597

~ Participaciones en empresas del grupo

El detalle de las participaciones al 31 de diciembre de 1998 y 1997 en empresas del
rupo, asi como los fondos propios de dichas empresas, segiin sus cuentas anuales
ttadas, se muestra en el Anexo [, el cual forma parte integrante de esta nota.

El detalle del movimiento de las participaciones en empresas del grupo durante el
ejercicio 1998 es el siguiente:

Miles de pesetas
Adquisicion de la participacidn en
Gabinete de Estudios Econdmicos, Gaesco, S.L. 56.463
Inver-Money, Sociedad Anénima, Sociedad
Gestora de Carteras 40.987
97.450

% : (Continiia)
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GAESCO HOLDING. S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales
]
La actividad principal de las sociedades participadas es la siguiente:
Gaesco Bolsa se constituy6 el 12 de julio de 1989 y sus actividades principales son
las siguientes:
L]
- Gestionar, por cuenta del emisor, la suscripcidn y reembolso de participaciones en
Fondos de Inversidn, y negociar, por cuenta propia o ajena, su transmisidn.
- Mediar, por cuenta directa o indirecta del emisor, en la colocacién de emisiones de
valores.
© - Gestionar carteras de valores de terceros.
- Asegurar la suscripcidn de emision de valores.
- Ser titular en la central de Anotaciones y actuar como Entidad Gestora del
Mercado Monetario de deuda Piblica en Anotaciones en cuenta, con exclusién de
o la contratacién a través del Mercado Bursdtil de Renta Fija.
- Otorgar créditos directamente relacionados con operaciones de compra y venta de
valores.
- Ostentar la condicién de entidad delegada del Banco de Espadia para la realizacién
o de operaciones en moneda extranjera derivadas de las anteriores actividades.
Gaesco Gestion fue constituida el 30 de julio de 1985. Al 31 de diciembre de 1998
gestiona y administra. las siguientes Instituciones de Inversidn Colectiva:
¢ Fondos de Inversidn Sociedades de [nversion Mobiliaria
° P & G Crecimiento, F.LM. Gover Actius Mobiliaris, S.ILM.C.A.V
ofondo, F.ILM. [nversions AGO, S.IM.CAV
Foncuenta, F.LA.M.M. INGOAN Actius Mobilaris, S.LM.C.A.V
Gaesco Fondo Fondtesoro, F.LAMM. Gorinvest Actius Mobiliaris, S.LM.C.A.V
Catalunya Fons, F.LM. Febrer Noranta vuit, S.IL.M.C.A.V
- Cahispa Renta, F.LM. Uniprom 98, S.IM.CA.V
. Fondguissona, F.LM. Manresa Capital, S.LM.C.A.V
Bolsalider, F.I.M. Inverclimer Actius Mobiliaris, S.IM.C.A.V
Fonsmanlleu Borsa, F.I.M. CAT Patrimonis, S.EM.C.AV
Fonsmanlleu Estalvi 2, F.LM. Stock-Area, S.I.M.C.AV
Dealerfondo, F.LM. MSP Eurogestién Bolsa, S.LM.C.A.V
Fondogaesco, F.LM. Pracas Actius Mobiliaris, S.LM.C.A.V
Constantfons, F.L.M. Compaiiia General de Inversiones. S.LM.
0 Bona-Renda, F.LM. Arelguia, S.1.M.
Gaesco Fondo de Fondos, F.I.M. Impamosa, S.LM.
Fonsvalladolid, F.I.M. Inbarsave, S.I.M.
Fonsvalladolid II, F.L.M. Jasoca, S.LM.

Valinsa, S.L.M.

(Continda)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Gaesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988 y, al 31 de diciembre de
1998, gestiona y administra los siguientes fondos de pensiones:

- Gaesco Senior, Fondo de Pensiones (antes Gaesco, Fondo de Pensiones).
- Agropecuaria de Guissona, Fondo de Pensiones.

- Fonsmanileu Pensions, Fondo de Pensiones.

- Cahispa, Fondo de Pensiones.

- Gaesco Junior, Fondo de Pensiones (antes Isbanc, Fondo de Pensiones).

Gaesco Fiscal, S.A. fue constituida el 31 de julio de 1991 y su actividad principal es la
prestacion de servicios de asesoramiento fiscal y contable. Gaesco Fiscal, S.A. tiene
una participacién del 100% en el capital social de Gaesco, Correduria de Seguros, S.A.
la cual ha permanecido pricticamente inactiva desde su constitucioén.

Gabinete de Estudios Econdmicos, Gaesco, S.A. fue constituida el 13 de abril de
1997 y su objeto social constituye la compraventa, cesién, uso, arrendamiento de
bienes inmuebles, la ejecucién de obras por cuenta propia o de terceros, la promocién
inmobiliaria, asi como la adquisicién, tenencia, transmisién y enajenacién de toda clase
valores mobiliarias. A principios del ejercicio 1998, Gaesco Holding, S.A. adquiri6 el
100% de participacién del capital social en Gaesco, Gabinete de Estudios Econdmico,
S.A. por su valor neto contable. Esta sociedad ha permanecido pricticamente inactiva
en el ejercicio 1998,

Inver-Money, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Carteras (en adelante Inver-
Money) fue constituida el 15 de diciembre de 1989 y su actividad principal constituye
la gestin de carteras de valores de terceros. El 9 de abril de 1998, Gaesco Holding,
S-A. adquirid el 100% del capital social de Inver-Money por un importe de 40.987
miles de pesetas. Una parte de dicha participacién (20%) fue adquirida a la Sociedad
-del grupo, Gaesco Bolsa.

M @ f
M 3 {Continga)
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GAESCO HOLDING, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales
.
(6) Administraciones Piblicas
Al 31 de diciembre, el detalle de los saldos deudores y acreedores con Administraciones
[ - ] Publicas son los siguientes:
Miles de pesetas
1998 1997
Saidos deudores
Hacienda Publica, deudora (nota 10)
Crédito fiscal 9.722 -
Q Retenciones a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades 1.183 140
10.905 140
Saldos acreedores
o Retenciones 2 cuenta del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 6.469 59
Rendimientos del Capital Mobiliario - 600
Impuesto sobre Sociedades {nota 10) ‘ - 5.7335
6.469 6.394
®
N Saldos con Empresas del Grupo
Al 31 de diciembre de 1998, el saldo a cobrar con empresas del grupo por importe dz
847.062 miles de pesetas correspondia a dividendos pendientes de cobro de las
sociedades participadas.
L

31 de diciembre de 1998, este epigrafe del balance de situacién adjunto corresponde al
coste de adquisicion de participaciones en un fondo de inversién mobiliario.

Al 31 de diciembre de 1997, este epigrafe del balance de situacién adjunto correspondia a
] deuda del Estado adquirida con pacto de reventa por importe de 377.108 miles dz
pesetas con vencimiento el 9 de enero de 1998 y a la tasa anual equivalente del 4,50% y
a la adquisicidn de participaciones en un fondo de inversién mobiliario por importe de
35.000 miles de pesetas.

Durante el ejercicio 1998, la Sociedad realizé compras y ventas de deuda del Estado por

importe de 3.209.046 miles de pesetas (5.540.611 miles de pesetas en 1997) y 3.586.154
L miles de pesetas (5.307.126 miles de pesetas en 1997), respectivamente.

R R S LI S 4 20 i
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

o
(9)  Fondos Propios
El detalle de movimiento de los fondos propios se muestra en el Anexo II adjunto, el cual
] forma parte integrante de esta nota. '

(a) Capital suscrito

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 18 de junio de 1997
acordd reducir en 100 pesetas el valor nominal de cada accidn, con devolucién de
o dicho importe a los accionistas, acuerdo que se hizo efectivo el 3 de noviembre de
1997. Asimismo, la Junta General extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
noviembre de 1997 acordé una nueva reduccién de capital por un importe de
760.000 miles de pesetas mediante la reduccidn del valor nominal de cada accidn en
400 pesetas y posterior devolucion de dicho importe a los accionistas. Este acuerdo
se elevd a escritura publica el 5 de febrero de 1998, haciéndose efectivo el 6 de
febrero de 1998.

Tras dichas operaciones, al 31 de diciembre de 1998, el capital social estd
representado  por 1.900.000 acciones al portador, representadas mediante
anotaciones en cuenta, de 500 pesetas nominales cada una totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos, y
se encuentran admitidas a cotizacidn en {a Bolsa de Valores de Barcelona.

La composicidn del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1998 y 1997 sz
muestra en el Anexo I, el cual forma parte integrante de esta nota.

(b) Reserva legal

s sociedades estin obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de

o da ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance una

IRE cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los

accionistas y solo podrd ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras

reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También

bajo ciertas condiciones se podri destinar a incrementar el capital social en la parte
de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya ampliada.

(c}) Reservas voluntanias

Las reservas voluntarias son de libre disposicién.

(10) Impuesto sobre Sociedades v Situacién Fiscal

] : Las sociedades tienen obligacién de presentar anualmente una declaracidn a efectos del
Impuesto sobre Sociedades. estando los beneficios gravados en un 35 por ciento sobre
la base imponible. De la cuota resultante pueden deducirse ciertas cantidades por
inversiones y creacion de empleo.
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

La Sociedad, conjuntarnente con sus sociedades dependientes (véase nota 1), estd acogida al
Régimen de Declaracion Consolidada para el Impuesic sobre Sociedades y, en su
condicién de sociedad dominante, es la responsable ante la Administracién de la
presentacion y liquidacién del Impuesto sobre Sociedades consolidado, para lo cual
recibe la correspondiente provision de fondos de las respectivas sociedades
dependientes.

La conciliacidn entre el resultado contable y el fiscal a efectos de tributacién del Impuesto
sobre Sociedades es como sigue:

Miles de pesetas
1998 1997

Resultado contable del ejercicio,

antes de impuestos 1.579.494 295.589
Diferencias permanentes 43.000 7.537
Base Imponible (Resultado fiscal) 1.622.494 303.126
Cuota integra (Base Imponible x 35%) ' | 567.873 106.094
Menos, deducciones a la cuota por doble

imposicidn de dividendos (577.595) (100.35%)
Gasto del ejercicio (nota 6) (9.722) 5.735

:&retenciones y pagos a cuenta {nota 6) (1.183) {140)

\-\“‘I puesto sobre Sociedades a liquidar/(recuperar) (10.905) 5.595

m ( @2 !
M 3 {Continida)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Segin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o hayan transcurrido el plazo de
prescripcion, que a partir del | de enero de 1999, es de cuatro afios. En el ejercicio 1998
las autoridades fiscales han iniciado la inspeccion de las liquidaciones de los impuestos
principales, incluido el Impuesto sobre Sociedades, efectuadas por la Sociedad durante
los ejercicios 1993, 1994, 1995 y 1996 y del Impuesto sobre Sociedades durante el
ejercicio 1992. A la fecha de la formulacidn de estds cuentas anuales ¢l proceso de
inspeccidn por parte de las autoridades fiscales adn no ha finalizado, sin embargo, se
han puesto de manifiesto ciertas discrepancias con las autoridades fiscales,
espacialmente en relacién a la aplicabilidad de determinadas deducciones fiscales. Por
lo que, la Sociedad. aplicando el principio de prudencia valorativa, ha dotado en el
ejercicio 1998 con cargo a gastos extraordinarios una provisién para riesgos y gastos
por importe de 43.000 miles de pesetas.

Remuneraciones v Saldos con Miembros del Consejo de Administracién

Durante el ejercicio 1998, los miembros del Consejo de Administracién han percibido una
remuneracién de 3.600 miles de pesetas (5.000 miles de pesetas en el ejercicio 1997) en
concepto de dietas por asistencia a Consejos. Asimismo, durante el ejercicio 1998 tres
de los miembros del Consejo han formalizado una relacién laboral con la Sociedad, por
lo que han percibido en el ejercicio 1998 retribuciones salariales por un importe total de
35.151 miles de pesetas.

Al 31 de diciembre de 1998 y 1997 los miembros del Consejo de Administracién no
mantenian ningun sztdo deudor o acreedor con la Sociedad.

Cuadros de Financiacidn

El cuadro de financiacion para los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 1998 y 1997
se muestra en el Anexo [V adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Introduccidn del Euro

Al 31 de diciembre de 1998, la Sociedad tiene adaptados todos sus sistemas informaticos y
administrativos para cumplir con el principio de “"no obligacién/no prohibicién”
establecido en la introduccidén del euro como moneda oficial de los once paises
participantes en la Unién Monetaria Europea (UME) durante el periodo transitorio que
termina el 31 de diciembre de 2001. La Sociedad ha decidido adoptar con efectos desde
el dia | de enero de 1999, el Euro como unidad de cuenta. Asimismo, no se han
producido diferencias de redondeo significativas en la conversién de las pesetas a euros

cano unidad de cuenta.
Q ‘ {Continda)
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Memoria de las Cuentas Anuales

Aspectos derivados del Efecto 2000

En el ejercicio 1998, la Sociedad inicié un plan de actuaciones para identificar. valorar y
corregir los posibles problemas y errores que pudieran surgir en el tratamiento de la
informacidn y asociados con el afio 2000. E! plan se inici6 con el anilisis del sistema y
aplicaciones informdticas y durante el ejercicio 1998 se han llevado a cabo actuaciones
para remplazar y/o reprogramar las aplicaciones afectadas. De acuerdo con el plan
previsto, a mitad del ejercicio 1999 finalizardn las fases de prueba e implantacién
definitiva y de obtencién de confirmacién de las entidades con los que la Sociedad
mantiene transacciones significativas respecto a la adaptacién de sus sistemas de
informacién a los problemas del Afio 2000. Asimismo, durante el ejercicio 1999 se
disefiard un plan de contingencias para minimizar, en la medida de lo posible, fallos que
pudieran surgir en el afio 2000 en los sistemas de informacién criticos y/o de terceras
partes intervenientes en la operativa de la Sociedad.

El coste e inversiones incurridos en el ejercicio 1998 por todo el Grupo Gaesco en dicho
plan de actuaciones ha sido aproximadamente de 26.000 miles de pesetas y el
presupuesto para el ejercicio 1999 asciende a 35.000 miles de pesetas.

El efecto en la dotacién del ejercicio 1998 a la amortizacién anticipada de las aplicaciones
informuiticas u otras instalaciones cuya vida util se ha visto afectada como consecuencia
de las adaptaciones a la problemdtica del afio 2000 no ha sido significativo.

Los Administradores consideran que la Sociedad estard adaptada 2 la problematica derivada
del afio 2000 antes del 31 de diciembre de 1999 y el diseiio del plan de contingencias
cubrird riesgos que pudieran afectar a la continuidad de sus operaciones, derivados de
actuaciones propias o de terceros.

Acontecimientos Posteriores al Cierre

Con posterioridad a la informacién remitida a los organismos reguladores y con cardcter
previo a la formulacion de estas cuentas anuales por el Consejo de Administracidn, se
ha finalizado el proceso de inspeccidn fiscal que se indica en la nota 10, firmindose de
conformidad las correspondientes actas en fecha 30 de abril de 1999, no existiendo
diferencias significativas con respecto al importe provisonado a 31 de diciembre de
1998. y quedando definitivamente cerrados a inspeccién los correspondientes ejercicios.

Barcelona, 3 de junio de 1999.

-
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GAESCO HOLDING, S.A.

Informe de gestion del ejercicio acabado el 31 de diciembre de 1.998

Durante el gjercicio la actividad principal de la Sociedad ha seguido siendo el control
¥ la participacién en sociedades especializadas en inversiones financieras.

A 31 de diciembre de 1.998 Gaesco Holding participa con porcentajes superiores al
99 por cien en las siguientes compariias:

Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa.

Gaesco Gestion Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva. ‘

Gaesco Pensiones, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones.
Gaesco Fiscal, S.A. cuya actividad principal es la prestacion de servicios de
asesoramiento fiscal.

Gabinete de Estudios Econdmicos, Gaesco, S.L.

Inver-Money, Sociedad Anonima, Sociedad Gestora de Carteras.

Gaesco Fiscal participa al cien por cien en el capital de Gaesco Correduria de
Seguros, S.A..

Durante el ejercicio 1.998 se han incorporado Gaesco, S.L. e Inver-Money como
compariias del Grupo.

Las perspectivas para el ejercicio 1.999 hacen imprescindible renovar los esfuerzos

del Grupo en orden a mejorar su cuota de participacion en los distintos mercados,
mejorar las dreas de gestion y dinamizar la red comercial.

En Barcelona, a tres de junio de mil novecientos noventa y nueve.

Bl a4




GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas
al 31 de Diciembre de 1998 y 1997

e Informe de Gestién Consolidado del Ejercicio 1998

(Junto con el Informe de Auditoria)
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Auditores

Edificio Masters
Pedro i Pons, 9- 11
08034 Barcelona

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Gaesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Gaesco Holding, S.A. y sociedades
dependientes que comprenden los balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de
1998 y 1997 y las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas correspondientes
a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de Gaesco Holding, S.A. Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n
sobre las citadas cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada
de Gaesco Holding, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 1998 y 1997 y de los
resultados consolidados de sus operaciones correspondientes a los ejercicios anuales terminados
en dichas fechas y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacidn y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados aplicados uniformemente.

E! informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 1998 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de Gaesco Holding, S.A. y sociedades
dependientes, ta evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informaci6n contable que contiene el
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
1998. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién
consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Gaesco Holding, S.A. y
de sus sociedades dependientes.

KPMG AUDITORES, S.L.

™

Jordi J. Garcia Cirera b VA GRATUITA

4 de junio de 1999
Inserite on ol mllt:o on‘m‘l de Auditores de Guentas con ol n.” 30702,

v on of Rayg de o ds Auditorss-Censores
KPMG Auditores S.L. Jurados de Cuentas con of n.¥ 19, '
KPMG Auditores 5.L. es miembro da Reg. Mer. Madrid, T. 11.96%, F. B4, Sec. B, H. M-188.007, Inscrip, 1.*
KPMG intarnational, Sociedad Suiza. N.LF B-78610163




SapEa sTeng set ap awrs@a apd Titog ewnfpe caowan oo

[NTSA [({f KR TH
6HO°L6 9€$'9%61 (5T Wim) UapIo AP STRISAD STID
by (YA N2 (€Z mou) asnuoxdumd £ 03san ap yemann
' UMD ap sEriany
L] FLR'L oarsed e, $Tr9 FLRL OAlOT B0 ],
rit [
[AY] 16T (€] ©ou) sTuand sen)
L nT (Z1 viow) npumagipoyad ap seon;)
stato £ ugtaearipouad ap seanyy
- _ : CHAtSA |,
Sit 1Lt
2%t 1$8°C (1] E10u) S0IUE SOUTIPMUIING
Y ¥RE'l (91 eiou) semand seng )
uy 4] (T1 Tou} wpraeayiponsad 3p sewany 9206 1091
- 174 (¥ Tiott) s315132ds2 sopuy
SESIAID STHIRND) it o« sodnwe £ solpad song
311 8vs'l OPCIIA [T 5330]8A IP ONPHD)
6L - iueied ud soispdagy (01 =ww) sasmnoyued € ouppaD)
e L3 TAN
9991 06’1 (01 viou) sarenapued ap upiaeizutury
Q) [£4] uptaeioma od ugisiaosd ‘souap
T 1 (S1 ©0u) so1at3ueUY SOUTPAWIIN Ip upLIEIITI,) [ 19 ufy) ens ap s2s0|TA
SOF 86171 sauoediztued £ saupraay

ozcid o3 ¢ sousodap £ sezuery (6 ©ou) ugiseofau Jpgaun)

odnsd (¢ sopinquIE 0111302 13p sopeinsay

{]1}) (can sepmaaosts 1od saisiacig *soun
- - STHUIXS SO1308 3D S5210] 0l £ol ot3nn un o SESOMU ‘SESOpRpP SHMEsIIAU]
. ofdiu| 13 o sTsosout ‘spsopnp
£€£9 Tirl

Lt (445
2 L elauaEAInba ua stisand sapepoysog
o¥ S0¥°1 1=q0(2 upiaesdanw sod scpepjosuos sapeparog () 1] ssuossirond
‘ . {(P) p| Er0u) sepEpIIORI0l SAPEPANIOS VI SEAIISIY 862 86T S3I0[TA SWLO
rZs 1e9 ot 44 e1ouajea1nba ua stisand sapepardos ua sauopediony
(g ®rou) 3maucuLrxd e1d)
<or 08y ((3) p1 w100) seAsas) FEND 60t W
44| 151 ((9) #1 viou) |83y Tasasay
SCAIDSIY 1 - (¢ oon) o101 £ RuzCWUE opezijlaowiug
F e | 5T {1 ©lou) [epamin oprrpIanuny
ot 0%6 ((€) 1 eronn) peandey oprLIjIAsLg
L661 8601 oARTy [T

8461 ATY
: (setasad ap savogpne ua sopesandxz)) -\

Lon1 £ ROGT 3P 2xquimnp op ¢ |
; SUPEIOSING) DRLITIIG AP Sadmcgis | |
, SIUNICUNLEIC SIIVCEIDO0N A V'S ONICE IO OISHVD \ '
)
: . ® ® ©




e GAESCO HOLDING, 5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas
para los ejercicios anuales términados
en 31 de diciembre de 1998 y 1997
o {Expresadas en millones de pesetas)
1998 1997
[ntereses y dividendos de inversiones 223 196
' ® Intereses de los pasivos (12) {2)
Beneficio en cartera de negociacién y productos derivados
Por ventas y amortizaciones 95 80
En operaciones de productos derivados 104 313
199 393
Pérdidas en cartera de negociacidn y productos derivados
L+ Por ventas y amortizaciones {11 (1)
Provisiones por minusvalias - ()
En operaciones de productos derivados (96) {194)
- {2)
(107) {199)
® Comisiones percibidas (nota 17) 4.778 3.194
Corretajes y comisiones satisfechas (1.817) {11349
Amortizacién del fondo de comercio de consolidacién (3) -
e Beneficio de la actividad ordinaria 3.259 2,443
Gastos de personal (nota 18) (483) (414)
Gastos generales, contribuciones e impuestos {nota 19) (407) (351)
Amortizaciones del inmovilizado (notas 6 y 7) (64) (60)
@ Saneamiento y dotaciones (nota 20) (275) (1
Margen de explotacidn 2.030 1.612
Participacién en resultados de sociedades puestas
en equivalencia (nota 8(a)) 5 4
e
‘ :':‘ Otros beneficios y pérdidas (nota 21) 2 (2)
— = Beneficio antes de impuestos 2.037 1.614
puestos sobre Sociedades (nota 24) (810) {538)
Py Beneficio despuds de impuestos 1227 1.036
Resultados atribuidos a los socios externos - .
1.227 1.056

Beneficio atribuido

La memoria adjunt

rte integrante de las cuentas anuales consolidadas.




GAESCO HOLDNIG, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

@

31 de diciembre de 1998 y 1997

)] Naturaleza v Actividades Principales v Composicién de! Perimetro de Consolidacidn
(a) Gaesco Holding, S.A.

Gaesco Holding, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad anénima
en Espafia el 4 de junio de 1974, por tiempo indefinido y bajo la denominacidn de
Mobiliaria Monesa, S.A. El 14 de octubre de 1987 cambié su denominacidn por la
de Gaesco Valores. 5.A. A partir de dicha fecha inicié la adquisicién de
participaciones mayoritarias en diversas sociedades especializadas en el campo de
las inversiones. El 10 de julio de 1989 cambié de nuevo su denominacién social por

14 la actual.

La actividad principal de la Sociedad es el control y la participacién en sociedades
especializadas en el campo de inversiones financieras.

La gestién y administracién de la Sociedad es efectuada por persbnal propio,
utilizando y/o prestando, asimismo, personal, medios e infraestructura de otras
sociedades del Grupo Gaesco.

ied pdient
Gaesco Holding. S.A. y las sociedades dependientes siguientes:

- Gaesco Gestién, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva (en adelante Gaesco Gestidn),

- Gaesco Pensiones, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Fondos de
Pensiones {en adelante Gaesco Pensiones),

- Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. (en adelante Gaesco Bolsa),
- @Gaesco Fiscal, S.A. (en adelante Gaesco Fiscal),

- Gaesco Correduria de Seguros, S.A.,

- Gabinete de Estudios Econdmicos, Gaesco, S.L.,

- Inver-Money, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Carteras (en adelante
Inver-Money).,

componen el Grupo de sociedades Gaesco (en adelante el Grupo).

Un detalle de los fondos propios de estas sociedades se incluye en el Anexo I adjunto,
el cual forma parte integrante de esta nota.

T—
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Gaesco Gestidn fue constituida el 30 de julio de 1985. Su actividad consiste en la
direccion, administracién y gestidn de sociedades de inversién y fondos de
inversién. Al 31 de diciembre de 1998, tiene encomendada la gestidn de las
siguientes Instituciones de Inversidn Colectiva:

Fondos de Inversién Sociedades de Inversién Mobiliaria

P & G Crecimiento, F.ILM. Gover Actius Mobiliaris, S.I.M.C.A.V
Eurofondo, F.LM. Inversions AGO, S.LM.CA.V
Foncuenta, F.LA.M.M. INGOAN Actius Mobilaris, S.IM.CA.V
Gaesco Fondo Fondtesoro, FILAM.M.  Gorinvest Actius Mobiliaris, S..M.C.A.V
C Monya Fons, F.LM. Febrer Noranta vuit, S.IM.CAV

ahispa Renta, F.IM. Uniprom 98, S.IM.CAV

- Fondguissona, F.LM. Manresa Capital, S.IM.C.A.V

olsalider, F.I.M. Inverclimer Actius Mobiliaris, S.LM.C.A.V
Fonsmanlleu Borsa, F.LM. CAT Patrimonis, S.ILM.CA.V
Fonsmanlleu Estalvi 2, F.L.M. Stock-Area, SIM.CAV
Dealerfondo, F.[.M. MSP Eurogestién Bolsa, S IM.CA.V
Fondogaesco, F.LM. Pracas Actius Mobiliaris, S.LM.CA.V
Constantfons, F.LM. : Compaiiia General de Inversiones, S.L.M.
Bona-Renda, F.ILM. Arelguia, S.IL.M.
Gaesco Fondo de Fondos, F.I.M. Impamosa, S.I.M.
Fonsvalladolid, F.I.M. Inbarsave, S.LM.
Fonsvalladolid II, F.ILM. Jasoca, S.I.M.
Fondguissona Bolsa. F.LM. Valinsa, S.I.M.
GaescoQuant, F.ILM.

Fonsglobal Renta. F.ILM.

Gaesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988. Su actividad consiste en Ia
direccion, administracién y gestion de fondos de pensiones. Al 31 de diciembre de
1998, tiene encomendada la gestion de los siguientes fondos de pensiones:

Gaesco Senior, Fondo de Pensiones
Agropecuaria de Guissona, Fondo de Pensiones
Fonsmanlleu Pensions, Fondo de Pensiones
Cahispa, Fondo de Pensiones

Gaesco Junior, Fondo de pensiones

Gaesco Bolsa se constituy6 el 12 de julio de 1989 y sus actividades principales son las
siguientes:

» Gestionar, por cuenta del emisor, la suscripcién y reembolso de participaciones
en Fondos de Inversién, y negociar, por cuenta propia o ajena, su transmision.

+ Mediar, por cyenta directa o indirecta del emisor, en la colocacién de emisiones
de valores.

(Continda)
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» Gestionar canteras de valores de terceros.
* Asegurar la suscripcion de emisién de valores.

A + Ser titular en la Central de Anotaciones y actuar como Entidad Gestora del
Mercado Monetario de Deuda Piblica en Anotaciones en cuenta.

= Otorgar créditos directamente relacionados con operaciones de compra y venta
de valores.

o * Ostentar la condicién de entidad delegada del Banco de Espafia para [a
\ realizacion de operaciones en moneda extranjera derivadas de las anteriorss

% actuvidades.

- ’ )/Gaesco Fiscal, S.A. se constituyé el 31 de julio de 1991 y su actividad principal es la
prestacidn de servicios de asesoramiento fiscal y contable y laboral.

Gaesco, Correduria de Seguros, S.A. se constituyé a finales de 1989 y su actividad
principal es la promocién y asesoramiento en la formalizacién de contratos de
seguros y asistencia posterior. Esta sociedad pertenece al Grupo Gaesco, 2 través de
su tnico accionista Gaesco Fiscal, S.A.

Gabincte de Estudios Econémicos, Gaesco, S.L. fue constituida el 13 de abril de
1977 y su objeto social o constituye la compraventa, cesién, uso, arrendamiento de
bienes inmuebles, la ejecucién de obras por cuenta propia o de terceros. la
promocién inmobiliaria, asi como la adquisicidn, tenencia, transmisién y
enajenacidn de toda clase valores mobiliarias. A principios del ejercicio 1998,
Gaesco Holding, S.A. adquirié el 100% de participaciones del capital social en
Gabinete de Estudios Econdmicos, Gaesco, S.L., por su valor neto contable. Esta
sociedad ha permanecido pricticamente inactiva en el ejercicio 1998.

Inver-Money, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Carteras (en adelante

Inver-Money) fue constituida el 15 de diciembre de 1989 y su actividad principal
-“ constituye la gestion de carteras de valores de terceros. El 9 de abril de 1998 el
Grupo Gaesco adquirid una participacién adicional del 80% del capital social d=
Inver-Money, convirtiéndose en su Gnico accionista. E! diferencial entre el precio d2
adquisicién y el valor neto contable de la participacién en el momento de la
adquisicion (Fondo de comercio) por importe de 4.681 miles de pesetas se ha
amortizado ¢n su totalidad con cargo a resultados del ejercicio 1998. En las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 1998 Inver-Money se ha integrado, como
consecuencia del cambio de participacion, por el método de integracién global v no
por ¢l procedimiento de puesta en equivalencia utilizado en las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 1997. Este cambio en el método de consolidacidn no
tiene ningun efecto significativo en los resultados y fondos propios consolidados ni
a la comparabilidad de las cifras del ejercicio 1998 con respecto al ejercicio

anterior.

L] W Todas las socied;

Cierran su ejercicio social al 31 de diciembre.

{Continda)
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(c) Sociedades asociadas

Al 31 de diciembre de 1998, la dnica sociedad asociada es:

® LM. Administraciones, S.A., cuyo objeto social es la administracién y representacidn
de Instituciones de Inversién Colectiva y estd participada en un 20% por el Grupo a
través de la sociedad dependiente Gaesco Gestidn. Un detalle de sus fondos propios
al 31 de diciembre de 1998 y 1997 se muestra en el Anexo [ adjunto.

{2) Bases de Presentacién

\ Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado en base a los registros de

contabilidad-de- Gaesco Holding. S.A. y de las sociedades dependientes consolidadas.
Dichas cuentas han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad. siguiendo
los criterios de presentacion establecidos en la Circular 1/1993 de 3 de marzo de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores y habiéndose aplicado las disposiciones
legales en materia contable y los principios contables de obligado cumplimiento con
objeto de mostrar la imagen fiel dei patrimonio consolidado, de la situacién financiera
consolidada y de los resultados consolidados de los ejercicios anuales terminados en 31
de diciembre de 1997 y 1998 asi como la propuesta de distribucion de resultados de este
dltimo ejercicio.

Los Administradores de Gaesco Holding, S.A., de acuerdo con lo permitido por la normativa
legal en vigor, han optado por omitir la presentacién de los cuadros de financiacién
consolidados correspondientes a los ejercicios 1998 y 1997.

Las cuentas anuales individuales de Gaesco Holding, S.A. y de cada una de las sociedades
consolidadas correspondientes al ejercicio 1998 se encuentran pendientes de aprobacién
por las respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante. el Consejo de
Administracidén de la Sociedad., quien a su vez controla de hecho las sociedades
consolidadas. estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios

significativos.

(3 Criterios de Copsolidacién

El proceso de consolidacidn se ha efectuado en base a los siguientes métodos:

- Las sociedades dependientes. en las que Gaesco Holding, S.A. posee la mayoria de
los derechos de voto. o haya nombrado la mayoria de los miembros del Consejo de
Administracion de las mismas, por el método de integracién global.

- Las sociedades asociadas, donde [a participacion directa o indirecta de Gaesco
Holding. S.A. es entre el 20% y el 50% del capital social por el procedimiento de
puesta en equivalencia.

Todos los saldos y las transacciones significativas entre las sociedades consolidadas, asi

(Continda)
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Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en sociedades consolidadas y
el valor tedrico-contable de dichas participaciones en la fecha de adquisicién de las
mismas se ha asignado en primer lugar a "Inmovilizaciones materiales” (véase nota 6) en
base a la tasacidén efectuada por expertos independientes, en el momento de la

® adquisicidn de la participacion, y el importe restante se considerd, en su caso, "Fondo de
Comercio de Consolidacién”.

(4)  Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucién de resultados de Iz sociedad dominante Gaesco Holding, S.A.

correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 1998, formulada por

0 los Administradores de la Sociedad y pendiente de aprobacién por la funta General de
Accionistas, es la siguiente:

Millones de pesetas
A reserva legal 39
° reservas voluntarias 600
A dividendos a cuenta 950

1.589
Con fecha [6 de noviembre de 1998, el Consejo de Administracién ha acordado el pago de
° un dividendo a cuenta por importe de 950 millones de pesetas el cual serd pagadero y

exigible a partir del mes de enero de 1999.

Esta distribucién fue formulada a partir del siguiente estado previsional de resultados del
ejercicio 1998 y de tesoreria del periodo de un afio partir de Ia fecha del acuerdo:

Millones de pesetas

L
Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 1998:
Beneficios estimados, después de impuestos 1.636
Menos, Dotacién requerida a reserva legal (39
Estimacién de beneficios distribuibles
o del ejercicio 1998 1.597
Dividendos a cuenta distribuidos 950

Prevision de tesoreria del periodo comprendido entre
el 16 de noviembre de 1998 y el 16 de noviembre
de 1999:
Saldos de tesoreria al 16 de noviembre de 1998 111
Cobros proyectados 7.260
i (7.261)

110

(Continia)
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Los resultados del ¢jercicio {998 de las sociedades dependientes serdn aplicados conforme a
lo que acuerden las respectivas Juntas de Accionistas.

°o (5) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados
Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los

principios contables y normas de valoracién y clasificacién contenidos en el Plan
General de Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) Inmovilizado material

Bt-mmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicién, deducidas
-_— las correspondientes amortizaciones acumuladas.

hL—

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, segiin los afios de vida util

e estimados que se indican a continuacién:
Afios de
vida (til
Edificios y otras construcciones 25-50
Py Maquinaria, instalaciones y utillaje 5-16
Mobiliario y enseres 10
Equipos para procesos de informacidn 6.66-10

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no mejoran
su utilizacion o prolongan la vida dtil de los activos, se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada en el momento en que se producen.

o
{b) Inmovilizado inmaterial v fictici
- El inmovilizado inmaterial y ficticio, que corresponde a aplicaciones informaticas. se
presenta por su coste de adquisicién neto de la amortizacién acumulada
@' correspondiente, que se calcula utilizando el método lineal sobre un periodo de
o cinco aios.

(c) Cartera permanente y cartera de negociacién

Las inversiones en sociedades en las que Gaesco Holding, S.A. participa, directa o
indirectamente, en un porcentaje entre el 20% y el 50% del capital social, figuran
valoradas por el valor tedrico-contable de la participacién al 31 de diciembre de
1998 y 1997.

o
- (Continda)
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Los valores mobiliarios de renta fija y variable as{ como las participaciones en fondos
y sociedades de inversion mobiliaria, figuran valorados a precio de adquisicidn,
incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste de los derechos de
suscripcidn. Los intereses de los titulos de renta fija devengados desde la dltima
liquidacidn hasta el momento de la compra, se excluyen del precio de adquisicién,
contabilizindose bajo el capitulo de cuentas de periodificacién del activo hasta el
vencimiento del cupdn.

Los valores adquiridos con pacto de retrocesion se contabilizan por el efectivo
realmente pagado. La diferencia entre este valor y el precio de retrocesidn se
L4 periodifica de acuerdo con su devengo, siguiendo un criterio financiero.
\

¢ dotan las oportunas provisiones por depreciacién de los valores mobiliarios cuando
se producen las siguientes circunstancias:

V
- Para los titulos cotizados en Bolsa de renta fija o variable, cuando el valor de
o mercado es inferior al de adquisicién. Se entiende por valor de mercado el mds
bajo entre el de cotizacidn del Gltimo trimestre o el del dltimo dia del ejercicio.

- Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad
y clara constancia.

(d} Crédito a particulares v financiaciones de particulares

El saldo de estos epigrafes del activo y pasivo de los balances de situacin
consolidados adjuntos corresponde a los saldos a cobrar y a pagar, respectivamente,
con los clientes como consecuencia de [a actividad de canalizacion de Grdenes de

compra y venta de valores.

[ Atendiendo a lo establecido por las Circulares 2/1989 y 5/1990 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, las operaciones de compra-venta de valores por
cuenta ajena no se cargan y abonan a las cuentas de clientes hasta que no han sido
liquidadas a la Sociedad Rectora, manteniéndose reflejadas hasta entonces en
cuentas de orden.

(e) Corto/largo pla

En los detalles de la memoria consolidada, se clasifican a corto plazo los créditos y
deudas con vencimiento igual o inferior a2 doce meses, y a largo plazo los créditos y
deudas con vencimiento superior a doce meses.

() Ingresos v gastos

La imputacidn de ingresos y gastos a la cuenta de pérdidas y ganancias se efectia
atendiendo a sy periodo de devengo.

(Continda)
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g) Comisiones percibidas v comisiones satisfechas

El Grupo reconoce las comisiones por aseguramiento, colocacidn, intermediacién en la
cesidn de activos financieros o suscripcion de fondos de inversion en el momento en
que se presta el servicio. :

Parte de las comisiones percibidas son cedidas a personas fisicas o juridicas que han
promovido la colocacién de los productos en nombre del Grupo y que estin
vinculadas a éste mediante un contrato de representacidén exclusiva o son

intermediarios financieros.

(h) Contratos de opciones v futuros financieros

Las opciones y futuros financieros se contabilizan en el momento de contratacién y
hasta el cierre de [a posicién o el vencimiento del contrato, en las cuentas de riesgo

( . . . .
y compromiso (cuentas de orden) por el importe nominal comprometido. Los fondos
e itados en concepto de garantia para los contratos abiertos figuran registrados,
en su caso, en ¢l epigrafe “Intermediarios financieros” del activo de fos balances de
sttuacion adjuntos.
El coste de los derechos resultantes de las opciones compradas se reflejan en el
epigrafe de "Cartera de negociacién” del activo de los balances de situacién. Las
° obligaciones resultantes de las obligaciones emitidas se reflejan en el epigrafe de
"Opciones emitidas” por el importe de las primas percibidas.
Las opciones y futuros financieros contratados en mercados organizados se valoran a
su precio de cotizacion. Las variactones en las cotizaciones se registran en la cuenta
o
Los resultados de fas operaciones de opciones y futuro realizadas fuera de dichos

de pérdidas y ganancias como pérdidas o beneficios en operaciones de productos
derivados.

mercados se registran en el momento de su liquidacién. No obstante,

~—— periédicamente se efectdan cierres tedricos de las posiciones que no son de
cobertura y se provisionan con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias las
pérdidas potenciales que, en su caso, resulten para cada clase de riesgo.

Los resultados de las operaciones de opciones y futuro que son de cobertura se
periodifican simétricamente a los resultados de operacién cubierta.

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor
en pesetas, utilizando los tipo de cambio vigentes en las fechas en que se realizan.
Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la cancelacidn
de los saldos provenientes de transacciones en moneda extranjera, se reconocen en
la cuenta degérdidasy ganancias en el momento en que se¢ producen.

] y

le

51 |

3 ' (Contintia)
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*

El 1 de enero de 1999 el euro se ha convertido en la moneda oficial de los once paises
participantes de la Union Monetaria Europea (UME), quedando fijado el tipo de
conversion entre el euro y las monedas de los paises pertenecientes el 31 de
diciembre de 1998. Durante el periodo transitorio, hasta el 3 de diciembre de 2001,
la peseta continuard siendo unidad de cuenta como subdivision del euro 2 un tipo de
cambio fijo de 166,386 pesetas/euro. Al 31 de diciembre de 1998 se ha utilizado el
citado tipo de cambio para convertir las operacicnes en monedas de los restantes
paises participantes en la UME, reconociéndose, en su caso, las diferencias de
cambio surgidas como resultado del ejercicio 1998, al considerarse realizadas. El
efecto de las diferencias positivas no reconocidas como resultado del ejercicio 1998
no es significativo.

Los saldos a cobrar y a pagar al cierre del ejercicio en moneda de paises no

pertenecientes a la UME se valoran en pesetas, a tipos de cambio que se aproximan

> a los vigentes al cierre del ejercicio, reconociéndose como gastos las pérdidas netas

de cambio no realizadas, determinadas para grupos de divisas de similar

vencimiénto y comportamiento en el mercado, y difiriéndose hasta su vencimiento
os beneficios netos no realizados, determinados de igual modo.

() Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar
a sus empleados cuzndo son cesados en sus servicios. Ante Iz ausencia de cualquier
necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado que no reciben
indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en sus
servicios, los pagos por indemnizaciones, en su caso, se cargan a gastos en el
momento en que se toma la decisidn de efectuar el despido.

(k) Impuesto sobre Sociedades

Gaesco Holding, S.A. realiza sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades en
régimen consolidado con las sociedades dependientes (véase nota 1(b)).

El Impuesto sobre Sociedades se ha calculado sobre el beneficio econdmico antes de
impuestos de cada una de las sociedades individuales, corregido por las diferencias
de naturaleza permanente con los criterios fiscales, tomando ea cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables y considerando los ajustes derivados de Ia
aplicacién de los métodos de consolidacion. El efecto impositivo de las diferencias
temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos
anticipados o diferidos del balance de situacidn consolidado.

Los impuestos anticipados sélo se registran contablemente cuando tienen un interés
cierto en la carga fiscal futura y su realizacién estd razonablemente asegurada.

Las deducciones y bonificaciones fiscales por inversiones y creacién de empleo se
consideran como menor gasto por impuesto del ejercicio en que se aplican.

{Continua)
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(6 Inmovilizaciones Materiales

Su detalle y movimiento se muestran en el Anexo Il adjunto, el cual forma parte integrante
i &
] de esta nota.

Como consecuencia del proceso de consolidacién, a determinados elementos del

inmovilizado material, incluidos en “Edificios y otras construcciones” y pertenecientes a

la sociedad dependiente Gaesco Bolsa. se les ha asignado una parte de las diferencias

positivas de consolidacién (véase nota 3) por un importe al 31 de diciembrs de 1998 y

1997 de 49 y 51 millones de pesetas. respectivamente. El movimiento durante los

] ejercicios 1998 y 1997 del valor asignado en el proceso de consolidacién al inmovilizado
material ¢s como sigue

Millones de pesetas

Valor Amortizacién Valor
inicial acumulada neto
Saldo al 31 de diciembre de 1996 62 9 bR}
Dotacion a la amortizacién - (2) {2)
Saldo al 31 de dictembre de 1997 62 (1N 51
Dotacién a la amortizacidn - ) {2)
Suldo al 31 de diciembre de 1998 62 (13 49
(7N Inmovilizado Inmaterial v Ficticio
® El inmovilizado inmaterial y ficticio corresponde a aplicaciones informdticas adquiridas v su
: movimiento durante los ejercicios 1998 y 1997 ha sido el siguiente:
—~ Millones de pesetas
Saldos al Saldos al Saldos a!
31712796 Alas Bajas 31/12/97 Altas 31/12/98
Coste 17 | 20 38 - 38
Amortizacidn acumulada (7N - 20 (37 (1) (33)

_ Valor neto contable - i - | () -
]
| @
' (Continua)
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o
S Cartera Permanente
Su detaile y movimiento es como sigue:
o _ Millones de pesetas
Saldos al Saldos al Saldos al
31712/96 Altas 31/12/97 Altas Bajas 311298
Participaciones en
e sociedades puestas
en equivalencia 28 2 30 2 (7N 25
Otros valores
ciones no cotizadas 208 - 298 - - 298
or depreciacidn
tros valores - (1) (1) - - {n
326 l 327 2 {7) 322
{a) Participaciones en sociedades as en equivalencia

El movimiento de las participaciones en sociedades puestas en equivalencia durante
los ejercicios 1998 y 1997 es como sigue:

Millones de pesetas

LM, [nver-Money, S.A.,
Administracién, S.A. S.G.C. Total
Saldo al 3! de diciembre de
1996 20 8 28
Participaciones en resultados 3 l 4
de 1997
iy Dividendos percibidos - 2) )

@ Saldo al 31 de diciembre de
1997 23 7 30

Participaciones en resultados

de 1998 5 - 5

Cambios en los criterios de
® consolidacién (nota 1(b)) - (D (N
Dividendos percibidos (3 - (3)

Saldo al 31 de diciembre de |

1998 . 25 -
o
' (Continia)
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@
(b) Acciones no cotizadas
Al 31 de diciembre de 1998 y 1997, las acciones no cotizadas corresponden a
o participaciones en capital de las siguientes sociedades:
Porcentaje de
f participacién  Millones de pesetas
— Sociedad Rectora de la Bolsa
de Valores de Madrid. S.A. . 230
e Sociedad Rectora de la Bolsa
de Valores de Barcelona, S.A. - 62
Previsidn Sanitaria Nacional-
Gestidn, S.A. S.G.LLC. 5.00% 5
Otros - 1
o 298
(9) artera de Negociacidn
El detalle de la cartera de negociacion al 31 de diciembre es como sigue:
1998 1997
Tipo de Millones de Tipo de Millones de
interés pesetas interés pesetas
Acciones y participaciones
Participaciones en
fondos de inversidn - 165 - 402
® Acciones cotizadas - - - 62
Acciones no cotizadas - l - 1
Sociedades de Inversidn
— Mobiliaria de Capital

@ Variable . 1.032 B —_—
1.198 4635

e Adquisicién temporal de
activos 3.61% 58  4,50%-4,78% 1.610
Otros valores de renta fija - | 4,50% 40
1.257 2.115
) Menos, provisidn por depreciacion de la
cartera de negociacin (2) (2)
1.255 2113

L
) (Continga)
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®
Un detalle del capitulo de acciones y participaciones al 31 de diciembre de 199§ y 1997 es
como sigue:
® Millones de pesetas
1998 1997
ENDESA - 62
Gaesco Fondo Fondtesoro, F.ILA.M.M. 26 299
Bolsalider, F.I.M. - 60
e Constantfons, F.L.M. 104 8
1 LM. 93 Mixto, F.I.M. 35 35
Manresa Capital, S.LM.CA.V,, S.A. 42 -
<Area, SIM.CAV, SA. 190 -
MSP Eurogestién Bolsa, S.I.M.C.A.V,, S.A. 400 -
Pracas Actius Mobiliaris, S.LM.C.A.V,, S.A. 400 -
Otras acciones no cotizadas 1 1
1.198 465

Grupo para su posterior comercializacidn.

u

Las participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva corresponden a fondos y
sociedades de inversion gestionadas por el Grupo Gaesco y las participaciones mds
significativas se refieren a las aportaciones iniciales realizadas por las sociedades del

(Continca)
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o
E! movimiento de la cartera de negociacidn durante los ejercicios 1998 y 1997 ha sido el
siguiente:
® Millones de pesetas
Adquisicién Otros
Acciones y temporal valores de
participaciones de activos renta fija Total
‘Saldoal 31 de
diciembre de 1996 200 1.269 | 1.470
© 4
dquisiciones 16.733 178.304 139 195.176
Reembolso (16.468) (177.963) (100} (194.531)
Saldo al 31 de
diciembre de 1997 : 465 1.610 40 2.115
Adquisiciones 29.637 117.906 - 147.543
Reembolso (28.904) (119.458) (39) {148.401)
Saldoal 31 de
diciembre de 1998 1.198 58 1 1.257
Menos, provisidn
por depreciacién
de cartera de
negociacién al 31 de
diciembre de 1998
- y 1997 (1) - (1) )

Valor neto al 31 de
diciembre de 1997 464 1.610 39 2.113

Valor neto al 31 de

diciembre de 1998 1.197 38 - 1.255
o ; . _
o
' (Continda)
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o

(10) Crédito a Particulares v Financiacidn de Particulares

El movimiento durante los ejercicios 1998 y 1997 de los epigrafes de crédito a particulares y
o financiacién de particulares de los balances de situacién consolidados adjuntos se
muestran conjuntamente, ya que los registros internos de las sociedades del Grupo
recogen los movimientos diarios por operaciones de valores por su valor neto,
diferencidndose los saldos segiin su signo inicamente al cierre de cada mes:

Millones de pesetas

1998 1997
® Saldo al | de enero
Crédito a particulares 936 318
iganciacion de particulares (1.666) (1.126)
Saldo neto (saldo acreedor) (730) {808)
Ordenes de compra liquidadas en el ejercicio 963.713 608.229
Ordenes de venta liquidadas en el ejercicio {965.445) (618.408)
Comisiones y otros gastos cargados en el
ejercicio 2.541 665
Flujo neto de efectivos durante el ejercicio (380) 9.592
Saldo al 31 de diciembre (30 {730)
Créditos a particulares 1.601 936
Financiacién de particulares (1.9G2) (1.666)
Saldo neto (saldo acreedor) (301 (7530)

(11} Intermediarios Financieros

El detalle de este epigrafe del balance de situacidn al 31 de diciembre es el siguiente:

Millones de pesetas

1998 1997
Depdsitos a la vista en pesetas 1.784 782
Depésitos a la vista en divisas 491 93
Dep6sitos en garantia por operaciones en
(] mercados organizados ) 407 330
Otros saldos con intermediarios financieros 169 491

‘ / 2.851 1.696
[
) ) (Continiia)
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En el capitulo de Depésitos a la vista en pesetas se incluyen varias cuentas corrientes en la
Caixa d'Estalvis Provincial de Girona con un saldo al 31 de diciembre de 1998 de 448
millones de pesetas, que devengan un tipo de interés anual del 2,95% (245 miliones de
o pesetas al 31 de diciembre de 1997, con un tipo de interés anual del 3,75%).

Los depésitos 2 la vista en divisas corresponden principalmente a depésitos en délares
EE.UU., francos franceses y marcos alemanes, que se muestran a su contravalor en
pesetas de acuerdo con ¢l tipo de cambio vigente a la fecha de cierre. Estos depésitos
cubren bdsicamente posiciones en divisas mantenidas por la clientela.

Cuentas de Periodificacién

La composicién al 31 de diciembre de este capitulo es como sigue:

12)

Millones de pesetas

1998 1997
® Cuentas de activo
Comisiones
Por gestidn de carteras 32 .
Por gestion de fondos 113 111
Otras comisiones 6 13
Corretajes 17 37
[ntereses devengados de préstamos
y valores de renta fija [ -
Bonificaciones devengadas 32 6
Cuentas de pasivo
Comisiones a pagar 161 95
® Facturas pendicntes de recibir y provisiones varias 21 16
p.
~ 182 111

e
L] z_\ .
®
3 (Continga)




17
GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

®
(13)  Ouas Cuentas del Activ
El detalle de este capitulo del balance de situacidn al 31 de diciembre es como sigue:
o Millones de pesetas
_ 1998 ' 1997
. Largo Corto Corto
plazo plazo plazo
® . Depdésitos y fianzas 5 - l
’ Hacienda Publica, deudora
Retenciones y pagos a
: uenta del Impuesto
sobre Sociedades
. (nota 24) - 250 87
32
51
54

.

==

Deudores por gestién de carteras 14
Bonificaciones pendientes de cobro - 33

: Deudores varios - 20
_ 5 387 157

{Continta)
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(14) Fondos Propios Consolidados

Tal como se indica en la nota 2, las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido
° formuladas de acuerdo con las normas y criterios de presentacién establecidos por la
legislacién vigente para las Sociedades y Ageacias de Valores, por lo que para la
determinacion de los fondos propios consolidados del Grupo Gaesco al 31 de diciembre
de 1998 y 1997 deben considerarse los siguientes epigrafes y capitulos de los balances de
situacidn adjuntos:

Millones de pesetas
-4 1998 1997

Capital 950 1.710
ervas 631 524
Reservas ensociedades consolidadas 1.412 654

Beneficio del ejercicio 1.227 1.036
Fondos propios consolidados contables al
31 de diciembre 4.220 394
Dividendos entregados a cuenta (noia 4) (930) (190)
® Acuerdo de reduccidn de capital pendiente de
hacerse efectivo (nota [4(a)) - (760)
Fondos propios consolidados despuds de
reduccidn de capital acordada v de la
aplicacién del resultado del ejercicio 3.270 2.994
® L

El detalle y movimiento de los fondos propios consolidados de Gaesco Holding, S.A. y
sociedades dependientes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 1998 y
1997 se muestra en el Anexo {11, el cual forma parte integrante de esta nota.

| @ (a) Capital suscrito
® La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el {8 de junio de 1997

acordd reducir en 100 pesetas el valor nominal de cada accidn, con devolucidn de
dicho importe a los accienistas, acuerdo que se hizo efectivo el 3 de noviembre de
1997. Asimismo. la Junta General extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
noviembre de 1997 acordd una nueva reduccién de capital por un importe de 760
millones de pesetas mediante la reduccion del valor nominal de cada accidén en 400
pesetas y posterior devolucidn de dicho importe a los accionistas. Este acuerdo se
elevd a escritura piblica el 3 de febrero de 1998, haciéndose efectivo el 6 dé febrero
de 1998.

o
‘ ' {(Continta)




19
GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

Tras dichas operaciones, al 31 de diciembre de 1998, el capital social estd

representado por 1.900.000 acciones al portador, representadas  mediante

anotaciones en cuenta, de 500 pesetas nominales cada una totalmente suscritas y

® desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos. y
se encuentran admitidas a cotizacién en la Bolsa de Valores de Barcelona.

La composicidn del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1998 y 1997 se
muestra en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta nota.

(b) Reserva legal

Las sociedades estdn obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de
cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance una

tdad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y sélo podrd ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, ¢l saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También,
o bajo ciertas condiciones. se¢ podrd destinar a incrementar el capital social en la parte
de esta reserva que supere el 10% de 1a cifra de capital ya ampliada.

{c) ras reserva la sociedad dominante

Este capitulo del balance de situacién consolidado corresponde a reservas voluntarias
y otras reservas de libre disposicién.

(d}) Reservas en sociedades consolidadas
heservas en sociecades consolidadas

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 1998 y 1997, en funcidn de las
participaciones que las han generado, se muestran en el Anexo V. el cual forma
parte integrante de esta nota.

(15) Einanciacién de [ntermediarios Financieros

Un detalle de la financiacién de intermediarios financieros al 31 de diciembre de 1998 y

1997 es la siguiente:
P @ Millones de pesatas

1998 1997

Saldos acreedores con el Servicio de Compensacién
y Liquidacidn de Valores L1
Otras deudas con intermediarios financieros -

] KL\
®
' (Continia)
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(1G) tras Cuentas del Pasivo
Un detalle de este capitulo del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 1998
® y 1997 es como sigue:
Millones de pesetas
1998 1997
Hacienda Piblica, acreedora
Por IVA 24 19
e Retenciones a cuenta del IRPF y sobre los
/ rendimientos del Capital Mobiliario 36 49
Impuesto sobre Sociedades (nota 24) 810 5358
Seguridad Social 7 6
Deudas con accionistas 422 -
Opciones emitidas sobre valores (nota 25) 11 -
° Otras deudas 74 32
1.384 ' 664

Las deudas con accionistas corresponden a un préstamo otorgado por un accionista a finales
del mes de diciembre de 1998 que devenga un tipo de interds equivalente al MIBOR mis
un punto. Si bien el vencimiento de dicho préstamo estaba previsto a los seis meses

(] mediante dos cuotas trimestrales de capital mds interds por importe de 220 millones de
pesetas cada una, con fecha 7 de enero de 1999 ha sido liquidado en su totalidad.

(17) Comisiones Percibidas

Un detalle de las comisiones percibidas por la actividad de las sociedades del Grupo

Py consolidado durante los ejercicios 1998 y 1997, es como sigue:
Millones de pesetas
1998 1997
~— Comisiones
Por gestion y prestacidn de servicios a
.' instituciones de inversion colectiva o 1.494 [.218
Por intermediacidn burs:itil 2,227 1.306
Por aseguramiento y colocacicn
de emisiones de valores 285 147
' Por gestién de carteras 149 77
. Por custodia de valores 75 49
3 ' Por tramitacion y ¢jecucion de ordenes 471 322
Y ) X Otras comisiones t -
Asesoramiento fiscal y contable 76 75
4.778 3.194
] Las actividades del G principalmente en ¢l territorio nacional.
(Continta)
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(18) astos de Personal

Un resumen de estos gastos es ¢l siguiente:

Millones de pesetas
1998 1997
Sueldos, salarios y asimilados 417 357
Cargas sociales 66 57
0 483 414

| nimero medio de empleados del Grupo. distribuido por categorias. en los ejercicios 1998
y 1997 ha sido el siguiente:

Ntmero medio

de empleados
Categoria profesional 1998 1997
Directivos y titulados superiores 10 10
Mandos intermedios y titulados medios 12 12
Administrativos. comerciales y similares 36 43
78 67

(19  Gastos Generales, Contribuciones e Impuestos
~ Un detalle de estos gastos es ¢l siguiente:

Millones de pesetas
1998 1997

——

Servicios de profesionales independientes 34 28
Comunicaciones 111 83
Arrendamientos 20 17
Publicidad y propaganda 22 43
Reparaciones y conservacion 29 22
Suministros 24 16
Tributos 96 63
Gastos varios 11 79

407

[P
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(20) aneamiento aciones
La composicidn de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es como sigue:
Millones de pesetas |
1998 1997

{ Dotac?c}n para {a provisidn por insolvencias 100 Il
Dotacion para fondos especiales (nota 24) 175 -

275 11

("I) Otros Beneficios y Pérdidas
La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es como sigue:

Millones de pesetas

1998 1997
Otros beneficios
Servicios diversos 3 -
Beneficios en enajenacién de inmovilizado 6 -
Otros ingresos 1 3
10 5
Otras pérdidas
Gastos extraordinarios (3) M
Gastos y pérdidas de otros gjercicios (3 .
(8} (1)
S
2 (2)
g}- Aportacién de las Sociedades del Perimetro de Consolidacidn al Resuftado Consolidado del
Ejercicio
| detalle de la aportacidn al resultado consolidado de 1998 y 1997 por las sociedades que
forman el perimetro de consolidacidn se muestra en el Anexo VI, el cual forma parte
integrante de esta nota.
)
| ®

{Continda)
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(23) Remunegraciones v Saldos con Miembros del Consejo de Administracién
Durante el ejercicio 1998, los miembros del Consejo de Administracidn han percibido una
e remuneracion de 4 millones de pesetas (3 millones de pesetas en el ejercicio 1997) en

concepto de dietas por asistencia al Consejo. Asimismo, durante el ejercicio 1998 tres de
/ los miembros del Consejo han formalizado una refacién laboral con la Sociedad, por lo

que han percibido en el ejercicio 1998 retribuciones salariales por un importe total de 35
‘ millones de pesetas (en el ejeccicio 1997 eran dos miembros y el importe total percibido
ascendid a 17 millones de pesetas).
L I 31 de diciembre de (998 y 1997 los miembros del Consejo de Administracién no
mantenian ningin saldo deudor o acreedor con la Sociedad.
‘, (24)  Situacién Fiscal
Las sociedades tienen obligacién de presentar anualmente una declaracidn a efectos del
[ [mpuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la legislacion
fiscal, estdn sujetos a un gravamen del 33% sobre la base imponible. De la cuota
resultante pueden practicarse ciertas deducciones por inversiones y creacidn de empleo.
Las sociedades del Grupo, estin acogidas al Régimen de Declaracién Consolidada para el
Impuesto sobre Sociedades, siendo la Sociedad dominante l2 responsable ante la
Administraciéon de la presentacidn y liquidacion del Impuesto sobre Sociedades

consolidado. para lo cual recibe la correspondiente provisidn de fondos de las respectivas
sociedades dependientes.

.@

a .
]
. : {Continda)
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Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable de cada una de las sociedades del Grupo difiere de la
base imponible fiscal. A continuacién se incluye una conciliacién entre el resultado

F contable consolidado del ejercicio y el resultado fiscal agregado considerando los ajustes
derivados de la aplicacidn de los métodos de consolidacidn:

Millones de pesetas

1998 1997
Resultado contable del ejercicio. antes de
e / impuestos 2.037 1.614
ias permanentes
De los ajustes por consolidacidn 3) 3)
Gastos no deducibles 279 8
Compensacién de bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores (3) (4)
Bases imponibles consolidadas 2318 1.613
Cuota al 35% 811 564
Deducciones por doble imposicion de
dividendos de sociedades puestas en
equivalencia y otras (1) (6)
Gasto del ejercicio (nota 10) 810 558
Retenciones y pagos a cuenta (nota 13) (230) (§7)
 ©
!
‘ Impuesto sobre Sociedades a liquidar 560 471
Segiin establece la legislacion vigente. los impuestos no pueden considerarse
~— definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
i inspeccionadas por las autoridades fiscales, o hayan transcurrido el plazo de
: prescripcidn, que a partir del 1 de enero de 1999, es de cuatro afios. En el ejercicio 1998
las autoridades fiscales han iniciado la inspeccidn de las liquidaciones de los impuestos
principales, incluido el Impuesto sobre Sociedades, efectuadas por las sociedades del
grupo durante los efercicios 1993, 1994, 1995 y 1996 y del Impuesto sobre Sociedades
durante el ejercicio 1992. A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales
consolidadas el proceso de inspeccidn por parte de las autoridades fiscales ain no ha
finalizado, sin embargo. se han puesto de manifiesto ciertas discrepancias con las
;@ autoridades fiscales. espacialmente en relacidn a la aplicabilidad de determinadas
‘ deducciones fiscales. Por lo que, el Grupo. aplicando el principio de prudencia

valorativa, ha dotado en e}€jercicio 1998 con cargo al epigrafe de “Otras dotaciones” una
provision para riesgos y%astos por jfiporte de 175 millones de pesetas.

(Continda)
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(25) Cuentas de Riesgo y Compromiso

Al 31 de diciembre de 1998 y 1997, las cuentas de riesgo y COmpl‘Oﬂ‘llSO incluyen los
siguientes conceptos: i

Millones de pesetas

1998 1997
Avales y garantias concedidas 973 326
Operaciones de opciones
) iqnes sobre valores o indices comprados 3.100 -
Opciones sobre valores o indices emitidos 3.100 -
7.173 326

Los avales y garantias reflejan las fianzas constituidas por la sociedad dependiente Gaesco
Bolsa en su condicién de miembro de las Bolsas de Valores de Barcelona y Madrid y del
Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A. La finalidad de esta fianza es
garantizar, de forma colectiva con los restantes miembros de dichas Bolsas, el
cumplimiento de las obligaciones que contraigan con ocasidn de las operaciones del
mercado bursitil en que participen o medien.

Existen las mismas condiciones contractuales entre las opciones realizadas en mercados no
organizados sobre valores 0 indices comprados y las emitidas. tratindose de operaciones
que se cubren entre si.

(26)  Otras Cuentas de Orden

Dentro de este capitulo de los balances de situacion consolidados al 31 de diciembre de
1998 y 1997 adjuntos, se incluyen los siguientes conceptos e importes:

Millones de pesatas

1998 1997
Depdsito de titulos 69.153 23.286
Ordenes de clientes de compra de valores
pendientes de liquidar 5.525 3.803
Ordenes de clientes de venta de valores
pendientes de liquidar 5.981 4.504
Valores propios y de terceros en poder de .
otras Entidades 69.153 22,286
Carteras gestionadas 46.744 44.170
196.336 97.049

W ' (Contimia)
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El detalle de las carteras gestionadas. al 31 de diciembre de 1998 y 1997 segiin el destino de
las inversiones correspondientes es como sigue:
® .
: Millones de pesetas
1998 1997
Invertido en acciones y participaciones
b interiores cotizadas 19.256 13.524
Invertido en acciones y participaciones
eriores no cotizadas 23 21
Invertido en activos monetarios y
Deuda Piblica 4813 13.903
[nvertido en otros valores de renta
fija interiores cotizadas 11.435 11.681
Invertido en el exterior ' 8.268 2.615
Otras inversiones 2.949 2426
46.744 44.170

(27)  Aspectos Derivados del Efecto 2000

En el ejercicio 1998. las sociedades del Grupo iniciaron un plan de actuaciones para
identificar, valorar y corregir los posibles problemas y errores que pudieran surgir en el
tratamiento de la informacion y asociados con el afio 2000. EI plan se inicié con el
andlisis del sistema y aplicaciones informdticas y durante el ejercicio 1998 se han llevado
2 cabo actuaciones para remplazar y/o reprogramar las aplicaciones afectadas. De
acuerdo con el plan previsto, a mitad del ejercicio 1999 finalizardn las fases de prueba e
implantacién definitiva y de obtencién de confirmacién de las entidades con los que el
Grupo mantiene transacciones significativas respecto a la adaptacién de sus sistemas de
informacién a los problemas del Afo 2000. Asimismo, durante el ejercicio 1999 se
disefiard un plan de contingencias para minimizar, en la medida de lo posible. fallos que
pudieran surgir en el afio 2000 en los sistemas de informacidn criticos y/o de terceras
partes intervenientes en la operativa de las sociedades del Grupo.

El coste ¢ inversiones incurridos por el Grupo en el ejercicio 1998 en dicho plan de
e actuaciones ha sido aproximadamente de 26 millones de pesetas y el presupuesto para el
¢jercicio 1999 asciende a 35 miilones de pesetas.

El efecto en la dotacidn del ejercigio 1998 a la amortizacidn anticipada de las aplicaciones
informdticas u otras instalgcjdnes cuyd vida jjtil se ha visto afectada como consecuencia
de las adaptaciones a la lemitjéa del

2000 no ha sido significativo.

(Coatinda)
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Los Administradores consideran que las sociedades del Grupo estardn adaptadas a la
problemadtica derivada del afto 2000 antes del 31 de diciembre de 1999 y el disefio del
plan de coatingencias cubrird riesgos que pudieran afectar a la continuidad de sus
operaciones, derivados de actuaciones propias o de terceros.

Introduccidn del Euro

Al 31 de diciembre de 1998, las sociedades del Grupo tienen adaptados todos sus sistemas
informaticos y administrativos para cumplir con el principio de "no obligacién/no
prohibicidn” establecido en la introduccion del euro como moneda oficial de los once
paises participantes en la Unién Monetaria Europea (UME) durante el periodo transitorio
que termina el 31 de diciembre de 2001.

Las Sociedades det Grupo han decidido adoptar con efectos desde el dia | de enero de 1999,
el euro como unidad de cuenta. Las diferencias de redondeo como consecuencia de la
conversidn, como unidad de cuenta, de pesetas a euros se estima que no serdn
significativas.

Acontecimient teriores al Cie

Con posterioridad a la informacién remitida a los organismos reguladores y con caricter
previo a la formulacidn de estas cuentas anuales por el Consejo de Administracion, se ha
finalizado el proceso de inspeccidn fiscal que se indica en la nota 24, firmdndose de
conformidad las correspondientes actas en fecha 30 de abril de 1999, no existiendo
diferencias significativas con respecto al importe provisonado a 31 de diciembre de 1998,
y quedando definitivamente cerrados a inspeccicn los correspondientes ejercicios.

Barcelona, 3 de junio de 1999




PSEPEPUSHOD SIEIT SEMARD ST 3D BUOUERI R) 3D | Ton B ap ans@ann syl BULIOJ OxM1Y D83

31 Ll - i L [at]]

143 * - L [ [ AN 0T . ) TIMAEAINDD (1A misan,
in ol sl T i AN . 4] HERAEAIY 13 a1

: 5 4Y o'l - ory 1]} SO0’}

o m - 3] - il A0 - tn e upiaesdany
or L . ot z st %100 HO6'0H wm Ieym® uprarsda)
L't ool . orl L4 oLl I00 f 20 m (LU ERITRETE ST
sl [ - i ¥ noi %BIO0 Tl 02 mn eaed ugraesdamg
Ing e - st b on BEIG WL O tn peaerd upesdag
9zl S - 91 v T %00'0C - 4] viuaEamha ua eisan)
6ilt (1} oLy ter 111 HOT

i9 3 - € . 001 - %00'001 ] jeqed ugniiaw
LE 4 " 1] [ il %100 Fhily' 06 [t 1eqeid uptaesrianig
" ) - H ! ] %00'001 . ] 1eqoid ngtarsBany
or 6 - @ t ]| %00 Hh" oty () Eqord ugonsdang
fah o A [(143) {oor) Gr 3% [LH A %100 NO6'O6 1}] 1=aoiT upraesdany
9%l 6 - Lt H ool %100 g 1A (m 1egoT vgraesdam
19114 S6Z wory) [A%4 1z 08 %L1 %LB 66 ) 12q01¥ upraeiZaw)

/
softdot [JRTSTE £ [TETEYEYEY SEALNEMY [[3ET] [HGY] T [FERTTT] URITPIISII0Y
SOPULY [0 g, |op 12 ua seprianud SEN() CASISIY pedused LR ] 3 opaipw
opeinsay e e ap Mewadso, g
SOPUAPIAL]

] Xy

(sTiasad ap saogpui ua opesaxixzy)

L661 K 8661 2D 21GWMID ap |

seprsosy £ saapuasdagy sapepasog sy ap sordos,| sop

A aweuniiog) prpanoyg e ap upLadineg ap M,

SAUNIKINGLERL 8100V );

S ONICIOH OOsHvYY

| ap Agmag)

FIRIAIE] O00R0 “61-L1 0 "esniiny oA (7)
RERINTG) OUORD Ok $UE LT T epmsay (g0

Axinpy-saam
VUK CRMHOLMIRIMNUDY |

SEPRIOSH SIPEPALI0Y

V'8 'sundag ap epmpanng nysany)
1RISf odsoney

CSOf] 0I5 )

SIMNTRA | B350y

LULEL TR 0T

sapungpuadap sapepagpey
[ ARE Y

SIS, | 025307)

HONSIN) B35

sajuatpuaiap sapupagoy

oal ey




Tatlion

EERC SN LY

A Teny S PR

SEPEPHOSUD SI[EDUE SLWIND SE( IP LLOWIA 2] 3P gm0 ] 3p apesan apnd FRLIOL 0XUY 2183

rAYAl | o) T 8| o) 101 QI sO[EA
(ro) ¥ (9) (sex) (o0 (5e3)
(v - (n ({§] m (7) o .
. - - - - - Auodsuen ap sowaud(g
(<r) - (Lt (3¢1) (o1) {cin ugiaruLIogut ap sosaooud ead sodinhg
(z8) - (€1) (69) @n (L) $219543 K oueijjoy
(66) 14 {en (16) &n () afefinn £ sauorangmisuy ‘euTaim
(r0) - (02} (rt) (31} (9%) SUOLIINNSUOD SE30 £ SO
BPEMUNIE UQ
9ol {c1) 26T tors ie PrAN
. 9 - . 9 : 9

- - - - - - auodsurn ap sow

rd - te 881 4 91 ugaruniogul ap sosasosd med sodinby

921 - z vzl 6 $1 525253 £ oueIopN
6L1 {€n * <6l S L8] sfeqin £ sauoianpesuy ‘eumumbigy
LALLM - 19z €S8 - £58 SJUCIIINNSUOI STN0 £ S0191J1pg

M50
soriNe seleg SEIY Lo/TINE sEilY 26/C171E
e sopjesg It sopjcs ¢ sopjes
{se1a53d ap savoyjiwr ud opesadyzy) \Q
L661 £ 8661 ap d1quiaap ap f¢ ; Wn W W
SARLDIEE SMIOLIEZLIADUII] ST AP 2] [mag)
SILLNFUANAGHA SUAVATND0S A V'S 'ONICIOH 0JSHVD
11 oxauy -
° ° ° ° ° ® © e ° ¢




SEPEIHOSIHOD S SEIHIND SB[ I BUOW £] 3D p] RIo 1] ap muesiann oued muuey oxauy as;

0Ty - L SO kA - oLy csl 056 8661 P QUMD Ip | |2 sOpYRL
LET1 - - - LTl - - - - 8661 012124302 1ap sotatjouag
(061) - - - (061) - - - - Sopuapiaip v
- - £ oSt {o0g) - 8L oc - SEAJISH
L661 01212133 [3p sOpEINSL 2P UPIIRGINSIC
o) - - - - - - - (09o0)
Lr6'e - v 619 950°t - 10¥ £zl aret
w61) - - - - - - . (o61)
. . . - - (Le) Lo - -
9501 - - - 95l - - - -
(Sn) L - - (Ten) . . - -
- - £ oz 010) - r9 Y4 -
2661 .._Q_..-._.J.ﬁu 13p sopeynsal o :C_u-..n_m.__a_c
[AANY (Le) i 6Ly A 4 L6 orc 00¢ 006°! 9661 2P GNP IP | ¢ ¢ sOp(Rg
SOPRPIOSUONS OtnMd P ug eraudeainba ua [eqojd [TRTRTES £ sedosd SEAJISDI |eda) [ended
souoxd opedanua seysand 19p SO seng CAIDSIY |\|\|\\|\
SOpi0) gitano e sapupados OpCRH{05702 vitd vAlIsay —
By, OpuIPIAIQ UD STAJISIY apTinsay
{smiasad ap sow 1 ud oprsasd x:i1)
L661 £ 8661 ap d1quarop ap f¢
SOPEPIOSHOD) Soidos,] sopuoy so ap mudtnaapy £ apeiagg
SHLNICNGLIHQ SHUVCEII0S A V'S ONKEFION QISUVD
1) oxdry
® e © ®
© ° © ©




-t

"SEPEPHOSUOD SHENUE SKUIND SE§ 3P THOWAW 1) 3P ()p| EIou ] ap arwesdans aurd CULI0) OX2UY 2)5g

~
_\@ ﬁ)\%

%00°001 000'0IL'} 000006
BhL'sE 98T'119 LOT'6LY sonQ BHECHT 9€1'1ET (ARAS sonQ
BLL'G $66'991 055581 EPIA 3p %61'E] 00T’ STl 109°05T VS 'YIWdId
soundag ap v'g ‘ndsiye)
%H61'El LTSzl $59°05Z V'S 'sondpyg 4
%o1'tl 1$$°STT [09°0S2 VS 'Y SOURLIY, 'SOLsBt|IqoW
SQUO[EA OP [EIMNUC)
%61'tl 685°52T $59°052 V'S ‘soipg £
SOUALID Y, 'soueiIqo %L6'Y1 Lesivl £59°¢8Z EUOsE) Iap
$3I0JTA, 2P |EIDIIWIO)) [BIUIAQL] SIATEISH,D BXIE)
%31°cl 108°$2T SEE0ST V'S “wdiqury eueljiqowu) L TANA 2L AA 98E°SHT SIfRIUID
sondag ap v ‘vdsiye)
L6V 887°SST £59'€92 ruQD 9p
[BIOUIADY] STA[RISTp BXITD) BT LILE0T vevLoy V'S "Iy eurifiqouty)
ugReddIued seyasad S3U01DY TSWOI ugisedidnred sejasad $OUDIY SERII0NoY
Ip afewddiog ap sapN ap oIALNN ap afewasiog ap s3I LT SGH N
L661 3P AQUIANP ap {¢ 8661 3p QWP op [
L661 £ 8661 9P QAP ap ¢ (v
OPRHEUOIINE [3] UpINSOdiuo;)
SALNIIANILIT S1aGVaaID0s A V'S "ONIGQTON O2SIVD
Al oxouy ,
© ® ® ® ® © © ®




TREREPIESHIEY SHETMIM SN SRE DD SOOI BE AP ()] B ] op STk apd warng ovony s

Lo - L ST "o IT 9l BOO1 2P 2NAHNP AP [ 1 Soppey
: (©) . - {©) - - - 0J0D 3P RIED LTI 0UdIp upIsIAL|
(7} . . - (Fa) - - OPELLIOIEAZ OPEZIIAGIIVE DD UQISZILIOURY
(L32) - - - {o11) (an {sn) odnsid-ciut sopuapiaig
BQLAEPHEs B0 5P 053200d [ap sowapasoad sysafy
. . . . . . . (W) § wwn) ugraepiosuns ap opogur 1> wa oy
801 0l L 66L 6 £t LGOT 3P OPRINSII |3p upidRqLASIC]
619 - () 1z 85< tZ oSt Loni op E._.:u_...__.. p L Iv soppry
£ - - - £ . E smdasuokgong
‘ (912) : - b 0zn) - -
(o) - - - @) . -
: (60) : . . ) (©) (o)
. (o) - - . {n %) - [{+TA] odnsid-enut sopuap
upIRPITOSUNI ap os330sd (ap sauapanosd sasnt
: iy - ©) Z 60¢ <l LS 9661 3P OPEYNSS [P UQLINGNSI(]
i ‘onv - - Sl T4 ri [4X4 J061 AP AP Ip [ v SOp|TS
E ey, ANOW-10AU| V'S "sondag ap v's§ esjog SIUDISUY,| upnSIDy
. epnpaLIO;) "1B2%1,) oasanry 03sIn0 55 1o Isay
0sHD
(smasad ap a......::__: wa opesaayip)
£66! 3p axpaaip ap gy
SEPRPIOSUHOD) SOIEPHI0E 1)
SEAJISIY ST I mudtunaop £ apmiag]
SHINGHON LI SIIVCRDON A V'S TONICFION QDS .
A oxouy

® ® © ® @ ® \ ® ®

L R R L L O I e




TSEPEPHOSHOD SN SEGIND S| AP Cpowa g ap 22 o g ap s maed vutiog oxauy msy

980’1 (855) rigl LTt to18) Leoe
‘ - - . 1 - | . SOUK)
L - L (n - () odmid-enuy sauoresado sod saisaly
g . 4 S - S euajeainbo vl smisand
SAPRPAIOS DP sopensas ua vgediange
() - 0 - - - [FHHID 30 WD 8] dp uonaddap sl HOISIAGL]
- - - (x) - (<) UL OSUOD Ap
O1I2WI0D AP OPUOE 3P UOIIMZILOWY
@ . @ () - 4] OPEZIIO[EADI OPEZIIAOWIK I UQISEZILIOWY
) . ¥4 {x) - (c) TuIeAIMb ua seisand sapepaisog
(182} - (L82) 0s91) - 057 1) pgopR uotaesdag sod sepepiosuna sapepaog
odmd-enu sopuapsaig
HQIIM KOS UOD
. ap osasosd |ap satuapaso ﬂ:./:_{
st (85%) 9681 i88'¢ (018) 69t
) - - 4 a) £
) ° - 1) - £ “T°S "$02puoNT soipn
]| (©) £1 () £ () V'S soundag ap pnps
L ) 11 o {s) !
061 (szp) et 6L0 (559) LN
6 (<) 4l 6 (<) vi sauoIsud
A4 i 8t S62 (Lsn) sy UDHSHD 005Ny
SNUMPUAIP SIPRPIIVS Bp SAUIPIN
06z (9 96Z 685°1 01 6L8°1 V'S ‘Suipjog| vasann
soisandug sapepRdog soisondun soisandun SIPEPAIIOG sonsanduly
: ap spndsaqy uqos o)sandur] p sauy ap sandsagg 2uqos orsandwi] ap sy
W L661 9661

(smasad ap sauoyinu w2 oprsasdyxs)

L661 K 8661 3p asquearsip ap |y

, : NN [2p OpepiOsU0)) opEnsay (o UMLEPIOSUN) ap
: (MWL [3p sapepaidog sep ap uoeiody

SHLINHCN:IA SHAVAID0S A V'S 'ONKTIOH 0DSIIVD
1A Oxauy

® ° ° ° ® | ® ® | ° ¢




AFE HOLDI ciedades dependientes.

Informe de gestion del ejercicio acabado el 31 de diciembre de 1.998

Gaesco Holding y Sociedades dependientes es un grupo de empresas independientes
especializado en la gestidn, asesoramiento, e intermediacién de productos financieros.
Las sociedades que componen el grupo son:

e Gaesco Holding, S. A.

Gaesco Gestion, S. A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.
Gaesco Pensiones, S. A., Sociedad gestora de Fondos de Pensiones.

Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.

Gaesco Fiscal, S.A.

-Gaesco Correduria de Seguros, S.A..

Gabinete de Estudios Econdmicos, Gaesco, S.L.

Inver-Money, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Carteras.

A 31 de diciembre de 1.998 el fondo de maniobra del Grupo asciende a, aproximadamente,
2.649 millones de pesetas y los recursos propios, deducidos los pagos futuros por los
acuerdos de reparto de dividendos, a, aproximadamente, 3.273 millones de pesetas.

Los patrimonios totales gestionados, administrados y/o asesorados o depositados en custodia
en empresas del Grupo, ascienden, a 31 de diciembre de 1.998, a 252.501 millones de
pesetas, con un incremento del 46 por ciento respecto del ejercicio anterior. De ellos 69.153
millones de pesetas corresponden a depositaria 'y 183.348 millones de pesetas corresponden
a gestion, administracion, o asesoramiento de patrimonios.

En el ejercicio 1.998 los ingresos generados, excluidos ingresos financieros, han alcanzado la
cifra de 4.778 millones de pesetas. Por actividades, respecto de la cifra bruta de negocio, la
gestion y prestacion de servicios a instituciones de inversion colectiva y fondos de pensiones
represenia un 31% (38% en 1.997), la intermediacion bursdtil y la tramitacion y ejecucion de
Ordenes representa un 56% (51% en 1.997). el asesoramiento fiscal y contable un 1.6%
(2.4% en 1.997), la gestion de patrimonios individuales un 3.1% (2.4% en 1.997) y otras
actividades como custodia de valores, aseguramientos, colocaciones, y alquileres,
contribuyen con un 8.3% (6.1% en 1.997).

E!l resultado operacional se ha incrementado en un 42 por ciento, si bien, el beneficio
atribuido al Grupo ha aumentado sdlo en un 16 por ciento debido basicamente a una politica
de dotacion del 121 por cien de los clientes clasificados como de dudoso cobro, del 100 por
cien de las discrepancias con la inspeccion fiscal y al aumento del 45 por cien de la dotacion
por impuesto de sociedades.

Las perspectivas del ejercicio 1.999 permiten esperar un incremento de los resultados basado
en un mayor esfuerzoc comercial, ampliacion de los productos de gestion y mejoras del
servicio de intermediacion que se iran implementando durante el ejercicio y que suponen un
esfuerzo de inversidn y de reorganizacion del Grupo Gaesco.
Todo ello debe permitir seguir consolidando al Grupo Gaes
Grupos Independientes de asesoramiento, gestion, e inte
de nuestro dmbito geogrdfico.

En Barcelona a tres de junio de mi; g:ovecienm oventa y nueve




