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En Barcelona, a 2 de Mayo de 2003

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

DIRECCION DE MERCADOS PRIMARIOS
PASEO DE LA CASTELLANA, N° 19

268046 MADRID

Muy Sres. Nuestros:

Por la presente, de conformidad con la conversacion telefénica mantenida con

el Sr. Joan Costa, adjunto le remito la documentaciéon que compone €l Anexo a
la presente, referente a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio de

2002, para su debida constancia.

ANEXO

- Certificado emitido por el Secretario del Consejo de Administracion
acreditativo de la firma de las cuentas anuales y del informe de gestion por
parte de todos los consejeros de la sociedad.

Sin otro particular, quedamos a su entera disposicion, atentamente,

Fdo.: Pedro Perelld Pons.




DON ENRIQUE MORERA GUAJARDO, en su calidad de Secretario No Consejero del
Consejo de Administracién de la Sociedad “GAESCO HOLDING, S.A.”, con domicilio en
Barcelona, Avenida Diagonal, numero 429 y provista del C.L.F. numero A-08-348740,

CERTIFICO:

Que con fecha 28 de marzo de 2003 se celebro la reunion de Consejo de Administracion
de la Sociedad, en la cual, entre otros asuntos, sc formuld las cuentas anuales y el
informe de gestién de la Sociedad correspondiente al ejercicio social de 2002, asi como
las cuentas anuales consolidadas v el informe de gestion consolidado del Grupo Gaesco
correspondientes al ejercicio de 2002.

Dichas cuentas anuales (Sociedad y consolidadas), que se acompanan como anexo a la
presente por fotocopia, fueron firmadas por todos los consejeros de la sociedad.

Y para que asi conste y surta efectos ante la Comision Nacional del Mercado de Valores,
libro y firmo la presente certificaciéon con el V° B° del Seiior Presidente, en Barcelona, a

29 de Abril de 2003. x
Ve B° EL SXEETARIO

EL PRESIDENTE
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Auditores

Edifici La Porta de Barcelona
Av. Diagonal, 682
. 08034 Barcelona

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
(7aesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Gaesco Holding, S.A. (la Sociedad) que comprenden el
L 4 balance de situacion al 31 de diciembre de 2002 y 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

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
e los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con al legislaciéon mercantil, lo Administradores presentan a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situaciéon y de la cuenta de pérdidas y ganancias, ademéas de
las cifras del ejercicio 2002, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2002. Con fecha 26 de marzo de 2002 emitimos
nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2001 en el que expresamos
una opinion favorable.

Como se indica en la nota 1 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, 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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Gaesco Holding, S.A. al 31 de diciembre de
2002 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el
gjercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprensiéon adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados, que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

@ El informe de gestiéon adjunto del ejercicio 2002 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de Gaesco Holding, S.A., la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2002. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

¢ 31 de diciembre de 2002 y 2001

(1)  Naturaleza v Actividades Principales

(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 denominacién de
Mobiliaria Monesa, S.A. El 14 de octubre de 1987 cambié su denominacién por la de
Gaesco Valores, S.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 cambid de nuevo su denominacion social por la actual. |

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

La gestién y administracion de la Sociedad es efectuada por personal propio, utilizando
y/0 prestando, asimismo, personal, medios e infraestructura de otras sociedades del
Grupo Gaesco. Durante 2002 y 2001, la Sociedad no ha recibido cargos o abonos
algunos por los servicios utilizados o prestados.

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, Gaesco Holding, S.A. p"lI‘thlpﬂ de forma directa en
el capital social de las siguientes sociedades:

Porcentaje de participacién

31 de diciembre 31 de diciemnbre

de 2092__ - de 2001

Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. (en adelante Gaesco Bolsa) 100.00% 100,00%
Gaesco Gestion, Sociedad Anénima, Sociedad

Gestora de Instituciones de Inversion

Colectiva (en adelante Gaesco Gestion) . 100,00% 1 00,00%
(aesco Pensiones, Sociedad Andnima,

Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones

(en adelante Gaesco Pensiones) 100,00% - 100.00%
Gaesco Fiscal, §. A. 100,00% 100,00%
Gaesco Correduria de Seguros, S.A. 100.00% 100,00%
Gabinete de Estudios Econémicos, Gaesco, S.L. 100,00% 1 00,00%
Agisa BV, 09,89% 90.89%
Gesiurls, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion

Colectiva (en adelante Gesiuris) 37.50% -

(Continga)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Bases de Presentacion de las Cuentas Anuales

En cumplimiento de la legislacidon vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales con objeto de mostrar la tmagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera, de los resultados y de los cambios en la situacion
financiera de los ejercicios 2001 y 2002, asi como la propuesta de distribucion de los

resultados de este tltimo gjercicio.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de 10s registros contables de la
Sociedad. Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas de 2002 seran

aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las
cuentas anuales del ejercicio 2001 fueron aprobadas en Junta de fecha 21 de junio de

2002.

Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2002, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta

General de Accionistas, es la siguiente:

Euros
Reserva legal 194.214
Reservas voluntarias B 1.74°7.929
1942143

La distribucién de resultados correspondiente al ejercicio terminado en 31 de diciembre
de 2001, efectuada durante 2002, se presenta con ¢l detalle del movimiento de fondos
propios en la nota &.

Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

[.as cuentas anuales adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos en el Plan General de

Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) 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

inversiones en sociedades del grupo no son consolidadas, siendo valoradas a su
coste de adquisicidon. Las cuentas anuales consolidadas muestran unas cifras de

fondos propios superiores a los individuales de la Sociedad.

(Continua)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memona de las Cuentas Anuales

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de los valores mobiliarios
cuando se producen las siguientes circunstancias:
® . Para los titulos cotizados en Bolsa de renta fija o variable en los que la

participacion de la Sociedad no supera el 3% del capital, cuando el valor de
mercado es inferior al de adquisicion.

- 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 adquisicion sobre el valor

@ teérico contable de las participaciones, corregido por el importe de las
plusvalias tcitas adquiridas que todavia subsisten al cierre del ejercicio.

(b) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando son cesados en sus servicios. Ante la
ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion 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, $¢
cargan a 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 impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su

® caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del
balance de situacion.

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

(Continna)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

[.a Sociedad, conjuntamente con sus sociedades dependientes en Espaia (véase

nota 1), estd acogida al Régimen de Declaracidén Consolidada para el Impuesto
sobre Sociedades y, en su condicidon 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 provisién de
fondos de las respectivas sociedades dependientes. Sin embargo, la Sociedad
reconoce contablemente los créditos y/o débitos con las sociedades
dependientes, derivados del reparto de la carga tributaria del grupo consolidado,
en el momento de la Declaracion Consolidada del Impuesto sobre Sociedades.
Por tanto, las cifras relacionadas con el Impuesto sobre Sociedades que se
reflejan en los capitulos de Administraciones puiblicas (v€ase nota 6) de los
balances de situacién adjuntos corresponden unicamente a los 1mportes de
Gaesco Holding, S.A., los cuales se anadirdn y/o compensaran con los
correspondientes a las sociedades dependientes para la determinacion de la

deuda tributaria del Grupo Gaesco.

)

Inmovilizaciones Financieras

La composicién y movimiento del inmovilizado financiero durante los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2002 y 2001 es como sigue:

Euros
saldo al Saldo al Saldo al
- 31/12/00 Alras Bajas 31/12/01 Altas Bajas 31/12/02
Participaciones en
empresas del grupo y
asociadas 13.223.161 3.350.137 (242.405) 16.330.893 633.272 (11.945) 16.952.220
Otras inversiones
financieras
permanentes 13.162 - - 13.162 - - 13.162
13.236.323  3.350.137 (242.405) 16.344.055 633.272 (11.945) 16,965,382
Menaos, provisiones por
depreciacion de
participaciones en -
empresas del grupo - (176.064) - (176.064) (193.616) 12.194  (362.486)
Menos, provisiones por
depreciacion de otras
Inversiones
financieras |
permanentes (13.162) - - (13.1__63): L - - (13.1 62)
(13.162)  (176.064) - __(189226) (198.616) 12.194 (375.648)
13.223.161  3.174.073  (242.403) 16.154.825 434.656 249 J_§539734

(Continiia)



D
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Memoria de las Cuentas Anuales

- Participaciones en empresas del grupo y asociadas

El detalle de las participaciones al 31 de diciembre de 2002 y 2001 en empresas

® del grupo, asi como los fondos propios de dichas empresas, segin sus cuentas
anuales auditadas, se muestra en 10s Anexos 1 y I, respectivamente, los cuales
forman parte integrante de esta nota.

El detalle del movimiento de las participaciones en empresas del grupo durante
los ejercicios 2002 y 2001 es el siguiente:;

Euros
f 2002 2001
Altas
Adquisicion de participaciones | -
Gaesco Correduria de Seguros, S.A. - 60.101
Gesiuris, SGIIC, S.A. 328.264 ” -
328.2064 60.101
Ampliaciones de capital
Gaesco Bolsa : 1.582.830
(Gaesco Pensiones . 120.203
Gaesco Correduria de Seguros, S.A. - 89.903
Gabinete de Estudios Econdémicos,
Gaesco, S.L. - - 60.100
Agisa, B.V. - 1.377.000
(Gaesco Fiscal, S A 305.008
305.008 3.230.036
o
Aportaciones para compensacion de pérdidas |
Gaesco Correduria de Seguros, S.A. - 60.000
633.272 3.350.137
Bajas
@
Reducciones de capital
Gabinete de Estudios Econdmicos,
Gaesco, S.L. | 11.945 240.405
Devolucién de aportaciones
Agisa, B.V. - 2.000
¢ __ 11945 242405
@

(Continia)
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GALSCO HOLDING, S.A.

Memornia de las Cuentas Anuales

Durante el ejercicio 2002, la Sociedad ha adquirido el 37,5% del capital social de
Gesiuris, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, por su
valor tedrico contable.

Durante el ejercicio 2001, la Sociedad adquirid a la sociedad del Grupo, Gaesco
Fiscal, S.A. el 100% del capital social de Gaesco Correduria de Seguros, S.A. por
su valor tedrico contable. La Sociedad reflejo contablemente dicha adquisicion

con cargo al capitulo de participaciones en empresas del grupo por importe de
60.101 euros y abono al capitulo de provisiones por depreciacion de

participaciones en empresas del grupo por importe de 37.497 euros, coincidiendo
con la provision constituida por Gaesco Fiscal, 5.A.

I.a actividad principal de las sociedades participadas es la siguiente:

(Gaesco Bolsa se constituyo el 12 de julio de 1987 y sus actividades principales
son las propias de las sociedades de inversion y se resumen en las siguientes;

» Larecepcion y transmision de ordenes por cuenta de terceros.
» La ejecucién de dichas érdenes por cuenta de terceros.
« La negoclacion por cuenta propia.

» La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo
a los mandatos conferidos por 1os inversores.

« La mediacidn, por cuenta directa o indirecta del emisor, en la colocacion de
las emisiones y ofertas publicas de ventas.

» FEl aseguramiento de la suscripcion de emisiones y ofertas pablicas de venta.

« El depdsito y administracion de los instrumentos previstos en el articulo 3
del R.D.867/2001, de 20 de julio, comprendiendo la llevanza del registro

contable de los valores representados mediante anotaciones en cuenta,

* La concesién de créditos o préStamc:s a inversores, para que puedan realizar
 una operacién sobre uno o més de los instrumentos previstos en el articulo 3
del R.D. 867/2001, de 20 de julio, siempre que en dicha operacion intervenga

la sociedad.

» E] asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial
y cuestiones afines, asi como el asesoramiento y demas servicios en relacion
con fusiones y adquisicién de empresas.

» J.os servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento.

(Continna)




GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

« El asesoramiento sobre inversidon en uno o varios instrumentos de 1os
previstos en el articulo 3 del R.D. 867/2001, de 20 de julio.

« Ta actuacidn como entidades registradas para realizar transacciones en
divisas vinculada a los servicios de inversion.

Gaesco Gestion fue constituida el 30 de julio de 1985. Al 31 de diciembre de
2002 gestiona y administra, las siguientes Instituciones de Inversion Colectiva:

Fondos de Inversion

P & G Crecimiento, F.I.M,

Eurofondo, F.IM.
Foncuenta, F.ILA.M.M,

Gaesco Fondo Fondtesoro, F.ILA.M.M.,

Catalunya Fons, F.I.M.
Cahispa Renta, F.I.M.

Fondguissona, F.ILM.

Bolsalider, F.I.M.
Fonsmantleu Estalvi 2, F.I.M.

Fonsmanltleu Borsa, F.I.M.
Gaesco Small Caps, F.I1.M.
Gaesco T.F.T. F.ILM.
Constantfons, F.I.M.

Bona-Renda, F.1IM.
Fondogaesco, F.ILM.

Gaesco Fondo de Fondos, F.I.MLF,

Fonsvalladohd, F.I.M.
Fondguissona Bolsa, F.I.M.
(GaescoQuant, F.ILM.
Fonsglobal Renta, F.IM.
Gaesco Multinacional, F.1.M.
Gaesco Emergentfond, E.LML.F,
Cahispa Eurovariable, F.1.M.
(Cahispa Small Caps, F.1.M.

Cahispa Multifondo FIM.F.

Cahispa Emergentes Multifondo FIM.F.

P & G Master Renta Fija, F.IM.P.

Sociedades de Inversion Mobiliaria

- Gover Actius Mobiliaris, S IM.C.AV

Inversions AGO, S.I.M.C.AV
Gorinvest Actius Mobiliaris, SI.M,C.A.V

Febrer Norantavuit, S.IMC AV
Uniprom 98, S.IM.C. AV

Manresa Capital, SIM.C.AV

Prem-2 Activos Mobiliarios, S.IL.M.C.A.V
CAT Patrimonis, S.IM.C.AV

Stock-Area, S.IM.CAV
MSP Eurogestion Bolsa, S.IM.C. AV

Pracas Actius Mobiliaris, SIM.C. AV

A.A. Inver Plusquam, SIM.C.AV.

Zona Euro 3D, SIM.CA.V.

(Gener Norantanou, S.IM.C.A.V, |
Invercella Actius Mobiliaris, S.I.M.C.AV.
Saldamovil Norantanou, S.IM.C AV,

Nova Europa Actius Mobiharis, S.IM.C.AV.
Octubre-Norantanou, S.IM.C.AV.
Vuit-Norantanou, SIM.CAV.

Compaiiia General de Inversiones, S.1.M.
Inpamosa, S.L.M.

Arelguia, S.I.M.

Jasoca, S.IL.M.

Valinsa, S.ILM.

Boracmo, S.I.M.C.A.V.

Invercat Actius Mobihars, S.LM.C.AV.
Cooperativisme, S.LM.C.AV.

Desembre Noratanou, S.IM.C.AV.

Brokreus, S.LM.C.A.V.

Inverdocun Actius Mobilianis, SIM.CAV.
Inicio 2000, SIM.C.A.V,

Valborsa, S.IM.C.A.V.

Manresa Estalvi, S.I.M.CA.V.
Esfibor, SIM.C.A.V.

Aparelladors Actius Mobilharis, S.IM.C.A.V.
Global Investor 2000 Actius Mobiliaris,
SIM.CA.V.

Inverglobal Assisténcia Actius Mobiliaris,

S JIM.C.AV.
URC Patrimonis, S.IM.CAV.

Consentus 2000, S.I.M.C.A.V,
Invercodols, SIM.C.A.V.

(Continua)
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@
Gaesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988 y, su actividad consiste en
la direccidn, administracion y gestion de fondos de pensiones. Al 31 de diciembre
. de 2002, tiene encomendada la gestién 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 Fiscal, S.A. se constituyé el 31 de julio de 1991 y su actividad principal es la
prestacion de servicios de asesoramiento fiscal y contable.

Gaesco Correduria de Seguaros, S.A. se constituyd el 30 de octubre de 1989 y su
actividad principal es la promocidn y asesoramiento en la formalizacion de
contratos de seguros y asistencia posterior.

Gabinete de Estudios Economicos, Gaesco, S.L. fue constituida el 13 de abril de
1997 y su actividad principal es la prestacion de servictos de Unidad de Control a
sociedades de inversion y sociedades gestoras de instituciones de inversion
colectiva.

~ Agisa B.V. fue constituida el 26 de octubre de 2000 en Amsterdam (Holanda) y su
objeto social consiste en la participaciOn, gestion y supervision en otras
sociedades, tomar prestado y prestar dinero, proporcionar garantias y la
explotacién, alquiler y negociacion en inmovilizado e 1inversion en activos
financieros. La Sociedad inic16 su actividad durante el ejercicio 2001.

8 .
En el ejercicio 2001, Agisa, B.V., adquirid el 33% vy el 30% del capital social de
las sociedades andorranas Assessora 1 Gestora d’Inversions, S.A. (AGISA) y
Gestié de Valors, S.A. (GESVASA) respectivamente.

®

@

(Contintia)
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Los fondos propios de dichas sociedades al 31 de diciembre de 2002 son los

siguientes:
__Euros |
Resultados
| del ejercicio Dividendos
Capital Reservas 2002 _acuenta Total
AGISA - 601.020 60.102 70.052 (67.715) 663.459
GESVASA 30.051 (14.992 (4.041) - 11.018

631.071  (45.110)  66.011  (67.715) 674477

Gesiuris, S.A., S.G.LLC., cuyo objeto social es la gestion y administracion de
Instituciones de Inversion Colectiva. Al 31 de diciembre de 2002, la referida
sociedad gestiona y administra 10s siguientes fondos de inversion:

lurisfond, F.IM.
Cat Capital 1, F.IM.
Cat Capital 2, F.IM.

Administraciones Publicas

Al 31 de diciembre, el detalle de los saldos deudores y acreedores con Administraciones
piblicas son 10s siguientes:

Euros
2002 2001
Saldos deudores
Hacienda Piblica, deudora
Por devolucidon del Impuesto sobre Sociedades
de ejercicios anteriores - 155.742 -
Impuesto sobre beneficios (nota 11) - 561
Impuesto sobre beneficios anticipado (nota 11) 40.495 15.100
196.237 15.661
Saldos acreedores
Hacienda Puablica, acreedora |
Impuesto sobre beneficios (nota 11) 28.571 -
Retenciones a cuenta del
Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas 16.624 15.770
Organismos de la Seguridad Social 150 750
45.945 16.520

(Continga)
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El saldo deudor o acreedor del Impuesto sobre beneficios del ejercicio corresponde al
crédito 0 deuda que la Sociedad tiene {rente a las sociedades participadas que
tributan en régimen consolidado (v€ase nota 4(c¢)) por la diferencia entre la cuota del
Impuesto sobre Sociedades que le corresponda a la Sociedad y las liquidaciones a
cuenta efectuadas por las sociedades participadas, y que se resume de la siguiente

forma:
Euros
2002 2001
Cuota negativa de la Sociedad (nota 11) (104.540) (121.480)
Liquidaciones a cuenta de las socmdades |
participadas ' 133.111 120.919
Saldo neto acreedor (deudor) 28.571 . (561)

(‘7) Saldos con Empresas del Grupo

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, ¢l detalle de los saldos deudores y acreedores con
empresas del grupo es como sigue:

BEuros L
Saldos deudores - Saldos acreedores
2002 200 l N 2002 2001
(zaesco Bolsa
Cuenta corriente . - 248.743 -
(Gabinete de Estudios
Econdomicos, Gaesco, S.L.
Cuenta corriente - I ] - -
(aesco Fiscal
Cuenta corriente ' - - - 1.422
1 ] 248743 1.422

(Continua)
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@
(&) Fondos Propios
| El detalle de movimiento de los fondos propios se muestra en el Anexo I adjunto, el
® cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2002, el capital social esta representado por 2.850.000
acciones, representadas mediante anotaciones en cuenta, de 3,01 euros
nominales cada una (1.900.000 acciones, representadas mediante anotaciones en
cuenta, de 3,01 euros nominales cada una, al 31 de diciembre de 2001)
totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones, gozan de 1guales derechos
politicos y econdémicos, y se encuentran admitidas a cotizacion en la Bolsa de
Valores de Barcelona. '

Durante el ejercicio 2002 el Consejo de Administracion, haciendo uso de la
autorizacion otorgada por la Junta General de Accionistas de 21 de junio de
2002, llevo a cabo una ampliacidn de capital por impdrte. de 2.859.500 euros,
con cargo a reservas voluntarias, mediante la emision de 950.000 acciones,
liberadas, en la proporcion de 1 accidn nueva por cada 2 de las acciones
antiguas. -

Con fecha 27 de junio de 2001, la Junta General de Accionistas, acordd convertir
el capital social de pesetas a euros. Esta conversion se realizo mediante la
aplicacién del tipo de cambio irrevocable a la cifra total del capital. Asimismo,
en el marco de lo establecido en la Ley 46/1998 de 17 de diciembre, y teniendo
en cuenta que, como consecuencia de la redenominacion efectuada, el valor
nominal de cada accion (3,00506021 euros por accion) arrojaba una cifra con
mais de dos decimales, la Junta General de Accionista decidid¢ aumentar el

¢ capital social, con cargo a reservas disponibles, en la cifra de 9.385,0101 euros

mediante la elevacion del valor nominal de cada accién en 0,004939479 euros
por accién, quedando fijado el valor nominal de cada accion en 3,01 euros.

La composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2002 y
2001 se muestra en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta nota.

® (b) Reserva legal

I.as sociedades estian 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 cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y s6lo 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 bajo ciertas condiciones se podrd destinar a incrementar el capital
social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya

amphada.

(Continoa)
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(¢c) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo

Al 31 de diciembre de 2001, este capitulo del balance de situacién adjunto correspondia
a una péliza de crédito cuyo limite ascendia a 2.404.048 euros con vencimiento 16 de
enero de 2002 y un tipo de interés equivalente al Euribor + 0,75%, el cual se ha
cancelado en el gjercicio 2002,

Los intereses devengados durante el ejercicio 2002 correspondientes a dicha pohza de
crédito ascienden a 12.307 euros (94.556 en 2001).

Otras Deudas

Al 31 de diciembre, ¢l detalle de este epigrafe del balance de situacién adjunto es como
slgue:

Euros
2002 2001
Dividendos a pagar (nota 3) - 570.000
Otras deudas | o 34271 09.237

34277 669.237

Impuesto sobre Sociedades y Situacién Fiscal

Las sociedades tienen obligacion de presentar anualmente una declaracion 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.

(Continla)




13
GAESCO HOLDING, 5.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

@
La conciliacién entre el resultado contable y el fiscal a efectos de tributacion del
Impuesto sobre Sociedades es como sigue:
@ ' . Euros
. ' 2002 2001
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 1.812.890 754,182
Diferencias permanentes 135975 2165
@ .
Base contable del impuesto ' 1.948.865 756.347
Diferencias temporales 72.557 43.143
Base imponible fiscal 2.021.422 799.490
Cuota integra (Base Imponible x 35%) 7077.498 - 279.822
Menos, deducciones a la cuota por doble
imposicién de dividendos
Recibidos de las sociedades participadas (811.356) (399.531)
o 811356) _ (399.531)
Cuota liquida (103.858) (119.700)
Menos, retenciones y pagos a cuenta (682)  (1.771)
@ Impuesto sobre Sociedades a recuperar (104.540) _ (121.480)

El cdlculo del gasto del Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

_ Buros
2002 2001
@
Base contable del Impuesto x 35% | 682.103 264.721
Menos deducciones a la cuota por doble
imposicién de dividendos ~ (811.356) (399.531)
(129.253) (134.810)
® —
@

(Continua)
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Las diferencias permanentes del ejercicio 2002 corresponden principalmente a las
provisiones por depreciacién de las sociedades participadas que consolidan
fiscalmente.

El detalle de las diferencias temporales en el reconocimiento de gastos e ingresos a
efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto impositivo acumulado,
anticipado o diferido, es como sigue:

Buros |
Diferencia temporal Efecto impositivo
Impuestos anticipados 2002 ~ 2001 2002 ~ 2001
Provision depreciacion cartera .
de control 115.700 43,143 40495  15.100
~ (nota6)  (nota6)

(12)

Segiin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o hayan transcurrido ¢l plazo de
prescripcién de cuatro anos.

Al 31 de diciembre de 2002, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades
fiscales todos los impuestos principales que le son aplicables desde el 1 de enero de
1999 y desde el ejercicio 1998, inclusive, para el Impuesto sobre Sociedades. Los
Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de Inspeccion, surjan

pasivos adicionales de importancia.

Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Adminigtracion

Durante el ejercicio 2002, los miembros del Consejo de Administracion no han
percibido ninguna remuneracién en concepto de dietas por asistencia a Consejos
(8.414 euros en el ejercicio 2001). Asimismo, durante el ejercicio 2002 determinados
miembros del Consejo de Administracién han mantenido una relacién laboral con la
Sociedad, percibiendo unas retribuciones salariales por un importe total de 162.280
euros (162.2773 euros en 2001).

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001 los miembros del Consejo de Administracion no
" mantenian ningtn saldo deudor o acreedor con la Sociedad.

(Contintia)
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Otra Informacién

].a empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad y aquellas otras sociedades
con las que dicha empresa mantiene alguno de los vinculos a los que hace relacion la
Disposicién Adicional decimocuarta de la Ley de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero, han facturado a la Sociedad durante el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2002 honorarios por servicios de auditoria por un importe de 4.000

- CUIOS,

El importe indicado por servicios de auditoria mcluye la totalidad de los honorarios
relativos a la auditoria del ejercicio 2002 con mdependencia del momento de su

facturacion.

[.os Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo c¢aso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgirin pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La
Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2002. '

(Continda)
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(15) Cuadros de Financiacion

Los cuadros de financiacién para los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2002 y
2001 se muestran en ¢l Anexo V adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Barcelona, 28 de marzo de 2003.

Villaret

D. Pere Perello Pons D. E turo Guillé vivé / D Frances€ de Paula Guinart .
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D. Jordi‘méb&’ Garitonandia  D. Joan Fraigssc Gelonch
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Cartera de Inversiones CM, S.A.
(repregentada por
D. Jordi Viladot Pou)

E. ioma',s Termens Navarro
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GAESCO HOLDING, S.A.

Informe de gestion del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2.002

& |
Durante el ejercicio la actividad principal de la Sociedad ha seguido siendo el control y
la participacion en sociedades especializadas en inversiones financieras.
A 31 de diciembre de 2.002 (Gaesco Holding es tinico accionista de las siguientes
comparias:

® Gaesco Bolsa Sociedad de Valores y Bolsa.

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

Gaesco Pensiones, Sociedad Anodnima, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones.

Gaesco Fiscal S.A. cuya actividad principal es la prestacion de servicios de
asesoramiento fiscal.

Gaesco Correduria de Seqguros, S.A..

Gabine te de Estudios Economicos, Gaesco, S.L.

Agisa B.V.

Durante el ejercicio 2.002 los fondos propios se han situado en la cifra de 16.507.979 euros (2.746
‘ millones de pesetas) respecto los 14.565.856 euros del ejercicio 2.001.

Las perspectivas para el ejercicio 2.003 hacen imprescindible renovar los esfuerzos del Grupo en
orden a racionalizar y hacer mds eficiente su estructura organizativa, mejorar su cuota de

participacion en los distintos mercados, mejorar las dreas de gestion, dinamizar la red comercial,
estar en disposicion de alcanzar acuerdos de comercializacion con otras redes o plataformas, seguir

aprovechando las posibilidades de participar en proyectos relacionados con los servicios de
inversion, e incrementar servicios de valor anadido en la linea del asesoramiento integral a los
clientes del Grupo.

Barcelona, 28 de marzo de 2003

D. Pere Perellé Pons D, Afturo Guills Vivei " D. Francesc de Paula Guinart Villiret

D. ﬁWﬁm—nandm | ' D. Joan F\Gelgnch Viladegut

D. 70MW& - Cartera de Inversiones CM. S.A.
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¢ S ' GAESCO HOLDING. S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas

para los ¢jercicios anuales termunados
en 31 de diciembre de 2002 y 2001

(Expresadas en mtles de euros)

- 2002 2001
¢ .
Intereses y dividendos de inversiones (nota 21) 1,086 1.603
Intereses de los pasivos (254) (379
Beneficio en cartera de negociacidn y productos derivados
Por ventas y amortizaciones 416 285
En operaciones de productos derivados l l
417 286
Pérdidas en cartera de negoctacidn y productos dervados
Por ventas y amortizaciones | (69) (69)
Provisiones por minusvalias (nota 11) (245) (32)
En operaciones de productos derivados (180) (686)
(494) (787)
Comisiones percibidas (nota 22) 18.340 21.148
Corretajes y comisiones satisfechas (7.844) (8.5067)
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion (nota 8) (42) (19)
Beneficio de la actividad ordinaria 11.209 13,285
Gastos de personal (nota 23) | (4.398) . (4277
Gastos generales, contribuciones e impuestos (nota 24) (3.827) (4.781)
. Amortizaciones del inmovilizado (notas 6 y 7) (1.031) (748)
Saneamiento y dotaciones (nota 23) (754) (598)
F.ecuperacion y aplicaci6n de otras provisiones 108 110
Margen de explotacion 1,307 2991
Participacion en resultados de sociedades puesias
en equivalencia (nota 9(a)) 6 15
Otros beneficios y pérdidas (nota 26) o - (25)
Beneficio antes de impuestos 1.323 2.981
. Irmpuestos sobre Sociedades (nota 29) (390) (218)
Beneficio después de impuestos 933 2063
Resultados atribuidos a los socios externos . -
Benefigf® atnbuido al grupo | | 933 2.063
@
D. PerePerelid Pons D. mr%uiﬁ: V\vé D. TomisFermens Navaro>
B~Francesc de Paula Guinart Villaret o D. Jord: B!%cﬁﬂarithﬁiﬁr o
. : | - |

- B Cartera de Inversiones CM, S.A.
D. Joan l-'mnc@ﬁ‘t?i@cﬁ’v iladegut (representada pgr D. Jordi Viladot Pou)

—r—

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

31 de diciembre de 2002 y 2001

Naturaleza y Actividades Principales y Composicion del Perimetro de Consolidacion

()

(b)

Gaesco Holding, S.A.

Gaesco Holding, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyd como sociedad
an6nima en Espafia el 4 de junio de 1974, por tiempo indefinido y bajo la
denominacién de Mobiliaria Monesa, S.A. El 14 de octubre de 1987 cambi6 su
denominacién por la de Gaesco Valores, S.A. A partir de dicha fecha inicio la
adquisicion de participaciones mayoritarias en diversas  sociedades
especializadas en el campo de las inversiones. El 10 de julio de 1989 cambi6 de
nuevo su denominacidn social por la actual.

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

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

Sociedades dependientes

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001 Gaesco Holding, S.A. y las sociedades
dependientes siguientes: '

- Gaesco Gestidén, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva (en adelante Gaesco Gestion),

- Gaesco Pensiones, Soctedad Anénima, Sociedad Gestora de Fondos de
Pensiones (en adelante Gaesco Pensiones),

- Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante (Gaesco Bolsa),
- Gaesco Fiscal, S.A. (en ade:iante Gaesco Fiscal), -

- Gaesco Comreduria de Seguros, S.A.,

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

- Agisa B.V.

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.

(Continiia)
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GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

Gaesco Gestion fue constituida el 30 de julio de 1985. Su actividad consiste en |a
direccién, administracién y gestion de sociedades de inversion y fondos de
inversiéon. Al 31 de diciembre de 2002, tiene encomendada la gestién de las
siguientes Instituciones de Inversion Colectiva:

Fondos de Inversidon

P & G Crecimiento, F.1.M.
Eurofondo, F.I.M.

Foncuenta, F.I.AM.M.

Gaesco Fondo Fondtesoro, F.LA.M.M.
Catalunya Fons, F.ILM.
Cahispa Renta, F.I.M.
Fondguissona, F.I.M.
Bolsalider, F.I.M.

Fonsmanlleu Estalv: 2, F.1.M.
Fonsmanlleu Borsa, F.I.M.
Gaesco Small Caps, F.ILM.
Gaesco T.F.T., F.1M.
Constantfons, F.IM.
Bona-Renda, F.I.M.
Fondogaesco, F.ILM.
Fonsvalladolid, F.I.M.

Gaesco Fondo de Fondos, F.ILM.F.
GaescoQuant, F.I.M.
Fondguissona Bolsa, F.I.M.
Fonsglobal Renta, F.1. M.
Gaesco Multinacional, F.I.M.
Gaesco Emergentfond, F.1LM.F.
Cahispa Eurovariable, F.I.M.
Cahispa Small Caps, F.IM.
Cahispa Multifondo, F.LM.F.

Cahispa Emergentes Multifondo, F.LM.F.

P & G Master Renta Fija, F1LM.P.

‘Sociedades de Inversidn Mobiliaria

Gover Actius Mobiharis, SIM.C. AV,
Inversions AGO, S.I.M.C.A.V.

Gorinvest Actius Mobiliaris, S.IM.C.AV.
Febrer Norantavuit, S.IM.C.A.V.
Uniprom 98, S.IL.M.C.A.V.

Manresa Capital, S.I.M.C.A.V.

Prem-2 Activos Maobiliarios, S.IM.C.A. V.
CAT Patrimonis, SIM.CA.V.
Stock-Area, S.IM.C.A.V.

MSP Eurogestion Bolsa, S.I.M.C.A.V.

Pracas Actius Mobiharis, S.IM.C.A.V.
A.A. Inver Plusquam, SIM.C.AV.

Zona Euro 3D, S.IM.C.A.V.

Gener Norantanou, S.I.M.C.A.V.
Invercella Actius Mobiliaris, S.IM.C.AV.
Saldamovil Norantanou, S.ILM.C.A.V.
Nova Europa Actius Mobiliaris, S.IL.M.C.A.V,
QOctubre Norantanou, S.I.M.C.A.V.
Vuit-Norantanou, S IM.C.A V.

Boracmo, S.IM.CA.V.

Invercat Actius Mobiliaris, SIM.C.A.V.
Cooperativisme, S.IM.C.AV.

Desembre Norantanou, S.IM.C.A.V.
Brokreus, S.IM.C.A.V.

Inverdocun Actius Mobiliaris, S.I.M.C.A.V.
Inicio 2000, S.I.M.C.AV.

Manresa Estalvi, SIM.C.A.V.

Valborsa, S.I.LM.C.A.V.

Esfibor, S.IM.C A V.

Compaiiia General de Inversiones, 5.1.M.

Inpamosa, S.1.M.

Arelguia, S.I.M.

Jasoca, 5.I.M.

Valinsa, S.I.M.

Aparelladors Actius Mobiliaris, S.IM.C.A.V.

Global Investor 2000 Actius Mobiliaris,
SIM.CAV,

Inverglobal Assisténcia Actius Mobiliaris,
SIM.CA.V.

URC Patrimonis, S.IM.C.A.V.

Consentus 2000, S.IM.C.A.V.

Invercodols, S.IM.C.A.V.

(Continda)
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

Gaesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988. Su actividad consiste en
la direccién, administracion y gestion de fondos de pensiones. Al 31 de
diciembre de 2002, tiene encomendada la gestion de los sigutentes 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 constituyo el 12 de febrero de 1987 y sus actividades principales
son las propias de las sociedades de mversion que se resumen en las siguientes:

« Larecepcién y transmision de 6rdenes por cuenta de terceros.
« JLaejecucion de dichas 6rdenes por cuenta de terceros.
» Lanegociacion por cuenta propia.

» La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo
a los mandatos conferidos por los inversores.

« J.a mediacién, por cuenta directa o indirecta del emisor, en la colocacién de
las emisiones y ofertas piblicas de ventas.

« El aseguramiento de la suscripcion de emisiones y ofertas piblicas de venta.

» El depdsito y administracion de los mstrumentos previstos en el articulo 3
del R.D.867/2001, de 20 de julio, comprendiendo la llevanza del registro
contable de los valores representados mediante anotaciones en cuenta.

« La concesi6n de créditos o préstamos a inversores, para que puedan realizar

una operacién sobre uno o mis de los instrumentos previstos en el articulo 3

‘del R.D. 867/2001, de 20 de julio, siempre que en dicha operacién intervenga
la sociedad.

« FEl asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial
y cuestiones afines, asi como el asesoramiento y demds servicios en relacion
con fusiones y adquisicion de empresas.

« Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento.

(Contina)
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

« Fl asesoramiento sobre inversion en uno o varios instrumentos de los
previstos en el articulo 3 del R.D. 867/2001, de 20 de julio.

» La actuacién como entidades registradas para realizar transacciones en
divisas vinculada a los servicios de inversion.

Al 31 de diciembre de 2002 el ndmero de representantes con los que opera la
Sociedad es de 169.

Gaesco Fiscal, S.A. se constituy6 el 31 de julio de 1991 y su actividad principal es
la prestacién de servicios de asesoramiento fiscal y contable.

Gaesco, Correduria de Seguros, S.A. sc constituyé el 30 de octubre de 1989 y su
actividad principal es la promocién y asesoramiento en la formalizacion de
contratos de seguros y asistencia posterior.

Gabinete de Estudios Econémicos, Gaesco, S.L. fue constituida el 13 de abril de
1977 y su actividad principal es la prestacion de servicios de Unidad de Control

a sociedades de inversidn y sociedades gestoras de instituciones de inversidn
colectiva.

Agisa B.V. fue constituida el 26 de octubre de 2000 en Amsterdam (Holanda) y su
objeto social consiste en la participacidn, gestion y supervisién en otras
sociedades, tomar prestado y prestar dinero, proporcionar garantias y la
explotacidén, alquiler y negociacién en inmovilizado e inversidon en activos
financieros. La Sociedad inicié su actividad durante ¢l ejercicio 2001.

Todas las sociedades del Grupo cierran su ejercicio social al 31 de diciembre.

En el ejercicio 2001, el estados financieros consolidados de Agisa, B.V. se
integraron en las cuentas anuales consolidadas del Grupo Gaesco por ¢l método
de integracion global.

Sociedades asociadas

Al 31 de diciembre de 2002, las sociedades asociadas son;’

I.M. Administracion, S.A., S.G.LI.C., cuyo objeto social es la administracién y
representacion de Instituciones de Inversion Colectiva y estd participada al 31
de diciembre de 2002 en un 21,91% por el Grupo a través de la sociedad
dependiente Gaesco Gestion.

Asesora i Gestora d’Inversions, S.A. (AGISA), cuyo objeto social es la gestién,
financiacién e inversidén mobiliaria y asesoramiento financiero y comercial, esta
participada al 31 de diciembre de 2002 en un 33% por el Grupo a través de la
Sociedad dependiente Agisa, B.V.

Gestio de Valors, S.A. (GESVASA), esté participada al 31 de diciembre de 2002
en un 30% por el Grupo a través de la Sociedad dependiente Agisa, B.V.

(Continta)
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

Gesiuris, S.A., 5.G.L.I.C., cuyo objeto social es la gestion y administracién de
Instituciones de Inversién Colectiva, esta participada al 31 de diciembre de 2002
en un 37,5% por el Grupo a traves de Gaesco Holding, S.A. Al 31 de diciembre

de 2002, la referida sociedad gestiona y administra los siguientes fondos de -
inversion:;

[urisfond, F.I.M.
Cat Capital 1, F.LM.
Cat Capital 2, F.LLM.

El detalle de los fondos propios de las sociedades asociadas al 31 de diciembre de
2002 y 2001 se muestra en el Anexo I adjunto, el cual forma parte integrante de
esta nota.

(2) Bases de Presentacion

® 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. 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
Comision 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 del patrimonio consolidado, de la situacién

financiera consolidada y de los resultados consolidados de los ejercicios anuales
terminados en 31 de diciembre de 2002 y 2001.

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
financiaci6n consolidados correspondientes a los ejercicios 2002 y 2001.

Las cuentas anuales ndividuales de Gaesco Holding, S.A. y de cada una de las
sociedades consolidadas correspondientes al ejercicio 2002 se encuentran pendientes
de aprobacion por las respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante, el

Consejo de Administracion 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 Consolidacién

El proceso de consolidacidén 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 integracion global.

- Las sociedades asociadas, donde la 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.

(Continda)
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Todos los saldos y las transacciones significativas enire las sociedades consolidadas, asi
como, en su caso, los beneficios no realizados por operaciones entre las sociedades
consolidadas, han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en sociedades consolidadas
y el valor teérico-contable de dichas participaciones en la fecha de adquisicion de las
mismas s¢ ha asignado: |

- en primer lugar a "Inmovilizaciones materiales” (v€ase nota 6) en base a la tasacion .
‘efectuada por expertos independientes, en ¢l momento de la adquisicion de la
participacion.

- en segundo lugar a “Fondo de comercio de consolidacion” (véase nota 3),
amortizindose en 10 afios, siendo el periodo estimado en que dicho fondo contribuye
a la obtencion de ingresos para el Grupo.

Distribucion de Resultados
La propuesta de distribucién de resultados de la sociedad dominante Gaesco Holding,
S.A. correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2002,

formulada por los Administradores de la Sociedad y pendiente de aprobacion por la
Junta General de Accionistas, ¢s la siguiente:

Miles de euros

A reserva legal 194
A reservas voluntarias - 1.748
1 .94_2_

Los resultados del ejercicio 2002 de las sociedades dependientes seran aplicados
conforme a lo que acuerden las respectivas Juntas de Accionistas.

Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos en la Circular
1/1993 de 3 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores y en el Plan
General de Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) Inmovilizado material

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicion,
deducidas las correspondientes amortizaciones acumuladas.

(Continta)
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La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizado sigutendo el método lineal, segiin los aiios de vida
util estimados que se indican a continuacion:

Anos de

vida util
Edificios y otras construcciones 25-30
Otras instalaciones 5-16
Mobiliario y equipos de oficina 10
Equipos para procesos de informacién 6,66-15
Elementos de transporte J

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

Inmovilizado inmaterial y ficticio

El inmovilizado inmatenal y ficticio, que corresponde a aplicaciones informaticas
y a derechos sobre carteras de polizas de seguros (Fondo de Comercio), se
presenta por su coste de adquisicion neto de la amortizacién acumulada
correspondiente, que se calcula utilizando el método lineal sobre un periodo de
tres y cuatro anos respectivamente.

Cartera permanente y cartera de negociacion

I.as 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 2002 y 2001 (v€ase nota 3). Asimismo las- inversiones -en

sociedades dependientes no incluidas en el proceso de consolidacién figuran
valoradas a su precio de adquisicion, incluidos los gastos inherentes.

Los valores mobiliarios de renta fija y vaniable, asi como las participaciones en
fondos y sociedades de inversion mobiliaria, figuran valorados a precio de
adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste de
los derechos de suscripcion. Los intereses de los titulos de renta fija devengados
desde la iltima liquidacién hasta el momento de la compra, se excluyen del
precio de adquisicién, contabilizandose bajo el capitulo "Cue,ntas de
periodificacion del activo” hasta el vencimiento del cupdn.

Los valores adquiridos con pacto de retrocesiéon se contabilizan por el efectivo

realmente pagado. La diferencia entre este valor y el precio de retrocesién se
periodifica de acuerdo con su devengo, siguiendo un criterio financiero.

(Continia)
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Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de los valores mobiliarios
cuando se producen las siguientes circunstancias:

- Para los titulos cotizados en Bolsa de renta fija o variable, cuando el valor de
mercado es inferior al de adquisicion. |

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

Crédito a particulares y financiaciones de particulares

El saldo de estos epigrafes del activo y pasivo de los balances de situacién
consolidados adjuntos corresponde a los saldos a cobrar y a pagar,

respectivamente, con los clientes como consecuencia de la actividad de
canalizacién y ¢jecucion de ordenes de compra y venta de valores.

Durante el ejercicio 2002, la Sociedad ha clasificado los saldos a cobrar y a pagar
con los clientes que tienen la consideracion de intermediarios financieros dentro
de los capitulos de Intermediarios Financieros o Financiacidn Directa de
Intermediarios Financieros, segin corresponda. Dichos saldos se inclufan en los
capitulos de Créditos a particulares o Financiacion de la clientela a 31 de
diciembre de 2001.

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.

Corto/largo plazo

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

Ingresos vy gastos

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

Comisiones percibidas y comisiones satisfechas

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

(Continta)
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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 estdn
vinculadas a éste mediante un contrato de representacidn exclusiva o son
intermediarios financieros.

Contratos de opciones y futuros financieros

Ias opciones y futuros financieros se contabilizan en ¢l momento de contratacién y
hasta el cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en las cuentas de
riesgo y compromiso (cuentas de orden) por el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantia para los contratos abiertos
figuran registrados, en su caso, en el epigrafe "Intermediarios financieros” del
activo de los balances de situacion adjuntos.

Los derechos resultantes de las opciones compradas se reflejan en el activo del

balance a su precio de coste. El importe de las primas cobradas por opciones
vendidas (emitidas) se reflejan en el pasivo del balance.

Las opciones y futuros financieros contratados en mercados organizados se valoran
a su precio de cotizacidn. Las variaciones en las cotizaciones se registran en la

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

Los resultados de las operaciones de opciones y futuro realizadas fuera de dichos
mercados se registran en el -momento de su liquidacion. No obstante,
periddicamente se efectian cierres tedricos de las posiciones que no son de
cobertura y se provisionan con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias las
pérdidas potenciales que, en su caso, resulten para cada clase de riesgo.

Operaciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su
contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en
que se realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas
en la cancelacién de los saldos provenientes de transacciones en moneda
extranjera, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en €l momento en
que se producen.

Los saldos activos y pasivos figuran en el balance al tipo de cambio a techa de
cierre contable. Las diferencias que se producen tanto al alza como a la baja se
reflejan mensualmente por su importe neto en los epigrafes de la cuenta de
resultados "Otras pérdidas” u "Otras ganancias”, segin corresponda.

(Continda)
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(i) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando son cesados 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 a gastos en el momento en que se toma la decision 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 que cumplen los

requisitos necesarios al efecto.

El Impuesto sobre Sociedades se ha calculado sobre el resultado econémico antes

de impuestos de cada una de las sociedades individuales, corregido por las
diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales, tomando en
cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables y considerando los ajustes
derivados de la 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 situacion

consolidado.

Los impuestos anticipados s6lo se registran contablemente cuando tienen un
interés cierto en la carga fiscal futura y su realizacion estd razonablemente
asegurada.

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

Inmovilizaciones Materiales

Su detalle y movimiento se muestran en el Anexo II adjunto, el cual forma parte
Integrante de esta nota.

(Continya)
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Como consecuencia del proceso de consolidacion, a determinados elementos del

El

mmovilizado material, incluidos en "Edificios y otras construcciones” vy
pertenecientes a la sociedad dependiente Gaesco Bolsa, se les ha asignado una parte
de las diferencias positivas de consolidacion (vé€ase nota 3) por un importe al 31 de
diciembre de 2002 y 2001 .de 255 y 270 miles de euros, respectivamente. El
movimiento durante los ejercicios 2002 y 2001 del valor asignado en el proceso de
consolidacion al inmovilizado material es como sigue: |

Miles de euros

Valor Amortizacién Valor

inicial acumulada neto
Saldo al 31 de diciembre delZOOO 373 (88) 285_
Dotacion a la amortizacion - (15) (15)
Saldo al 31 de diciembre de 2001 373 -~ (103) 270
Dotaci6n a la amortizacion - . (15) (15)
Saldo al 31 de diciembre de 2002 373 (118) 255

Grupo tenia contratada una opcion de compra en relacién a la planta baja y planta
sotano primera del edificio sito en Av. Diagonal, 429, por importes de 1.364 y 1.260
miles de euros, respectivamente. Dicha opcién se emitié con prima cero y fue
ejercitada a su vencimiento el 30 de septiembre de 2001.

Inmovilizado Inmaterial y Ficticio

El detalle y movimiento del inmovilizado mmatenal y ficticio para los ejercicios 2002 y

2001 se muestra como Anexo III adjunto, ¢l cual forma parte integrante de esta nota.

Fondo de Comercio de Consolidacion

El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2001 y 2002 es como sigue:

- Miles de euros B
Saldo al Saldo al Saldo al
31/12/00  Adiciones 31/12/01 Adiciones 31/12/02

o I ——— L T

Sociedades puestas
en equivalencia

Importe bruto - 419 419 - 419
Menos,
amortizacion
acumulada - (19) (19) (42) (61)
- 400 400 (42) 358

(Continta)
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®
El fondo de comercio de consolidacién se generé durante el ejercicio 2001 como
consecuencia de la adquisicién del 33% del capital social de Assessora i Gestora
d'Inversions, S.A. por parte de Agisa, B.V. (véase nota 9(b)).
e (9) Cartera Permanente
Su detalle y movimiento es como sigue:
Miles de euros
Saldos al Saldos al Saldos al
° 31/12/00  _Altas _Bajas =~ 31/12/01 Altas Bajas  31/12/02
Participaciones en
empresas del grupo 20 - (20) - - - -
Participaciones en
sociedades puestas en |
® equivalencia 180 229 - 409 356 (34) 731
Otros valores 1.804 630 - 2434 12 (25) 2421
Provisién por
depreciacion de otros |
valores (20) - - (20) - - (20)
. i e L — S ——_—— ————————— . — — ——— s i
1.984 859 (20)  2.823 368 (39) 3.132
*
@

(Continda)
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(a) Participaciones en soctedades puestas en equivalencia

El detalle y movimiento de este capitulo del balance de situacién consolidado
durante los ejercicios 2002 y 2001 es como sigue:

Miles de euros

I.M. Assessora |
Administracién,  Gestora (Gesturis,
S.G1I1C., d’Inversions, Gestid de S.A.,
S.A. S.A. Valors, S.A. S.GLIC. Total

Saldos a 31 de diciembre J .

de 2000 180 - - - 180
Adquisiciones de

participaciones - 218 9 - 227
Participaciones en | |

resultados de 2001 7 13 (5) - 15
Menos, dividendos

recibidos - (13) - - (13)
Saldo al 31 de diciembre

de 2001 187 218 4 - 409
Adquisiciones de

participaciones - - - 328 328
Participaciones en

resultados de 2002 5 23 (1) (11) 16
Menos, dividendos

recibidos - (22) - - (22)
Saldo al 31 de diciembre -

de 2002 192 219 3 317 - 731

El 18 de septiembre de 2002 la sociedad dominante ha adquirido el 37,5% del
capital social de Gesiuris, S.A., S.G.LLC,, por un importe de 328 miles de euros.

El 20 de julio de 2001, la sociedad del Grupo, Agisa B.V. adquirié por importes de

637 y 9 miles de euros el 33% y 30% del capital social de Assessora 1 Gestora
d’Inversions, S.A. y Gestio de Valors, S.A., respectivamente.

(Continna)
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Otros valores

Un detalle de otros valores al 31 de diciembre de 2002 y 2001 es como sigue:

Miles de euros
2002 2000

Acciones no cotizadas
Sociedad Rectora de la Bolsa
de Valores de Madrid, S.A. . 1.380

Sociedad Rectora de 1a Bolsa

de Valores de Barcelona, S.A. - 373
Bolsas y Mercados Espaiioles, Sociedad Holding 1.763 -
de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.
Prevision Sanitaria Nacional -
Gestion, S.A., S.G.I1.C. 30 30
Gestora del Fondo General de Garantia | |
de Inversiones, S.A. 7 6
Profutbol, S.1.. | ' i 1
Otras acciones 20 o 20
1.821 1.810
Usufructo y opciones sobre acciones
Usufructo del 37% del capital social
de Assessora i Gestora d’Inversions, S.A. 619 619
Opcién de compra del 37% del capital
social de Assesora i Gestora d’Inversions, S.A. 12 12
Opcion de compra del 70% del capital
social de Gestid de Valors, S.A. 3 3
634 - 634
Menos, depreciacion usufructo sobre acciones _(34) (10)

2421 2.434

El 15 de febrero de 2002 se constituyd Bolsas y Mercados Espanoles, Sociedad
Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. Esta entidad efectud en el
ejercicio 2002 una oferta de adquisicion a los titulares de acciones de
determinadas sociedades, entre las que se mcluian las Sociedades Rectoras de la
Bolsa de Valores de Barcelona y Madrid, mediante ¢l canje de acciones de la
citada entidad. Gaesco Bolsa acudid a la oferta de canje de acciones con la

® totalidad de las participaciones que poseia en la Sociedad Rectora de la Bolsa de
Valores de Barcelona, S.A. y en la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de
Madrid, S.A., pasando a adquirir una participacion del 1,63% de la Sociedad
Bolsas y Mercados Espaiioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas
Financieros, S.A.

(Continda)
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Gaesco Bolsa posee una participacién del 33,33% del capital social de Profutbol,
S.L., sociedad que ha permanecido inactiva desde su constitucién.

Con fecha 20 de julio de 2001, la sociedad del Grupo, Agisa B.V., adquirid a
Gestid de Valors, S.A., con un coste de 619 miles de euros, el derecho de
usufructo del 37% del capital social de Assessora 1 Gestora d’Inversions, S.A.,
por un plazo de 30 afos, el cual se amortiza linealmente en dicho plazo.

Asimismo, en la misma fecha, Agisa B.V, adquiri6 por importes de 12 y 3 miles de
euros una opcién de compra del 37% y 70% del capital social de Assessora i
Gestora d’Inversions, S.A. y Gestio de Valors, S.A., respectivamente. El plazo

de ejercicio de dichas opciones es de 10 afios, prorrogable como maximo a 30
anos.

(10) Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio

El detalle de las inversiones dudosas, morosas o en litigio al 31 de diciembre es como

sigue:
Miles de euros
- 2002 2001
Inversiones dudosas, morosas o en litigio 1.695 1.715
Menos, provisiones para insolvencias (1.475) (1.480)

220 235

El movimiento durante los ejercicios 2002 y 2001 de Inversiones dudosas, morosas o en
litigio es el siguiente:

Miles de euros

Saldos al Saldos al | Saldos al
31/712/00 Altas Bajas 31/12/01 Altas Bajas 31/12/02

Inversiones dudosas, |
morosas o en litigio 092 833 (110) 1.715 742 (762) 1.695

(Continda)
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El movimiento para la provision de insolvencias es el siguiente:

Miles de euros

2002
Saldos al | de enero 1.480
Dotaciones del ejercicio - ' 754
Recuperaciones de saldos provisionados (108)
Cancelacion de saldos - (651)
Saldos al 31 de diciembre 1.475

(11) Cartera de Negociacion

El detalle de Ia cartera de negociacion al 31 de diciembre es como sigue:

2002 2001
Tipo de Miles de Tipo de
interés medio Curos interés medio
Acclomnes y participaciones
Participaciones en
fondos de inversion - 1.308 -
Acciones cotizadas - 10 -
Sociedades de Inversion
Mobiliaria de Capital
Variable - 1.001 .
2.319
Valores de renta fija
Adquisicion temporal de
activos 2,85%-3,10% 4.387 3,30%-3,33%
4.387
Menos, provision por
depreciacién de la ,
cartera de negociacioén - | (297> -
6.409

2001

992

598
(110)

1.480

Miles de
euros

1.092
60

150

1.302

- 6.548

6.548

(62)

7.788

(Continua)
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La composicidn de la inversiones en acciones y participaciones al 31 de diciembre es la
siguiente: -

Miles de euros

%
participacion(*) 2002 2001
“Inversiones en Instituciones de Inversion
colectiva
Gener Norantanou, SIMCAYV 44.4% 851 .
Inverdocun Actius Mobiliaris,
SIMCAYV 4,9% 150 150
IM 93 Mixto, FIM 19,.9% 601 601
P&G Master, Renta Fija, FIMP 10,5% 300 -
Gaesco Fondo Fondtesoro, FIAMM - 407 489
Otras - - 2
Inversiones en Renta Variable Nacional | - - 7
Inversiones en Renta Variable - 10 53
Internacional

2.319 1.302

(*) % participacion al 31 de diciembre de 2002 superiores al 3%.

El movimiento de la cartera de negociacion durante los ejercicios 2002 y 2001 ha sido el

siguiente:
Miles de euros
Adaquisicion
Acciones y temporal de
participaciones activos - Total
Saldos al 31 de diciembre de 2000 337 3.338 3.675
Adquisiciones | 107.705 52.888 160,593
Reembolsos (106.740) (49.678) (156.418)
Saldos al 31 de diciembre de 2001 1.302 6.5438 7.850
Adquisiciones 130.970 54.002 184.972
Reembolsos (129.953) (56.163) (186.116)
Saldos al 31 de diciembre de 2002 2.319 4.387 6.706
Menos, provisidn por depreciacidn de la cartera
de negociacion al 31 de diciembre de 2001 (62) - (62)
Menos, provision por depreciacion de la cartera
de negociacion al 31 de diciembre de 2002 (297) - - (297)
Valor neto al 31 de diciembre de 2001 1.240 6.548 7.788

Valor neto al 31 de diciembre de 2002 2.022 4.387 6.409

(Continua)
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Los vencimientos de las adquisiciones temporales de activos se sitian entre el 7 de enero
y el 6 de febrero de-2003. Al 31 de diciembre de 2002 un importe de 1.700 miles de
euros de las adquisiciones temporales de activos (3.448 miles de euros al 31 de
diciembre de 2001) estian en garantia de operaciones realizadas por cuenta de clientes
en mercados organizados. '

El movimiento de la provisién por valoracién durante los ejercicios 2002 y 2001 ha sido
el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2000 20
Dotaciones netas ' 32
Saldo al 31 de diciembre de 2001 62
Dntadinnes netas 245
Aplicaciones (1 O)
Saldo al 31 de diciembre de 2002 297

(12)  Créditos a Sociedades Puestas en Equivalencia

El saldo de este epigrafe del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de
2002 y 2001 correspondia al préstamo que la sociedad del Grupo, Agisa, B.V.
concedio a Gesti6 de Valors, S.A. con fecha 20 de julio de 2001, por un principal de
96 miles de euros, remunerado a un interés anual del 5% y con vencimiento 20 de
julio de 2003, prorrogable durante los nueve aiios posteriores. Al 31 de diciembre de
2002, el importe pendiente de pago del principal asciende a 83 miles de euros.

(13) Crédito de Valores al Mercado, Financiacién de Particulares y Depdsitos en Garantia

El detalle de estos capitulos y epigrafes de los balances de situacién consolidados al 31
de diciembre de 2002 y 2001 es como sigue:

Miles de euros
2002 2001

Créditos a particulares
Créditos por operaciones de compra-venta

de valores 4315 - 2.640

" Financiacién de la clientela |
Saldos transitorios por operaciones de valores 8.974 1 1,883
Depdsitos en garantia 3.090 1.256

12.064 13.139

(Continda)
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Los depésitos en garantia corresponden a depositos efectuados por los clientes en
concepto de garantia para la realizacion de operaciones en mercados internacionales
de derivados.

El movimiento durante ¢l ejercicio 2002 de estos capitulos y epigrafes del balance de
situacion es como sigue:

Miles de euros

Créditos a_
particulares Financiaci6n de la clientela

Saldos
Créditos por transitorios por

operaciones operaciones de Depdsitos en

de valores valores garantia Total

Saldos al 31 de diciembre

de 2001 2.640 11.883 1.256 13.139
Etectivos netos por

operaciones de compra-venta

de valores 2.353 (2.909) 1.834 (1.075)
Traspasos a morosos (744) - - - -

- 'Traspasos de morosos 66 - - | -

Saldos al 31 de diciembre |

de 2002 4315 8.974 3.090 12.064

(14) Otros Créditos y Anticipos

Un resumen de otros créditos y anticipos al 31 de diciembre de 2002 y 2001 es como
sigue:

Miles de euros

2002 2001
Instituciones de inversion colectiva y fondos de
pensiones

Comisiones de gestidon 963 952
Retenciones fiscales por reembolsos 71 136
Comisiones de gestion de carteras 46 174
Deudores por efectos a cobrar 33 208
Deudores por prestacion de servicios y otros 284 325
Otros créditos 1.023 -
2.425 1.795

(Continia)
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@
El saldo de otros créditos corresponde a la financiacidn concedida a determinados
clientes por operaciones de compra de valores, que devengan un tipo de interés del
4,25% y tienen vencimiento en ¢l ejercicio 2006.
® (15) Intermediarios Financieros
El detalle de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre es el siguiente:
Miles de euros
2002 2001
: ® Depésitm‘;- a la vista en euros - 8.396 12.391
I Depdsitos a la vista en divisas 909 3.014
Depdsito en la S.C.L.V.-Fianza 3.220 -
® I Creditos por operaciones de valores (nota 5(d)) 957 -
Otros saldos 41 _
___13.613 15.405
® Depositos a la vista en euros incluye cuentas corrientes en Caixa d'Estalvis de Girona y

BSCH Investment con un saldo al 31 de diciembre de 2002 de 1.277 y 3.112 miles de
euros, respectivamente, que devengan un tipo de interés anual del 2,30% y del
2,07%, respectivamente (cuentas corrientes en Caixa d’Estalvis de Girona con un
saldo de 3.906 miles de euros y un tipo de interés anual del 2,70% al 31 de diciembre

de 2001).

Depositos a la vista en divisas corresponde a saldos en cuentas corrientes extranjeras
derivadas de las operaciones realizadas por cuenta de la clientela en mercados
financieros intemacionales. Dichos saldos se muestran por su contravalor en euros de
acuerdo con ¢l tipo de cambio a fecha de cierre. Al 31 de diciembre de 2002, del

saldo de depositos a la vista en divisas 951 miles de euros corresponde a délares
estadounidenses y el resto a otras divisas, principalmente libras esterlinas.

Depositos en la S.C.L.V. corresponde al dep6sito en efectivo como parte de la fianza
ante dicha entidad para garantizar el cumplimiento de las operaciones de valores
pendientes de liquidacion. El resto de la fianza exigida estd materializada mediante
seguro de caucién (véase nota 30).

(Continia)
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®
(16) Cuentas de Periodificacion
L.a composicién al 31 de diciembre de este capitulo es como sigue:
® Miles de euros
2002 2001
Cuentas de activo
Comisiones 82 51
Bonificaciones devengadas ' 210 |44
Otros . 128 175
420 370
Cuentas de pasivo -
Comisiones a pagar 553 687
Facturas pendientes de recibir y provisiones
varias 245 282
Otros 9 -
307 969
¢ (17) Otras Cuentas del Activo

El detalle de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros

2002 2001
® Largo Corto Largo Corto
plazo plazo plazo plazo
DepoOsitos y fianzas 7 33 7 33
Hacienda Prblica, deudora
Por devolucion del Impuesto
sobre Sociedades de
® €Jercicios anteriores - 156 - -
Impuesto sobre Sociedades
(nota 29) - 122 - 156
Impuestos anticipados '
(nota 29) - 103 - 270
Otros . - 72 - 76
® , 7 486 1 535
®

~ (Continiia)
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(18) EFondos Propios Consolidados

Tal como se indica en la nota 2, las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido
e formuladas de acuerdo con las normas y criterios de presentacién establecidos por la
legislacion vigente para las Sociedades y Agencias de Valores, por lo que para la
determinacién de los fondos propios consolidados del Grupo Gaesco al 31 de
diciembre de 2002 y 2001 deben considerarse los siguientes epigrafes y capitulos de
los balances de situacidn adjuntos:

Miles de euros

® - 2002 2001
Capital 8.578 5.719
Reservas 7.579 8.528
Reservas en sociedades consolidadas 10.770 11.187
Beneficio del ejercicio 933 2.063

o Dividendos entregados a cuenta - (570)

Fondos propios consolidados contables al
31 de diciembre 27.860 26.927

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
2002 y 2001 se muestra en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2002, el capital social esti representado por 2.850.000
9 acciones, representadas mediante anotaciones en cuenta, de 3,01 euros
nominales cada una (1.900.000 acciones, representadas mediante anotaciones en
cuenta, de 3,01 euros nominales cada una, al 31 de diciembre de 2001)
totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones, gozan de iguales derechos
politicos y econémicos, y se encuentran admitidas a cotizacién en al Bolsa de
Valores de Barcelona.

Durante el ejercicio 2002 Gaesco Holding, S.A., haciendo uso de la autorizacién
otorgada por la Junta General de Accionistas de 21 de junio de 2002, llevd a
cabo una ampliacién de capital por importe de 2.859.500 euros, con cargo a
reservas voluntarias, mediante la emisién de 950.000 acciones, liberadas, en la
proporcién de 1 accidn nueva por cada 2 de las acciones antiguas. A 31 de
diciembre de 2002 las nuevas acciones estdn totalmente suscritas vy

desembolsadas.

(Continda)
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Con fecha 27 de junio de 2001, la Junta General de Accionistas, de Gaesco

Holding, S.A. acordd redenominar el capital social a euros. Esta
redenominacidn se realizé mediante la aplicacién del tipo de cambio irrevocable
a la cifra total del capital. Asimismo, en el marco de lo establecido en la Ley
46/1998 de 17 de diciembre y teniendo en cuenta que, como consecuencia de la
redenominacion efectuada, el valor nominal de cada accién (3,0050621 euros
por accién) arrojaba una cifra con mas de dos decimales, la Junta General de
Accionistas decidié aumentar ¢l capital social con cargo a reservas disponibles,
en la cifra de 9.385,0101 euros mediante la elevacién del valor nominal de cada
accion en 0,004939479 euros por accion, quedo fijado el valor nominal de cada
accion en 3,01 euros. '

[.a composicion del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2002 y

2001 se muestra en el Anexo V, el cual forma parte integrante de esta nota.

Reserva legal

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

cada ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que €ste alcance
una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y s6lo podri 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 podra destinar a incrementar el capital
social en la parte de esta reserva que supere ¢l 10% de la cifra de capital ya
ampliada.

Otras reservas de la sociedad dominante

Este capitulo del balance de situacidon consohidado corresponde a reservas

voluntarias de libre disposicion.

Reservas en sociedades consolidadas por Integracion Global

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2002 y 2001, en funcion de las

participaciones que las han generado, se muestran en el Anexo VI, el cual forma
parte integrante de esta nota.

(Contintia)
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() Reservas en sociedades puestas en equivalencia

El detalle y movimiento durante el ejercicio 2002 de las reservas en sociedades
puestas en equivalencia es como sigue:

Miles de euros

M., - '
Administracion AGISA GESVASA Total

Saldos al 31/12/72001 67 - - 67
Distribucidn resultado

2001 7 13 (5) [5
Dividendos

distribuidos - (12) - (12)
Saldos al 31/12/2002 74 | (D) 70

Financiacion de Intermediarios Financieros
El detalle de este capitulo de los balances de situacion al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de euros

2002 2001
Préstamos y otras deudas | - 1.105
Saldos acreedores con intermediarios financieros 854 -
Saldos transitorios por operaciones de valores
(nota 5(d)) 308 -
_1.162 1.105

Saldos acreedores con intermediarios financieros corresponde a saldos de caricter
puntual en Salomoén Brothers procedentes de la intermediacién de derivados
Internacionales por cuenta de clientes. |

Al 31 de diciembre de 2001, ¢l saldo de Préstamos y otras deudas correspondia a una
péliza de crédito cuyo limite ascendia a 2.404 miles de euros con vencimiento 16 de
enero de 2002 y un tipo de interés equivalente el Eunibor + 0,75% y que se ha
cancelado en el ejercicio 2002,

(Continua)
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(20)  QOtras Cuentas del Pasivo
Un detalle de este capitulo del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de
e 2002 y 2001 es como sigue:
Miles de euros
2002 2001
Largo plazo Corto plazo Corto plazo
® Deudas con proveedores de inmovilizado 120 60 -
Hacienda Publica, acreedora |
Por IVA - 113 110

Retenciones a cuenta del IRPF y sobre
los rendimientos del Capital

- Mobihiario - 307 324
Seguridad Social - - 75 74
Dividendos a pagar - - 570
Acreedores por prestacion de servicios | - 397 573

Otros - - 31 3
120 083 1.656

Las deudas con proveedores de inmovilizado corresponden a la adquisicion en ¢l
ejercicio 2002 por parte de la sociedad dependiente Gaesco Correduria de Seguros,
S.A. de los derechos sobre una cartera de pélizas de seguros por importe total 240
miles de euros, a satisfacer mediante cuatro pagos anuales de 60 miles de euros cada
uno de ellos, siendo el primer pago en enero 2002.

(21) Intereses y Dividendos de Inversiones

Un detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas adjuntas
al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros
2002 2001

Dividendos de las saéiedades rectoras 378 461
Intereses financieros 708 1.142

1.086 1603 ]

(Continia)
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|
(22) Comisiones Percibidas
Un detalle de las comisiones percibidas por la actividad de las sociedades del Grupo
o consolidado durante los ejercicios 2002 y 2001, es como sigue: -
Miles de euros
2002 2001
Comisiones
Por colocacion, gestion y prestacion servicios a
instituciones de mnversion colectiva y fondo
@ ~ de pensiones | 8.253 8.824
Por intermediacion bursatil 7.984 10.275 ‘
Por aseguramiento y colocacion
de emisiones de valores 167 46
Por gestion de carteras 439 382
Por depdsito y anotacion de valores 461 432
o Por mediacion de seguros 311 38
Otras comisiones y bonificaciones 420 425
Asesoramiento fiscal y contable 217 332
Otros ingresos por prestacion servicios 72 178
Alquileres 16 16
18.340 21.148

Las actividades del Grupo se han desarrollado principalmente en el territorio nacional.
(23) QGastos de Personal

Un resumen de estos gastos ¢s el siguiente;

Miles de euros

2002 2001
Sueldos, salarios y asimilados 3.647 3.584
Cargas sociales 751 693

(Continaa)




27
GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

El nimero medio de empleados del Grupo, distribuido por categorfas, en los ejercicios
2002 y 2001 ha sido el sigutente:

Numero medio
de empleados

Categoria profesional 2002 2001 |
Directivos y titulados superiores 12 12
Mandos intermedios y titulados medios 17 16
Administrativos, comerciales y similares 73 67

102 95

e

(24)  QGastos Generales, Contribuciones e Impuestos:

Un detalle de estos gastos es el siguiente:

Miles de euros

2002 2001

Servicios de profesionales independientes 505 564
Comunicaciones y gastos informaticos - 1.690 2.036
Arrendamientos | 179 518
Publicidad y propaganda - 521 627
Reparaciones y conservacion 165 142
Suministros 180 282
Tributos 341 345
Otros gastos 246 259
Dietas Consejo de Administracion (nota 28) - 8

3.827 4.781

(25) Saneamiento v Dotaciones

L.a composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es como sigue:

Miles de euros
2002 2001

Dotacién neta para la provisién por insolvencias 754 598

(Continda)
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(26) Otros Beneficios y Pérdidas
La composicién de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es como sigue:
® Miles de euros
- 2002 2001
Otros beneficios '
Otros ingresos - O
Diferencias de cambio 6 -
@ 6 6
Otras pérdidas
Gastos extraordinarios - (1)
(Gastos y pérdidas de otros ejercicios - (8)
. Diferencias de cambio (6) (20)
@ Otros gastos | - (2)
(0) (31)
- (23)
(27) Aportacion de las Sociedades del Perimetro de Consolidacién al Resultado Con sollidado
del Ejercicio
El detalle de la aportacién al resultado consolidado de 2002 y 2001 por las sociedades
que forman ¢l perimetro de consolidacidn se muestra en el Anexo VII, el cual forma
parte integrante de esta nota.

(28) Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Administracion

Durante el ejercicio 2002, los miembros del Consejo de Administracién no han
percibido remuneracién en concepto de dietas por asistencia al Consejo (8 miles de
euros en el ejercicio 2001). Asimismo, durante el ejercicio 2001 determinados
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han mantenido una relacién
laboral con las sociedades integrantes del Grupo Gaesco, percibiendo unas
retribuciones salariales por un importe total de 485 miles de euros (485 miles de
euros en 2001). |

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001 los miembros del Consejo de Administracién de la
Sociedad no mantenian ningin saldo deudor o acreedor con las sociedades

integrantes del Grupo Gaesco.

(Contindga)
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(29)  Situacion Fiscal

| L.as sociedades tienen obligacion de presentar anualmente una declaracion a efectos del
® Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la legislacion
fiscal, estdn sujetos a un gravamen del 35% sobre la base imponible. De la cuota
resultante pueden practicarse ciertas deducciones por inversiones y creacién de
empleo.

Las sociedades del Grupo que cumplen los requisitos necesarios al efecto, estin

acogidas al Régimen de Declaracion Consolidada para el Impuesto sobre Sociedades,

@ siendo la Sociedad dominante 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.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
- operaciones, el resultado contable de cada una de las sociedades del Grupo difiere de
la base imponible fiscal. A continuacidn se incluye una conciliacion entre el
resultado contable consolidado del ejercicio y el resultado fiscal agregado
considerando los ajustes derivados de la aplicacién de los métodos de consolidacidn:

Miles de euros
2002 2001

Resultado contable del ejercicio, antes de

IMmpuestos . 1.323 2.981
Diferencias permanentes | .
De los ajustes por consolidacion (62) (31)
(sastos no deducibles 20 (15)
De resultados de sociedades no residentes 72 39
Bases contable del impuesto 1.362 2.974
Diferencias temporales (476) (499)
Base Imponible fiscal 886 2.475
Cuota al 35% 310 866
Deducciones por doble imposicion de dividendos (65) (80)
Deducciones por gastos de investigacion
y desarrollo | (21) (43)
9 Cuota liquida 224 743
Retenciones y pagos a cuenta (346) (899)

Impuesto sobre Sociedades a pagar/
(a recuperar) (122) (156)

(Contintia)
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El calculo del gasto del Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

Miles de euros

2002 2001
Base contable del Impuesto por 35% 476 }.041
-Menos, deducciones por doble imposicion de
dividendos (65) (80)
Menos, deducciones por gastos de investigacion
y desarrollo | . (21) (43)
390 018

El detalle de las diferencias temporales en el reconocimiento de los gastos e ingresos a
efectos contables y fiscales y de su comrespondiente efecto impositivo acumulado,
anticipado o diferido, €s como sigue:

Miles de euros

Diferencias temporal Efecto impositivo
2002 2001 2002 2001
Impuestos antictpados

Provisiones para insolvencias 1 269 - 04

Provision depreciacion cartera
de control | 116 43 41 15
Amortizacion aceleradas 178 459 62 161
295 71l 103 - 270

(nota 17) (nota 17)

Segin establece la legislacion vigente, los 1mpuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido

inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro afios.

Al 31 de diciembre de 2002 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades

fiscales todos los impuestos principales que le son aphicables desde el 1 de enero de
1999 y desde el ejercicio 1998, inclusive, para el Impuesto sobre Sociedades. Los

Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccidn, surjan
pasivos adicionales de importancia.

(Contmnga)
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(30) Cuentas de Riesgo y Compromiso
Al 31 de diciembre de 2002 y 2001 las cuentas de riesgo y compromiso incluyen los
® sigulentes conceptos:
Miles de euros
2002 2001 |
Avales y garantias concedidas
Participacion en la fianza colectiva al mercado 18.544 10.210
® Activos afectos a garantias - Depositos en
mercados organmizados 1.700 3.448
Compraventas de divisas contratadas y no vencidas |
Compras | 28.950 21.484
Ventas . | 28.950 21.484
e ' 78.144 56.626

La sociedad dependiente Gaesco Bolsa en su condicion de miembro de las Bolsas de
Valores de Barcelona y Madrid y del Servicio de Compensacién y Liquidacién de
Valores, S.A. tiene constituida una fianza, a través de una péliza de seguros, cuya
finalidad es garantizar, de forma colectiva con los restantes miembros de dichas
Bolsas, el cumplimiento de las obligaciones que contraigan con ocasién de las
operaciones del mercado bursétil en que participen 0 medien (véase nota 15).

Las compraventas de divisas corresponden al nominal de las posiciones abiertas al 31 de
diciembre de 2002 y 2001, en mercados no organizados (“Forwards” en divisas) en
los que la Sociedad dependiente Gaesco Bolsa intermedia entre la entidad emisora vy
sus clientes, actuando de contraparte.

(Continia)
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(31) Otras Cuentas de Orden

Dentro de este capitulo-de los balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de
2002 y 2001 adjuntos, se incluyen los sigiiientes conceptos € importes:

Miles de euros
2002 2001

Disponibles no condicionados a la vista en

entidades de crédito 8414 6.010
Deposito de titulos 397.728 405.484
Ordenes de clientes de compra de valores

pendientes de liquidar | 53.679 47.945
Ordenes de clientes de venta de valores

pendientes de liquidar 37.023 29,728
Valores propios y de terceros en poder de |

otras Entidades 397.728 405.484
Carteras gestionadas 316.603 316.095
Garantias depositadas por terceros con otras

entidades financieras 73 02
Activos en suspenso regularizados 344 -

1.231.594 1210838

e T

(Contintia)
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@
El detalle de las carteras gestionadas, al 31 de diciembre de 2002 y 2001 segiin el
destino de las inversiones correspondientes es como sigue:
Miles de euros
® | 2002 2001
Invertido en accionegs y participaciones |
interiores cotizadas 55.818 73.824
Invertido en acciones y participaciones
® interiores no cotizadas® = | 278 184

Invertido en activos monetarios y

Deuda Publica 19.988 21.383

Invertido en otros valores de renta
fija interiores cotizados | 101.427 95.042

Invertido con otros valores de renta fija

Interiores no cotizados 5.137 ' 7
Invertido en el exterior 127.232 122.382
Otras Inversiones 6.723 3.273

316.603 316.095

(32) Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y €n todo caso adecuadamente
“cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La
Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante ¢l ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2002.

(Continua)
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(33) Otra Informacion

La empresa auditora de las cuentas anuales consolidadas del Grupo y aquella otras

P sociedades con las que dicha empresa mantiene alguno de los vinculos a los que hace
relacion la Disposicién Adicional decimocuarta de la Ley de Medidas de Reforma del

Sistema Financiero, han facturado al Grupo durante el ejercicio terminado el 31 de

diciembre de 2002 honorarios y gastos por servicios profesionales, segin el siguiente

detalle:

® | Miles de euros
Por servicios de auditoria 39
Por otros servicios | 42

131

El importe indicado en el cuadro anterior por servicios de auditoria incluye la totalidad
de los honorarios relativos a la auditoria del ejercicio 2002, con independencia del
momento de su facturacion.

Barcelona, 28 de marzo de 2003

. —_—
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(representada por D. Jordi Viladot Pou)
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GAESCO HOLDING y Sociedades dependientes.

Informe de-gestion del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2.002

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

GGaesco Holding, S. A.

Graesco 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, S.A.

Gaesco Fiscal, S.A.

Gaesco Correduria de Seguros, S.A..

Gabinete de Estudios Econdomicos, Gaesco, S.L.

Agisa B.V.

* & & & & » l &

® A 31 de diciembre de 2.002 el fondo de maniobra del Grupo asciende a,
aproximadamente, 12.624 miles de euros (11.769 miles de euros en el ejercicio 2.001) y
los recursos propios a, aproximadamente, 27.860 miles de euros (26.927 miles de euros
en el ejercicio 2,001).

Los patrimonios totales gestionados, administrados y/o asesorados o depositados en
custodia en empresas del Grupo, ascienden, a 1.343.089 miles de euros ( a 31 de—
diciembre de 2.001, a 1.450.657 miles de euros). De ellos 897.728 miles de euros

@ corresponden a depositaria y 946.361 miles de euros corresponden o gestion,
administracion, o asesoramiento de patrimonios.

En el ejercicio 2.002 los ingresos generados, excluidos ingresos financieros, han
alcanzado la cifra de 18.340 miles de euros (21.148 miles de euros en el ejercicio 2.001).
Por actwidades, respecto de la cifra bruta de negocio, la gestién y prestacion de servicios

® a instituciones de inversién colectiva y fondos de pensiones representa un 45.0% (41,7%
en 2.001), la intermediacion bursdtil y la tramitacion y ejecucion de érdenes representa
un 43.5% (48,6% en 2.001),la mediacion de seguros un 1,7% (0,2% en 2.001), el
asesoramiento fiscal y contable un 1,2% (1,6% en 2.001), la gestion de patrimonios
individuales un 2,4% (2,8% en 2.001) vy otras actividades como custodia de valores
colocaciones, vy alquileres, contribuyen con un 6,2% (5,1% en 2.001).

¢ El cash flow del ejercicio ha alcanzado la cifra de 3.000 miles de euros (499 millones de
pesetas), lo cual representa un decremento del 28,8 por ciento respecto 2.001. El
resultado neto ha descendido en un 55 por ciento. La principal causa de los descensos
cabe buscarla en la negativa trayectoria de los mercados agudizada por una profunda
crisis de confianza en los mercados financieros provocada por: los escdndalos
[inancieros; la crisis econémica de Argentina; y las continuas revisiones a la baja de los — --

® resultados empresariales. Estos factores han supuesto un decremento de las comisiones
por intermediacion del 22 por ciento. En el lado de la gestién de instituciones de
tnversion colectiva los descensos por comisiones de gestién han sido del 6,5 por ciento.
Adicionalmente el Grupo ha mantenido su politica de fuertes dotaciones aplicando
criterios de mdxima prudencia y ha provisionado durante el ejercicio 754 miles de euros,
con un incremento del 26 por ciento respecto del ejercicio anterior.

o Las perspectivas del ejercicio 2.003, en especial las incertidumbres acerca del
comportamiento de l[os mercados financieros, por la evolucién de los resultados
empresariales y por la resolucion del conflicto bélico y la crisis diplomdtica que ha
desencadenado el enfrentamiento entre Irak y EEUU, obligan a realizar politicas de
reduccion de gastos operativos, a redoblar el esfuerzo comercial, y a mejorar las dreas




® de gestion de Instituciones de Inversion Colectiva, de gestién de patrimonios, y el servicio
de intermediacion.

En base a ello cabe identificar los siguientes objetivos:

o Seguur con el proceso de mejoras informdticas que permiten ofrecer los servicios de
@ Gaesco tanto a clientes institucionales como a clientes particulares, ya sea en el
ambito espariol como en el internacional.

o Finalizar el lanzamiento de la nueva web que ha incorporado la universalizacién
del canal a todos los clientes de Gaesco; la puesta a disposicion de los clientes de
sistemas expertos a través de Gaesco trader; la segmentacion de servicios en funcion
del nivel de profesionalizacion de los inversores; y la creacién de un nuevo producto
de alto valor afiadido para Instituciones basado en servicios de “marca blanca” .

» Reducir los costes de explotacion aprovechando las mejoras tecnoldgicas
introducidas en los ultimos afios. .

» Reforzar los canales de distribucién propios y potenciar el establecimiento de
acuerdos de comercializaciéon con otras Entidades tanto nacionales como
extranjeras.

» [stablecer acuerdos y/o tomar participaciones en empresas de servicios de inversion
que complementen las actividades del Grupo, y profundizar en los acuerdos
alcanzados en el ejercicio 2.002 a través de Gesiuris.

o Incorporar productos de asesoramiento patrimonial de alto valor afadido
aprovechando el conocimiento de gestion y las dreas de asesoramiento fiscal y de
cobertura de riesgos personales del Grupo Gaesco.

Todo ello debe permitir seguir consolidando al Grupo Gaesco como uno de los
principales Grupos Independientes de asesoramiento, gestion, e intermediacion de
productos financieros de nuestro dmbito geogrdfico.

Barcelona, 28 de marzo de 2003

D. Pere Perellé Pons D. Arturo Guillé Vi&é _ "D, Francesc de Paula Guinart VitARET
Yilared
@
D, Jardi-aB‘aﬁ:h Garitonandia - D. Joan F. ch Viladegut
® _ .
D’Tomads TermensNadarro Cartera de Inversiones CM. S.A.

(Representada por D. Jordi Viladot Pou)




