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1.2

1.3

GRUPO PICKING PACK, S.A.

INTRODUCCION AL FOLLETO INFORMATIVO

BREVE DESCRIPCION DE GRUPO PICKING PACK, S.A.
Descripcion del Grupo

GRUPO PICKING PACK, S.A. es la sociedad dominante de un grupo de
empresas, cuya actividad consiste en aportar soluciones de outsourcing
(terciarizacion de servicios) operando a través de una red de franquicias, de tiendas
en propiedad y “facilities management” especializadas en servicios de reprografia
digital, suministros personalizados de oficina y soluciones en comunicacion,
apoyadas en un concepto innovador y de reciente implantacion de Megastores. Su
actividad se desarrolla principalmente en Espafia y el Reino Unido si bien tiene en
marcha un ambicioso plan de desarrollo principalmente en Europa y en otras zonas
del mundo. Ademas posee una division de almacenaje y servicios logisticos que
sirve principalmente al mercado espafiol.

Principales accionistas

Los accionistas principales de GRUPO PICKING PACK, S.A. son 21 INVEST
INTERNATIONAL HOLDINGS, LTD. que posee directa o indirectamente el
16,9% del capital social y FIATC, Mutua de Seguros y Reaseguros que, al dia de
celebracion de la dltima Junta General de Accionistas, posefa el 2,43 %. 21 Invest
ha apoyado activamente desde el principio el proyecto industrial de GRUPO
PICKING PACK, SA. y como prueba de su confianza en el proyecto y en la
positiva evolucién de la compafifa ha manifestado expresamente su intenciéon de
suscribir las acciones que le corresponden en el ejercicio de su derecho de
suscripcion  preferente. Asimismo el referido accionista ha manifestado a la
Sociedad emisora que, en condiciones normales de mercado, tiene la voluntad de
suscribir y desembolsar la parte de la ampliacion de capital que, eventualmente,
pudiera quedar incompleta durante el periodo de suscripcion preferente (véase
punto 2.4 siguiente).

Fondos Propios (Datos Consolidados)

Los fondos propios de GRUPO PICKING PACK, S.A. que eran de -74 millones
de pesetas en 1.994 son a 30 de junio de 1.998 de 8.631 millones de ptas. (de
acuerdo con la revision limitada efectuada por KPMG Peat Marwick Auditores,
S.L.) siendo el capital social de 8.927 millones de ptas. Con posterioridad a la
ampliacioén, el capital social pasara a ser de 13.391 millones de ptas. La
capitalizacion bursatil a 27 de octubre de 1.998 y con un precio por accion de 98
ptas. era de 34.995 millones de ptas. El PER estimado para 1.998 es de 34,99 veces.
El PER actual, anualizando los beneficios obtenidos a 30 de junio de 1998 es de
36,61 veces.
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1.4

Resultados del Grupo (Datos Consolidados)

Los resultados consolidados de GRUPO PICKING PACK, S.A. fueron de -252
millones de pesetas en 1.997. Para el semestre cerrado a 30 de junio de 1.998 éstos
han sido de 478 millones de pesetas (de acuerdo con la revision limitada efectuada
por KPMG Peat Marwick Auditores, S.L..). Los resultados estimados al cierre del
primer semestre de 1.998 para el cierre del ejercicio 1.998 son de 1.000 millones de
ptas.

2. LA AMPLIACION DE CAPITAL

21

2.2

2.3

2.4

El capital social de la Sociedad antes de la presente ampliacion esta compuesto de
357.089.995 acciones representadas en anotaciones en cuenta de veinticinco pesetas
de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las
acciones otorgan los mismos derechos econémicos y politicos.

La ampliaciéon de capital objeto de este folleto es por un importe nominal de
4.463.624.925 ptas. nominales y efectivas, emitiéndose 178.544.997 acciones, por su
valor nominal de 25 pesetas por accion.

RIVA'Y GARCIA — 1877, A.V.B., S.A. es Director y agente de esta ampliacion de
capital. Asimismo actia como Entidad Colocadora Principal, sin petjuicio de que
pueda acordarse la participacion de otras entidades como colocadoras de la emision.

El objeto de la ampliacién es financiar via adquisiciones y crecimiento el fuerte plan
internacional de desarrollo de la compafiia para posicionarla como uno de los
lideres europeos en los servicios de outsourcing, de reprografia digital, de venta de
material de oficina y de soluciones en comunicaciéon en Europa con inversiones
significativas en Espafia, Italia, Inglaterra y Francia, ademas de iniciar su expansion
en Norteamérica; una parte importante de las inversiones va dirigida a la
consolidacion del concepto de Megastore; todo ello se explica con mas detalle en el
punto 11.16 de este folleto. El objetivo de esta ampliacion no es la reduccion de
deuda; no obstante, transitoriamente, el remanente pendiente de invertir puede
dedicarse a la disminucién del préstamo con The Royal Bank of Scotland u otras
lineas de crédito de GRUPO PICKING PACK, S.A. con el fin de gestionar
eficazmente la estructura financiera de la compafiia.

El accionista principal 21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS, LTD. ha
manifestado a la Sociedad Emisora su compromiso de suscribir y desembolsar las
acciones que le corresponden en el ejercicio de su derecho de suscripcion
preferente de la ampliacion de capital objeto de este Folleto.

Asimismo el referido accionista ha manifestado a la Sociedad emisora que, en
condiciones normales de mercado, tiene la voluntad de suscribir y desembolsar
parte de la ampliaciéon de capital que, eventualmente, pudiera quedar incompleta
durante el periodo de suscripcion preferente, sin sobrepasar con su suscripcion los
limites legales establecidos en el Real Decreto 1197/1991 de 26 de julio, sobre
régimen de las ofertas publicas de adquisiciéon de valores. De acuerdo con este
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compromiso la participaciéon de 21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS,
LTD en el capital social de la emisora podria llegar a suponer un 24.99% del
mismo. Dicha decisiéon ha sido adoptada al objeto de poner de manifiesto la
confianza y apoyo al proyecto de desarrollo de la Compaiifa, tal como ha venido
realizando en los ultimos afios.

3. FACTORES DE RIESGO Y OTROS FACTORES IMPORTANTES.

31

3.2

3.3

Competencia.

El sector del outsourcing de servicios para la oficina esta en auge. No obstante,
cabe destacar que el negocio de la reprografia y suministros de oficina esta muy
atomizado en Europa y el grado de competencia a nivel muy local en el mismo es
fuerte, tanto a nivel nacional (s6lo en el sector de material de oficina) como
internacional. Las principales empresas competidoras son familiares o parte de
grupos industriales.

Influencia de 21 Invest como principal socio de Grupo Picking Pack, S.A.

21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS, LTD. es el principal accionista de
GRUPO PICKING PACK, S.A. con un 16,9 % de las acciones. Dos de los diez
consejeros que componen el Consejo de Administracion representan a 21 Invest.

21 INVEST es un grupo inversor con diferentes participaciones en empresas
industriales y financieras en Europa y que apoya las mismas financieramente, con el
conocimiento de la industria y con los servicios europeos de sus principales
accionistas (familias Benetton y Bonomi).

21 Invest ha apoyado activamente desde el principio el proyecto industrial de
GRUPO PICKING PACK, SA. y como prueba de su confianza en el proyecto y en
la positiva evolucion de la compania ha manifestado expresamente su intenciéon de
suscribir las acciones que le corresponden en el ejercicio de su derecho de
suscripcion  preferente. Asimismo el referido accionista ha manifestado a la
Sociedad emisora que, en condiciones normales de mercado, tiene la voluntad de
suscribir y desembolsar la parte de la ampliacién de capital que, eventualmente,
pudiera quedar incompleta durante el periodo de suscripcion preferente (véase
punto 2.4 anterior).

Riesgo de tipo de cambio.

El volumen de negocio de Picking Pack Service Point UK, Ltd. (antes UDO
Holdings Plc.) representa aproximadamente un 75 % del volumen total de
negocios del grupo y se efectia en su casi totalidad en libras esterlinas. La
legislacion del Reino Unido y la espafiola permiten recibir sin restricciones
dividendos provenientes de las filiales de Grupo Picking Pack.
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3.4

3.5

Fondo de Comzrcio

Como resultado de la valoracion estratégica de las inversiones financieras del grupo
y de acuerdo con lo establecido en las normas de valoracion del plan general de
contabilidad, se ha modificado el periodo de amortizaciéon de los fondos de
comercio generados por la adquisicién de las sociedades del grupo de 5 a 10 afos.
Por lo tanto, el fondo de comercio generado por la compra de UDO Holdings Plc.,
de acuerdo con la politica de amortizaciéon de los fondos de comercio del grupo, se
amortizara en 10 aflos, cargando su impacto contra reservas. El importe de dicho
Fondo asciende a 30 de junio de 1.998 a 9.080 millones de pesetas.

Segtn lo establecido en el articulo 194 de la Ley de Sociedades Anénimas, hasta que
determinadas partidas del activo intangible, entre las que se encuentra el Fondo de
Comercio, no hayan sido amortizadas por completo se prohibe toda distribucion de
beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea, como minimo,
igual al importe de los gastos no amortizados.

El importe anual que se carga a reservas por la amortizaciéon del Fondo de
Comercio generado por la adquisiciéon de Udo Holdings Plc.(actualmente Picking
Pack Service Point UK, Ltd.) es de 3.528.139 libras esterlinas que a un cambio de
255.51 ptas/Libra equivale a 901 millones de pesetas. Aunque la compafifa espera
que su nivel de resultados aumente significativamente en los préximos afios no es
previsible que, manteniéndose las actuales circunstancias en cuanto a la
amortizaciéon del Fondo de Comercio, pueda repartir dividendo antes de los
proximos cuatro o cinco anos.

No obstante como se sefiala en el capitulo VIL.2. no es intencién de la sociedad
repartir dividendo con cargo al ejercicio 1.998.

Endeudamiento y otras restricciones financieras

En el cuadro siguiente se aprecia la evolucion de la estructura financiera de Grupo
Picking Pack en los dltimos ejercicios. La adquisicion de UDO Holdings Plc.
(actualmente Picking Pack Service Point UK) ha mejorado los ratios de estructura
financiera del Grupo ya que fue financiada en su mayor parte mediante recursos
propios.

30/06/98 1997 1996 1995
Fondos Propios 8.631.932 1.485.626 1.712.434 874.363
Endeudamiento Financiero Total 7.493.644 1.689.735 1.877.441 1.383.771
Fondos Propios / Endeudamiento 115,2% 87,9% 91,2% 63,2%
EFondos Propios / Total Pasivo 38.9% 30.5% 35.5% 28.4%

Como se detalla mas adelante, una parte de la adquisicion de UDO Holdings Plc.
(actualmente Picking Pack Service Point UK) se ha financiado mediante la
concesion de un préstamo de 22,7 millones de libras (5.800 mill. Ptas.) por el Royal
Bank of Scotland. Este crédito lleva aparejados determinados compromisos
(“covenants”) en linea con lo usual en estas operaciones y que se detallan mas
adelante en el capitulo V. A la fecha del registro del presente folleto, no se incurre
en el incumplimiento de dichos compromisos. No obstante el incumplimiento de
los mismos puede dar lugar a la exigibilidad inmediata del capital pendiente.
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3.6

3.7

Grupo Picking Pack prevé mantener una estructura financiera con un nivel de
endeudamiento prudente, que permita optimizar la relacion riesgo-rentabilidad para
el accionista. Puesto que la actual ampliaciéon de capital se destinara a nuevas
inversiones la misma no se preve que altere sustancialmente la estructura financiera
del grupo. No obstante, como se ha indicado anteriormente, a corto plazo parte del
importe de la ampliacion podra destinarse a reducir endeudamiento.

A 30 de junio de 1.998 y de acuerdo con la revision limitada efectuada por KPMG
Peat Marwick Auditores S.L. algunas de las sociedades filiales en Espafia presentan
fondos propios negativos por un importe conjunto de 109,2 millones de pesetas, lo
que representa un 1,3% de los fondos propios consolidados de Grupo Picking Pack
que a esa misma fecha ascienden a 8.635,6 millones de pesetas. Estas compafifas
representan aproximadamente un 25 % de la facturaciéon del Grupo y de acuerdo
con el articulo 260 de la LS.A estarfan incursas en causa legal de disoluciéon. Esta
situacién es transitoria y en todo caso quedara regularizada antes de fin de 1.998.
El Grupo esta llevando a cabo las actuaciones que se sefialan en el capitulo IV de
este folleto para resolver esta situacion.

Integracion operativa de Picking Pack Service Point UK Ltd. (antes UDO
Holdings Plc.).

La evolucién de Picking Pack Service Point UK durante el primer semestre de
1.998 ha sido positiva. No obstante no debe olvidarse que se trata de una empresa
situada en un pais distinto, en un negocio que no es exactamente el mismo que en
Espafia y con una cultura algo distinta; no obstante ambos paises estan integrados
en la Comunidad Econémica Europea y gozan de una situaciéon econémica estable.
La compafia esta en un nivel de resultados de acuerdo con las expectativas y el
cambio de imagen esta ya implementado. Los procesos de integracion operativa
como éste son, en muchos casos, dificiles de completar con éxito en los plazos
inicialmente previstos; no obstante la compafifa espera que no existan dificultades
significativas para que la integracion se termine de forma satisfactoria.

Dependencia de los directivos clave

La compafia tiene previsto un fuerte plan de crecimiento para los proximos afios;
por otro lado debe tenerse en cuenta que hace solo tres afos que la compafia ha
comenzado a configurarse como el Grupo de outsourcing que es hoy. Todo ello
podtia llevar al Grupo a una dependencia a corto plazo de los directivos clave del
mismo y especialmente de los Sres. Bonomi y Baish y Parellada que acaba de ser
nombrado Director Financiero del grupo. No obstante la compania espera que los
citados directivos no abandonen la empresa en el corto y medio plazo y ademas esta
incorporando nuevos ejecutivos (hasta el momento un director financiero para
todo el Grupo y un jefe de compras para Picking Pack Service Point procedentes
ambos de compafias multinacionales) para aumentar el nivel de management del
Grupo.
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CAPITULO 1

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DE

I1

1.2

ESTE FOLLETO Y ORGANISMOS SUPERVISORES DEL MISMO.

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL
CONTENIDO DEL FOLLETO.

El Consejo de Administracion de GRUPO PICKING PACK, S.A., y en su
nombre y representacion Don Carlo Umberto Campanini Bonomi, de
nacionalidad italiana, provisto de pasaporte n® 145561-S con domicilio en el Paseo
de la Bonanova n° 40 de Barcelona, en su condicién de Presidente, asume la
responsabilidad del contenido del presente Folleto, y hace constar expresamente
que, a su juicio, todos los datos e informaciones contenidos en el presente Folleto
se corresponden con la realidad y que no se ha omitido en el mismo ninguna
circunstancia susceptible de alterar el alcance del Folleto y la apreciacién puablica
de la Sociedad, de sus operaciones financieras, de las acciones y de su negociacion.

ORGANISMOS SUPERVISORES Y NATURALEZA DEL FOLLETO.

El presente Folleto se encuentra inscrito en los registros oficiales de la Comision
Nacional del Mercado de Valores. Este Folleto se presenta en formato completo
de conformidad con el articulo 16 del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo,
sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores y Orden Ministerial de 12
de julio de 1993, sobre Folletos Informativos y otros desarrollos del Real Decreto
291/1992.

La verificacion positiva y el consiguiente registro del Folleto por la Comision
Nacional del Mercado de Valores no implican recomendacion de suscripcion de
los valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad
emisora o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.
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I.3

VERIFICACION Y AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES.

Las auditorias de los estados financieros correspondientes a los ejercicios de 1995,
1996 y 1997 fueron realizadas por la firma KPMG PEAT MARWICK
AUDITORES, S.L. Dicha firma de auditoria tiene su domicilio en P° de la
Castellana n°® 95, Madrid, tiene CIF n°® C-78510153 y se encuentra inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 7925 Gral. 29, Folio 1, Hoja 450 y en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el numero S0702.

Los informes de auditoria correspondientes a los ejercicios de 1995, 1996 y 1997
presentan una opinion favorable por parte de los auditores.

Las Cuentas Anuales, el Informe de Gestion y el Informe de Auditoria
correspondientes al ejercicio de 1997, individuales y consolidadas, se acompafian al
presente folleto como Anexo n° 1.

A fecha 30 de junio de 1.998 se ha realizado una Revisién Limitada de los Estados
Financieros Consolidados por la firma KPMG PEAT MARWICK AUDITORES,
S.L.
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CAPITULO II

LA OFERTA PUBLICAY LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO DE LA

I1.1
I1.1.1

MISMA.

ACUERDOS SOCIALES.
Acuerdos sociales de emision.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad, en su
reuniéon celebrada el 26 de junio de 1998, acordé por unanimidad autorizar al
Consejo de Administracion de la Sociedad para acordar el aumento de capital
social, al amparo del articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas. Dicha
autorizacion se realizé por un plazo maximo de cinco afios y hasta la mitad del
capital social, en una o varias veces, en el momento, por la cuantfa y al tipo de
emision que, en cada caso, el Consejo considere conveniente con modificacion del
correspondiente articulo de los estatutos sociales.

El Consejo de Administraciéon de GRUPO PICKING PACK, S.A. haciendo uso
de la autorizacién arriba mencionada, acordé en su reunion de fecha 5 de octubre
de 1998 proceder a ampliar el capital social en la mitad del capital social en el
momento del acuerdo, es decir en la cifra de 4.463.624.925 ptas., mediante
aportacion dineraria, con lo que el capital social pasard a alcanzar la cifra de

13.390.874.800 ptas.

En virtud de dicha delegaciéon, el Consejo de Administracion, en su reunioén
celebrada el dia 5 de octubre de 1998 adopt6 el siguiente acuerdo:

"Primero.- Hacer unso de la autorizacion concedida por la Junta General Ordinaria y
Exctraordinaria de la comparia celebrada el pasado dia 26 de Junio de 1998, cuyo contenido se
reproduce a continnacion:

“CUARTO.- Autorizacion al Consejo de Administracion para acordar el anmento
de capital social dentro del plazo mdximo de cinco atios y hasta la mitad del capital
Social, en una o varias veces, en el momento, por la cuantia y al tipo de emision que,
en cada caso, considere conveniente con modificacion del correspondiente articulo de los
estatutos sociales, al amparo del articulo 153 1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas
dejando sin efecto la antorizacion concedida por la Junta General Ordinaria y
Extraordinaria de fecha 26 de Junio de 1996.”
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En consecuencia el Consejo de Administracion por unanimidad acuerda:

Y

b)

d)

Proceder a ampliar el capital social en importe ignal a la mitad del capital social de
la compariia existente en el momento de la antorizacion indicada, es decir en el
importe de CUATRO MIL CUATROCIENTOS SESENTA Y TRES
MILIL.ONES SEISCIENTAS IVEINTICUATRO MIL
NOVECIENTAS VEINTICINCO (4.463.624.925.-) pesetas, mediante la
emision ) puesta en circulacion de 178.544.997 nuevas acciones con idénticos
derechos y obligaciones que las actualmente en circulacion, de 25 pesetas de valor
nominal cada una de ellas.

La ampliacion de capital se llevari a cabo sin prima de emision, es decir por el
importe nominal de las acciones

Abrir el plazo de suscripcion preferente que comenzard a la apertura del mercado
continno del primer dia habil contado a partir de la fecha de publicacion del anuncio
de Oferta de Suscripcion en e/ BOLETIN OFICLAL DEI. REGISTRO
MERCANTIL y terminara al cierre del mercado continuo del mismo dia del mes
signiente o el dia inmediato posterior, si aquél no fuese dia habil. Durante dicho
periodo los accionistas podrin ejercitar su derecho de suscripcion preferente, en la
relacion de 1 accion nueva por cada 2 acciones antignas poseidas al cierre de los
mercados del dia anterior al inicio del referido periodo de suscripcion preferente,
dirigiendo  sus  solicitudes a las entidades adberidas al SERVICIO DE
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES donde tengan

registradas sus acciones.

Si tras la finalizacion del periodo de suscripcion preferente las acciones no se hubieran
suscrito en su totalidad, aquellos inversores que, ademds de eercitar el derecho de
suscripeion preferente que les confiere la ley, deseen adquirir acciones de la ampliacion
que resultaren sobrantes del periodo de suscripcion preferente, en una segunda vuelta,
habrin de solicitarlo expresamente y por escrito a través de la Entidad Adherida por
medio de la cual se tramite la suscripcion en periodo de suscripcion preferente,
indicando el nimero de acciones que desean suscribir adicionalmente, con un limite
maximo por suscriptor equivalente al importe suscrito por el mismo en periodo de
Suscripcion preferente.

Las entidades adheridas deberan indicar el importe efectivamente suscrito durante el
periodo de suscripeion preferente por parte de cada uno de los suscriptores que soliciten
acciones en segunda vuelta a través suyo.

Dicha solicitud debera realizarse al mismo tiempo que la suscripcion de las acciones
que le correspondan en el periodo de suscripcion preferente. El segundo periodo de
suscripeion durard hasta tres (3) dias habiles, comenzando el primer dia babil tras la
finalizacion del primer periodo. La Entidad Directora y Agente sera RIVA Y
GARCLA-1877 AV'.B., S.A., quien, a la vista de las peticiones de suscripcion de
acciones sobrantes realizadas, comunicard a cada una de las Entidades Adheridas a
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través de las que se hicieron las respectivas solicitudes, el niimero de acciones
adjndicadas. Dicha comunicacion se realizard en el plazo mdiximo de cuatro (4) dias
habiles, contados desde la fecha de finalizacion del periodo de suscripcion preferente.

Los inversores que hayan solicitado la suscripcion adicional de acciones sobrantes del
periodo de suscripcion preferente, deberan suscribir y desembolsar integramente el
importe de las acciones que les hubieren sido adjudicadas, el dia habil signiente a la
comunicacion de las acciones adjudicadas, a través de la Entidad Adberida por
medio de la que hayan cursado las correspondientes drdenes, quien a su veg lo hardi
legar a RIVAY GARCLA-1877 A.V.B, S.A.

En el supnesto de que las solicitudes superen el niimero de acciones sobrantes tras el
primer periodo de suscripcion preferente, la Entidad Agente practicard un prorrateo
en proporcion al niimero de acciones solicitadas redondedndose en exceso y en iiltimo
término, por sorteo.

S7 tras la finalizacion del periodo de suscripcion preferente y la segunda vuelta no
hubiesen sido suscritas la totalidad de acciones se encomendard a la Entidad Agente
la apertura de un plazo de presentacion de solicitudes en tercera vuelta al gue podran
acceder tanto cualquier accionista de la compania, haya suscrito o no acciones durante
el periodo de suscripcidn preferente y segunda vuelta, como personas fisicas o juridicas
no accionistas, que obtengan la aprobacion del Consejo de Administracion previa
consulta con la Entidad Agente, para lo cual se celebrara una sesion especial que
decidird respecto a las peticiones recibidas dentro de los quince (15) dias habiles
contados a partir del primer dia hdbil signiente a la fecha de finalizacion de la
segunda vuelta, comunicando su decision a los interesados, por medio de la Entidad
Agente, al dia habil signiente a la finalizacion de la tercera vuelta del periodo de
SUSCTIpCion.

La tercera vuelta finalizari a las 17 horas del decimoquinto dia hdbil contado a
partir del primer dia habil tras la finalizacion de la segunda vuelta.

Las acciones cuya suscripcion se solicite en la tercera vuelta se desembolsaran antes de
las 11 horas del segundo dia habil signiente a la notificacion de las acciones
adjudicadas.

En el caso de que la notificacion de la adjudicacion se realizara con posterioridad a
las 11 horas del dia correspondiente, el plago de desembolso se extenderd hasta las
11 horas del tercer dia habil siguiente a contar desde dicha notificacion.

E7 Consejo de Adprinistracion podra decidir en cnalquier momento, dentro de dicho
plazo, considerar cerrada la ampliacion.

RIVA Y GARCIA-1877, AV.B., S.A. actuari asimismo como Entidad
Colocadora Principal, pudiendo acordarse la suscripcion de un contrato de colocacion
con una o varias entidades antorizadas para realizar dicha actividad.
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f) Para el supuesto que la totalidad de las acciones emitidas no quedaran suscritas en
el plazo indicado, se awmentard en la cuantia de las suscripciones efectnadas
cualquiera que sea su inporte.

g)  Publicar el anuncio de Oferta de Suscripcion en el BOLETIN OFICLAL DEL
REGISTRO MERCANTIL, dentro del mes signiente a la fecha de inscripcion,
en los registros oficiales de la COMISION DEL MERCADO DE
VAILLORES, del Folleto Informativo Completo correspondiente a la ampliacion,
Sfacultando expresamente al Presidente del Consejo de Administracion, Don Carlo
Umberto Campanini Bonomi, para que fije la fecha, dentro del plazo acordado, en
que el anuncio de Oferta de Suscripcion deberd ser publicado y lleve a cabo,
asimismo, su difusion en la prensa econdmica que considere mds oportuna.”

Se incluyen como Anexo n° 2 y forman parte integrante del Folleto los acuerdos
sociales citados.

o obstante lo dispuesto en la letra g) anterior, el periodo de suscripcion
No obstante lo d t la let t 1 do d

preferente comenzara antes del transcurso de un mes, a contar desde el registro,
por parte de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, del presente Folleto.

I1.1.2  Acuerdos de realizacion de oferta publica de venta.

No procede al consistir la presente operacion en el aumento del capital social de la
entidad emisora.

I1.1.3 Informaciéon sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a
negociaciéon en Bolsa.

a) Requisitos previos: la admisién a negociacion en Bolsa de las acciones emitidas
en la ampliacién de capital objeto del presente Folleto tiene como requisitos
previos los siguientes:

1. Cierre de la ampliacion de capital, otorgamiento de la correspondiente
escritura publica e inscripcion en el Registro Mercantil, para la entrega y
posible transmisibilidad de los valores, de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 62 del T.R. de la Ley de Sociedades Andnimas.

2. Depésito de la escritura publica en el Servicio de Compensacion y
Liquidaciéon de Valores, Comisién Nacional del Mercado de Valores y
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, y
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I1.2

I1.3

I1.4

practica de la primera inscripcion en el registro central a cargo del Servicio
de Compensacion y Liquidacion de Valores.

3. Verificacién previa por la Comisién Nacional del Mercado de Valores del
cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 32 de la Ley del
Mercado de Valores y correspondiente desarrollo reglamentario, y acuerdo
de admisién adoptado por las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid
y Barcelona a solicitud de GRUPO PICKING PACK, S.A.

b) Acuerdos previos: la admision a negociacion se basa en el acuerdo que adoptara
el Consejo de Administracion de GRUPO PICKING PACK, S.A. tras el cierre
de la ampliacién, en uso de la delegacion otorgada por la Junta General
Otrdinaria y Extraordinaria de 26 de junio de 1998.

El contenido literal de los acuerdos de ampliaciéon de capital y de admisién a
cotizacién oficial de las acciones que se emitan se recoge en el Anexo n°® 2 al
presente Folleto Informativo.

AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA.

La ampliaciéon de capital a que se refiere el presente Folleto no requiere
autorizacién administrativa previa, estando unicamente sujeta a la verificacién por
la CNMV.

EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES
OBJETO DE LA EMISION.

No se ha realizado evaluacion del riesgo inherente a los valores ofertados ni de su
entidad emisora por ninguna Entidad calificadora o de "rating".

VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TIPICO DE LOS
VALORES EMITIDOS PREVISTO EN LAS DISPOSICIONES
LEGALES APLICABLES.

No existen variaciones sobre el régimen legal tipico previsto en las disposiciones
legales aplicables en materia de acciones de Sociedades Anénimas.
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I1.5
I1.5.1

I1.5.2

I1.5.3

CARACTERISTICAS DE LOS VALORES.
Naturaleza y denominacion de los valores que se ofrecen.

Se ofrecen acciones pertenecientes a la misma clase y serie (Gnica) que las
restantes acciones que componen el capital social de GRUPO PICKING PACK,
S.A., es decir acciones ordinatias, de 25 pesetas de valor nominal cada una.

Forma de representacion.

Las acciones estan representadas por medio de anotaciones en cuenta. En la Junta
General de accionistas de fecha 5 de febrero de 1995, y siguiendo la normativa
reguladora del Mercado de Valores se acordé la modificacion de los articulos de
los Estatutos Sociales referidos a la forma de representacion de las acciones, de
forma que queden representadas por medio de anotaciones en cuenta. La entidad
encargada del registro contable es el Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Valores, con domicilio social en Madrid C/ Orense 34 y N.L.F. A-80075542.

Importe global de la emisién u oferta, en su caso desglosado entre
ampliacion de capital y prima de emision.

El importe total de la emision asciende a 4.463.624.925.- Ptas. (Cuatro mil
cuatrocientos sesenta y tres millones seiscientas veinticuatro mil novecientas
veinticinco pesetas) nominales y efectivas, puesto que las acciones se emiten por
su valor nominal, es decir, sin prima de emision.

El accionista principal 21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS, LTD. ha
manifestado a la Sociedad Emisora su compromiso de suscribir y desembolsar las
acciones que le corresponden en el ejercicio de su derecho de suscripcion
preferente de la ampliacion de capital objeto de este Folleto.

Asimismo el referido accionista ha manifestado a la Sociedad emisora que, en
condiciones normales de mercado, tiene la voluntad de suscribir y desembolsar
parte de la ampliacién de capital que, eventualmente, pudiera quedar incompleta
durante el perfodo de suscripcion preferente, sin sobrepasar con su suscripcion los
limites legales establecidos en el Real Decreto 1197/1991 de 26 de julio, sobre
régimen de las ofertas publicas de adquisicién de valores. De acuerdo con este
compromiso la participaciéon de 21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS,
LTD en el capital social de la emisora podria llegar a suponer un 24.99% del
mismo. Dicha decisién ha sido adoptada al objeto de poner de manifiesto la
confianza y apoyo al proyecto de desarrollo de la Compafifa, tal como ha venido
realizando en los ultimos afios.

En virtud de lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andénimas, el Consejo de
Administracién de la sociedad emisora, en virtud de la delegaciéon conferida por la
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Junta General, ha previsto la posibilidad de suscripcion incompleta de la emision
por lo que, en su caso, quedarfa cerrada la ampliacién de capital por el importe
que efectivamente se suscriba y desembolse.

I1.5.4 Numero de valores, numeracion, proporcion sobre el capital, importes
nominal y efectivo de cada uno de ellos.

Se emiten y ponen en circulaciéon 178.544.997 (CIENTO SETENTA Y OCHO
MILLONES QUINIENTAS CUARENTA Y CUATRO MIL NOVECIENTAS
NOVENTA Y SIETE) acciones de GRUPO PICKING PACK, S.A. de 25
pesetas de valor nominal cada una.

En caso de suscripcion total, el presente aumento de capital representa el 33,33%
del capital resultante de GRUPO PICKING PACK, S.A.

La proporciéon que se ofrece es de 1 accién nueva por cada 2 acciones antiguas
que se posean al cierre de los mercados del dia inmediatamente anterior al del
inicio del periodo de suscripcion preferente.

Al objeto de que el nimero de acciones a emitir sea exacto, el principal accionista
21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS LTD ha renunciado a un
derecho que le correspondia.

No se recoge el PER para el afio 96 y 97, puesto que el resultado correspondiente
a dichos ejercicios fue negativo. Debe destacarse que el PER de una compafia es
una medida estatica que puede no recoger adecuadamente las expectativas de una
compafia en crecimiento como Grupo Picking Pack.

El PER' estimado para antes y después de la ampliacién de capital a la que hace
referencia el presente folleto, calculado a partir de la cotizacion de cierre del dia 27
de octubre de 1998 (98 ptas) es de 34,99 y 39,45 respectivamente.

Antes de la Después de la
Ampliacion Ampliacién
N° de Acciones 357.089.995 535.634.992
Beneficio previsto 98 1.000 MM 1.000 MM'
Beneficio por accion 2,8 1,87
Precio por Accion 98 74
PER 34,99x 39,45x

! No se ha supuesto rendimiento de las nuevas inversiones.
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I1.5.5

I1.6

I1.7

Para la determinacion de las condiciones de la ampliacion de capital, el Consejo de
Administracioén en su reunion de 5 de octubre de 1.998 ha tomado como base las
cuentas de Grupo Picking Pack a 30 de junio de 1.998 y ha considerado la
evolucién prevista para el resto de 1.998 y ejercicios posteriores. Asimismo se ha
tenido en cuenta el precio de mercado, aplicando un descuento significativo con el
fin de incentivar la suscripcion de las acciones por los actuales accionistas y lograr
el éxito de la operacion, evitando que la volatilidad del valor sitde el precio de las
acciones nuevas por encima de las antiguas, a la vez que se maximizan los recursos
potenciales a obtener. El precio de las acciones a emitir es su valor nominal.

Comisiones y gastos para el suscriptor

Las acciones que se emiten son libres de gastos para el accionista, por lo que
GRUPO PICKING PACK, S.A. no repercutira los gastos que le corresponden
como Sociedad emisora. Ello independientemente de los importes que puedan
cargar, en su caso, las entidades a través de las que los inversores tramiten su
suscripcion, que seran de cuenta de éstos.

COMISIONES POR REPRESENTACION EN ANOTACIONES EN
CUENTA.

El Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores no cargara, segin sus
tarifas, comisiones por inscripcion y mantenimiento a los inversores, siendo los
gastos de alta de la ampliacion de capital a que se refiere este Folleto, en el registro
del citado Servicio, a cargo de la entidad emisora. Ello, no obstante, se sefiala que
los inversores soportaran las comisiones que, en su caso, las Entidades Adheridas
repercutan en los mismos en concepto de apertura, mantenimiento y gestion de
deposito.

LEY DE CIRCULACION DE LOS VALORES, SENALANDO
ESPECIALMENTE SI EXISTEN RESTRICCIONES A SU LIBRE
TRANSMISIBILIDAD.

Las acciones de la Sociedad son libremente transmisibles, de acuerdo con lo
dispuesto en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, la Ley del
Mercado de Valores y las disposiciones que las desarrollan o complementan.
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I1.8

I1.9

I1.9.1

I1.9.2

MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS RESPECTO DE LOS
QUE SE PRETENDE SOLICITAR LA ADMISION A NEGOCIACION
DE LOS VALORES.

La Sociedad tiene intencion de tener admitidas a contratacién publica y cotizacion
oficial las acciones emitidas en la ampliacion de capital objeto del presente Folleto
en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, haciendo constar que se conocen
los requisitos y condiciones que se exigen para la admisién, permanencia y
exclusion de la cotizacion oficial segin la legislacion vigente y los requerimientos
de aquellas instituciones que se acepta cumplir.

Dicha admisiéon debera tener lugar en un plazo no superior a tres meses desde la
fecha de cierre del periodo de suscripcion preferente de acciones, o, en su caso,
del periodo de suscripcion adicional en Segunda o en Tercera Vuelta.

En caso de incumplimiento de dicho plazo y sin petjuicio de la responsabilidad en
que pueda incurrir la Sociedad emisora si ello fuese por causa imputable a la
misma, la Sociedad publicara en al menos un diario de difusién nacional las
razones de tal incumplimiento.

DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES DE LOS
VALORES QUE SE OFRECEN.

Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el
patrimonio resultante de la liquidacion.

Cada accién confiere a su titular legitimo la condicién de socio y los derechos de
participacién econdmica, esto es, de participacion en el reparto de las ganancias
sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacién, en las condiciones
establecidas en la Ley de Sociedades Anénimas.

No existe el derecho a percibir un dividendo minimo.

Los rendimientos que producen las acciones podran ser hechos efectivos en la
forma que para cada caso se anuncie, siendo el plazo de la prescripcion del
derecho a su cobro el establecido en el articulo 947 del Codigo de Comertcio, es
decit, a los cinco afios, siendo la beneficiaria de este derecho la Sociedad.

Derecho de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones.

Cada accién confiere a su titular legitimo el derecho de suscripcion preferente en
las ampliaciones de capital y en las emisiones de obligaciones convertibles en
acciones, en los términos previstos en la Ley de Sociedades Andénimas y en los
Estatutos de la Sociedad. Gozaran asimismo del derecho de asignacion gratuita
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I1.9.3

I1.9.4

reconocido por la Ley de Sociedades Anénimas, para el supuesto de realizacion de
ampliacion de capital con cargo a reservas de la Sociedad.

Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales e impugnacion de
acuerdos sociales.

Las acciones de GRUPO PICKING PACK, S.A. confieren a su titular el derecho
de asistir y votar en las Juntas Generales de Accionistas y el derecho de impugnar
los acuerdos sociales, de acuerdo con el régimen general establecido en la Ley de
Sociedades Anoénimas. Cada accién dara derecho a un voto, sin que exista
limitacion estatutaria alguna para el ejercicio de tal derecho. No existen acciones
sin voto. No se exige la titularidad de un nimero minimo de acciones para la
asistencia a las Juntas Generales. No existen limitaciones al nimero maximo de
votos que puede ser emitido por un unico accionista o por sociedades
pertenecientes a un mismo grupo.

En este sentido, el articulo 12° de los Estatutos Sociales de la Sociedad, establece
lo siguiente:

Articulo 12°- Todos los accionistas, incluidos los gue no tienen derecho a wvoto,
podrdn asistir a las [untas Generales.

Serd requisito esencial para asistir que el accionista tenga inscritas sus acciones en el
corvespondiente registro con cinco dias de antelacion a aquél en que haya de celebrarse la
Junta.

Podrin ser invitados a asistir a la Junta General los Directores, Gerentes, Técnicos y
demas personas que tengan interés en la buena marcha de los asuntos sociales.

Los adpinistradores deberdn asistir a las Juntas Generales.

Todo accionista, persona fisica o juridica, que tenga derecho de asistir podrd hacerse
representar en la Junta General por medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista,
representacion que deberd conferirse por escrito y con cardcter especial para cada Junta,
salvo que se trate de representacion por medio de conyuge, ascendiente o descendiente del
representado o de apoderado general, en documento piblico, para administrar todo el
patrimonio que el accionista representado tuviere en el territorio nacional. Siendo el
accionista persona juridica, se entenderd que ésta se encuentra presente cuando asista a la
Junta por medio de su representante organico.”

Derecho de informacion.

Las acciones emitidas confieren el derecho de informacién regulado en los
articulos 48.2.d) y 112 de la Ley de Sociedades Anoénimas. El tenedor de las
mismas puede solicitar por escrito antes de la reunién de la Junta General, o
verbalmente durante la misma, los informes o aclaraciones que estime precisos,
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I1.9.5

I1.9.6

I1.10
I1.10.1

acerca de los asuntos comprendidos en el Orden del Dia, con las excepciones,
limitaciones y requisitos que derivan del ordenamiento juridico.

Gozaran asimismo de aquellas especialidades que en materia de derecho de
informacién son recogidas en el articulado de la Ley de Sociedades Anénimas de
forma pormenorizada al tratar de: la modificaciéon de estatutos; ampliacion y
reduccion del capital social; aprobaciéon de las cuentas anuales; emision de
obligaciones convertibles o no en acciones; transformacion, fusion y escision;
disolucion y liquidacion de la Sociedad, y otros actos y operaciones societatias.

Prestaciones accesorias y privilegios, facultades y deberes que conlleva la
titularidad de las acciones.

No se exigen a los titulares de acciones prestaciones accesorias. La titularidad de
las acciones no conlleva privilegios, facultades ni deberes especiales distintos de
los establecidos con caracter general en la Ley de Sociedades Anénimas.

Fecha en que los derechos citados en los puntos anteriores comenzaran a
regir para las nuevas acciones que se ofrecen.

Las acciones emitidas gozaran de los mismos derechos politicos que las
actualmente en circulaciéon a partir de su fecha de emisiéon y de los mismos
derechos econémicos a partir del 1 de enero de 1998, lo que incluye el derecho a
percibir el importe integro de los dividendos que se pudieran repartir con cargo a
los resultados del ejercicio 1998.

SOLICITUDES DE SUSCRIPCION.
Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores.
a) Periodo de suscripcion preferente.

La presente oferta va dirigida a las personas fisicas o juridicas, cualquiera que
sea su nacionalidad, que tuvieran la condicién de accionistas de GRUPO
PICKING PACK, S.A. al cierre de los mercados el dia anterior al inicio del
plazo de suscripcion preferente.

En este sentido, va dirigida a todas aquellas personas, fisicas o juridicas, de
nacionalidad espafiola o extranjera, que deseen adquirir derechos de
suscripcion al objeto de suscribir acciones nuevas de GRUPO PICKING
PACK, S.A., excepto a aquellos inversores extranjeros que, por la normativa
que les es aplicable, tengan prohibida la adquisiciéon de las acciones cuya
suscripcién se ofrece.
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b)

En particular, se hace constar que las acciones objeto de la presente oferta no
han sido, y no seran registradas bajo la United States Securities Act, 1933
(“U.S. Securities Act”) ni aprobadas o desaprobadas por la Securities and
Exchange Commission ni por ninguna otra autoridad de los E.E.U.U. de
América. Por consiguiente, la presente oferta no esta dirigida a personas de los
E.E.U.U. de América segin las mismas se definen en la Regulation S de la
U.S. Securities Act, excepto en aquellos supuestos exentos de las obligaciones
de registro establecidas en la U.S. Securities Act.

21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS, LTD., accionista principal
de GRUPO PICKING PACK, S.A ha asumido el compromiso irrevocable de
suscribir el nimero de acciones que corresponden a su participacion en la
Sociedad.

Se acompana copia de la carta de compromiso del accionista principal, que se
incorpora al presente Folleto como Anexo n° 3 del mismo.

Segunda Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente.

La solicitud de acciones en Segunda Vuelta sélo podra ser ejercitada por
aquellos que hubiesen suscrito acciones en el periodo de suscripcion
preferente y hasta un limite maximo por suscriptor, para esta Segunda Vuelta,
del importe suscrito por el mismo en el periodo de suscripcion preferente.

Tercera Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcién preferente ni en Segunda Vuelta.

Con el fin de facilitar la suscripcién total de la ampliacion de capital, el
Consejo de Administraciéon acordd que, finalizado el periodo de suscripcion
preferente y de Segunda Vuelta, procediera a encomendarse a la Entidad
Agente la apertura de un plazo de presentacion de solicitudes, en Tercera
Vuelta, de la totalidad de las acciones no suscritas, dirigido a aquellas personas
fisicas o juridicas que reciban aprobacién del Consejo de Administracion,
previa consulta a la Entidad Colocadora Principal.

Las razones que justifican la determinacién de los colectivos destinatarios de
la ampliacién pueden concretarse en la conveniencia de introducir nuevos
inversores, financieros o estratégicos, en la Sociedad, al tiempo que se
respetan los derechos de suscripcion preferente de los accionistas.

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de compromisos de
suscripcion de acciones por parte de terceros para esta Tercera Vuelta.

Asimismo el referido accionista ha manifestado a la Sociedad emisora que, en
condiciones normales de mercado, tiene la voluntad de suscribir y
desembolsar parte de la ampliaciéon de capital que, eventualmente, pudiera
quedar incompleta durante el periodo de suscripcién preferente, sin
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sobrepasar con su susctripcion los limites legales establecidos en el Real
Decreto 1197/1991 de 26 de julio, sobre régimen de las ofertas publicas de
adquisicion de valores. De acuerdo con este compromiso la participacion de
21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS, LTD en el capital social de
la emisora podria llegar a suponer un 24.99% del mismo. Dicha decisiéon ha
sido adoptada al objeto de poner de manifiesto la confianza y apoyo al
proyecto de desarrollo de la Compaiia, tal como ha venido realizando en los
ultimos afios.

Se acompana copia de la carta de compromiso del accionista principal, que se
incorpora al presente Folleto como Anexo n° 3 del mismo.

Esta prevista la posibilidad de suscripciéon incompleta de la emision,
quedando, en dicho caso, cerrada la ampliacion de capital por el importe que
efectivamente se suscriba y desembolse.

Una vez cerrada la ampliacién de capital, y en el supuesto de que la misma
quede integramente suscrita, el capital final de GRUPO PICKING PACK,
S.A. ascendera a 13.390.874.800 pesetas, dividido en 535.634.992 acciones de
25 pesetas de valor nominal cada una.

I1.10.2 Fecha o periodo de suscripcion o adquisicion.
a) Periodo de suscripcion preferente.

El periodo para la suscripcion de la ampliacion por parte de los accionistas de
la Sociedad comenzara en la apertura del Mercado Continuo del primer dia
habil contado a partir de la publicacién del oportuno anuncio en el BORME y
terminara al cierre del Mercado Continuo del mismo dia del mes siguiente o el
dia inmediato posterior, si aquel no fuese dia habil. Dicha publicacién se
realizara de modo que el periodo de suscripcion preferente comience antes del
transcurso de un mes, a contar desde el registro, por parte de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, del presente Folleto.

Con anterioridad al inicio del perfodo de suscripcion preferente, y tras la
verificacién del Folleto por parte de la CNMV, se procedera a dar publicidad
de la ampliaciéon de capital en la prensa econémica especializada y en los
Boletines de Cotizacion en Bolsa. Ademads, se enviara simultineamente otro
ejemplar del anuncio al SCLV.

Los accionistas podran suscribir acciones en la proporcion de 1 accién nueva
por cada 2 antiguas poseidas al cierre de los mercados con un dia de
anterioridad al inicio del periodo de suscripcion preferente.
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b) Segunda Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del

derecho de suscripcion preferente.

Durante el periodo de suscripcion preferente, los titulares de derechos de
suscripcion  preferente que los hubieran ejercitado, podran solicitar
simultineamente la suscripcion de acciones nuevas de GRUPO PICKING
PACK, S.A. hasta un limite por suscriptor equivalente al importe suscrito por
el mismo en el periodo de suscripcion preferente.

El segundo periodo de suscripcion durara hasta tres dias habiles, dando
comienzo el primer dia habil tras la finalizacion del primer periodo.

La posibilidad de acceder a la suscripcién de acciones en esta Segunda Vuelta
queda sujeta a la existencia de acciones sobrantes tras el ejercicio por sus
titulares de los derechos de suscripcion preferente.

Tercera Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente ni en Segunda Vuelta.

El plazo para la presentacion de solicitudes de suscripcion de acciones en esta
Tercera Vuelta sera de 15 dias habiles contados a partir del primer dia hébil
siguiente a la fecha de finalizacién de la segunda vuelta, finalizando a las 17
horas del ultimo dfa.

El Consejo de Administracion celebrara una sesion en la que decidira, previa
consulta a la Entidad Colocadora Principal, respecto de las peticiones
recibidas, comunicando su decision a través de la Entidad Agente a los
interesados en un plazo maximo de 1 dia habil contado desde la finalizacion
de la Tercera Vuelta del periodo de suscripcion. En todo caso, el Consejo de
Administracién aceptara las Ordenes recibidas a través de la Entidad
Colocadora Principal y solo podra rechazar alguna de ellas con
consentimiento previo por escrito de ésta.

No obstante lo anterior, y aun cuando no hubieran transcurrido los 15 dias
habiles establecidos al efecto, el Consejo de Administracion, a la vista de las
peticiones recibidas durante el perfodo de Tercera Vuelta, y previa consulta
con la Entidad Colocadora Principal, podra acordar, en cualquier momento
dentro del mismo, la aceptacién de una o varias solicitudes recibidas y
considerar, en su caso, cerrada la ampliacién, comunicando su decision a
través de la Entidad Agente a los interesados en un plazo maximo de 1 dia
habil contado desde la adopcién de dicho acuerdo.

La posibilidad de acceder a la suscripcion de acciones en esta Tercera Vuelta
queda sujeta a la existencia de acciones sobrantes tras el ejercicio por sus
titulares de los derechos de suscripcion preferente y tras la Segunda Vuelta.
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I1.10.3 Doénde y ante quién puede tramitarse la suscripcion o adquisicion.

a)

b)

Periodo de suscripcion preferente y Segunda Vuelta.

Los accionistas de la compania que deseen suscribir o transmitir los derechos
de las acciones que pudieran correspondetles, deberan dirigirse a las Entidades
Adheridas al SCLV, donde tengan registradas sus acciones de GRUPO
PICKING PACK, S.A.

Las Entidades Adheridas deberain comunicar a RIVA Y GARCIA-1877,
AV.B., S.A. no mas tarde de las 19 horas del ultimo dia del periodo de
suscripcion preferente, las 6rdenes de suscripcion en ejercicio del derecho de
suscripcion preferente que hayan recibido, asi como las peticiones adicionales
de suscripcion en Segunda Vuelta, indicando en este caso el importe suscrito
en perfodo de suscripciéon preferente, por parte de cada uno de los
peticionarios, al objeto de determinar el cumplimiento de los limites
establecidos.

La Entidad Agente podra no admitir aquellas comunicaciones de ejercicio de
derechos de suscripcion preferente o en el caso de la segunda vuelta
peticiones de suscripcién adicionales que no cumplan los requisitos
establecidos, o que hayan sido transmitidas en fecha u hora posterior a la
indicada, sin perjuicio de la eventual responsabilidad en que pueda incurrir la
entidad adherida infractora ante los titulares de Ordenes de suscripcion
presentadas ante dicha entidad en plazo.

Los demas inversores interesados deberan adquirir los correspondientes
derechos de suscripcion preferente en el Mercado de Valores, durante el plazo
establecido al efecto.

En caso de que sea necesario realizar un prorrateo en la Segunda Vuelta, éste
se realizara conforme a lo previsto en el punto 11.12.4 del presente Folleto.

La Entidad Agente comunicara a las Entidades Adheridas en el plazo maximo
de cuatro dfas habiles, contados desde la fecha de finalizacién del periodo de
suscripcion preferente, el nimero de acciones adjudicadas.

Tercera Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente ni en Segunda Vuelta.

Las solicitudes deberan dirigirse por escrito a RIVA'Y GARCIA-1877, A.V.B,,
S.A. dentro del plazo previsto para la Tercera Vuelta (directamente por el
inversor o a través de una Entidad Adherida). En el caso de que
adicionalmente se designe a otras entidades como Entidades Colocadoras, las
solicitudes podran ser realizadas a través de éstas, quienes a su vez las
transmitirdn a RIVA' Y GARCIA-1877, A.V.B. En su caso, la identidad de las
Entidades Colocadoras sera notificada de forma inmediata a la Comision
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Nacional del Mercado de Valores, mediante la remisién de un suplemento del
presente Folleto.

La Entidad Agente podra no admitir aquellas comunicaciones de solicitudes
transmitidas en fecha u hora posterior a la indicada, sin pertjuicio de la
eventual responsabilidad en que pueda incurrir la Entidad Adherida infractora
ante los titulares de 6rdenes de suscripcion presentadas ante dicha entidad en
plazo.

I1.10.4 Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso.

Los importes de las suscripciones realizadas deberan ingresarse de la siguiente
forma:

)

b)

Suscripcion de acciones en el ejercicio del derecho de suscripcion
preferente.

El desembolso integro de la suscripcion se realizara en el momento de la
misma, a través de las Entidades Adheridas a través de las que hayan cursado

las correspondientes 6rdenes, quienes a su vez lo ingresaran en la cuenta
indicada por RIVA'Y GARCIA-1877, A.V.B., S.A.

Segunda Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente.

El desembolso integro de la suscripcion en Segunda Vuelta se realizara en el
dfa habil siguiente a la comunicaciéon a la Entidad Adherida del nimero de
acciones adjudicadas, a través de las Entidades Adheridas que hayan cursado

las correspondientes 6rdenes, quienes a su vez lo ingresaran en la cuenta
indicada por RIVA'Y GARCIA-1877, A.V.B., S.A.

Tercera Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente ni en Segunda Vuelta.

Las personas fisicas o juridicas a quienes el Consejo de Administracion
hubiese otorgado su aprobacidon, deberan suscribir y desembolsar
integramente el importe de las acciones que les hubieren sido adjudicadas en
esta Tercera Vuelta antes de las 11 horas del segundo dia habil siguiente a la
comunicacion de la referida aprobacion, en la cuenta que a dichos efectos les
comunicara RIVA Y GARCIA-1877, A.V.B., S.A., bien directamente o a
través de la Entidad Adherida por la que tramitaron su solicitud. En el caso de
que la notificaciéon de la adjudicacion se realizara con posterioridad a las 11
horas del dia correspondiente, el plazo de pago mencionado anteriormente se
extenderia hasta las 11 horas del tercer dia habil siguiente a contar desde dicha
notificacion.
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I1.10.5

II.11
I1.11.1

I1.11.2

I1.11.3

La perfeccion del negocio juridico de suscripcion se entendera realizada en la
fecha de cierre del periodo de suscripcion correspondiente.

Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines
de suscripcion o resguardos provisionales, especificando sus posibilidades
de negociacioén y su periodo maximo de validez.

Las copias de los boletines o documentos acreditativos de la suscripcion seran
entregadas a los suscriptores en el momento de la suscripcion por la entidad a
través de la cual se tramite la orden, en el supuesto de que ésta se efectue
personalmente ante la correspondiente oficina o sucursal. De no efectuarse en la
forma anteriormente descrita, las copias seran entregadas en el plazo que se derive
del medio utilizado por la correspondiente entidad para su envio.

Dichos boletines de suscripcién no seran negociables y sus copias o documentos
acreditativos de la suscripcion tendran vigencia hasta que se asignen las referencias
del registro del SCLV, sin perjuicio de su validez a efectos probatorios, en caso de
potenciales reclamaciones o incidencias.

DERECHOS PREFERENTES DE SUSCRIPCION.
Indicacion de sus diversos titulares.

Tendran derecho de suscripcion preferente los accionistas que lo sean al cierre de
los mercados del dia anterior al inicio del periodo de suscripcién preferente de
acciones, en la proporcién de 1 accién nueva por cada 2 antiguas.

Mercados en los que pueden negociarse.

Los derechos de suscripciéon preferente seran transmisibles en las Bolsas de
Valores de Madrid y Barcelona.

Informacion completa sobre los cupones o valores accesorios analogos
destinados a facilitar el ejercicio o la transmision de los derechos
preferentes de suscripcion.

Las Entidades Adheridas al Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores
procederan a emitir los correspondientes documentos acreditativos de la
titularidad de derechos, en funcién de las acciones que tengan reconocidas en sus
registros contables por cuenta de sus titulares o por cuenta propia. Dichos
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documentos acreditativos tendran como funcién biasica facilitar a2 RIVA Y
GARCIA-1877, A.V.B,, S.A. la labor de control de la legitimidad del ejercicio del
derecho de suscripcion preferente.

I1.11.4 Exclusion de los derechos preferentes de suscripcion.

No procede, puesto que todos los titulares de acciones gozan del derecho de
suscripcion preferente.

I1.11.5 Valor Teoérico del derecho de suscripciéon preferente.

Tomando como valor de la accién, previo a la ampliaciéon, el de 73 pesetas por
acciéon (cambio de cierre de la accion de GRUPO PICKING PACK, S.A.
correspondiente al dia 21 de octubre de 1.998), el valor tedrico del derecho de
suscripcion preferente en la ampliacion ascenderfa a 16 pesetas, calculado con
arreglo a la siguiente férmula:

VTD = VAV — VAV x NV +VAN x NN
NV + NN

En donde:

VTD = Valor tedrico del derecho.

VAV = Valor de la accién previo a la ampliacién ( 73 ptas.)

NV = Numero de acciones previo a la ampliacién (357.089.995 accs)
VAN = Precio de emisién de las acciones de nueva emision (25 ptas.)

NN = Nuamero de acciones emitidas en la ampliacion (178.544.997 accs)

No obstante, los derechos de suscripcion preferente seran libremente negociados
en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, sin que pueda anticiparse la
valoracién que el mercado otorgara a los mismos.
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I1.12
I1.12.1

COLOCACION Y ADJUDICACION DE VALORES.

Entidades que participan en la emision.

Entidad Directora.

RIVA'Y GARCIA - 1877, AV.B., S.A. es la Entidad Directora de la emision.

Durante los distintos periodos de suscripcién de la emision deberan contactarse
las siguientes entidades:

a)

b)

Suscripcién de acciones en el ejercicio del derecho de suscripcion
preferente y Segunda Vuelta.

Los accionistas deberan dirigirse a las Entidades Adheridas al SCLV, donde
tengan registradas sus acciones de GRUPO PICKING PACK, S.A. Los
inversores no accionistas deberan dirigirse a cualquier Entidad Adherida al
SCLV al objeto de adquirir derechos de suscripcion en el Mercado de Valores.

Tercera Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente ni en Segunda Vuelta.

Las personas fisicas o juridicas interesadas en suscribir acciones de GRUPO
PICKING PACK en Tercera Vuelta deberan dirigirse a RIVA 'Y GARCIA-
1877, A.V.B., S.A., directamente o a través de cualquier Entidad Adherida al
SCLV., o Entidad Colocadora en el caso de que se designen.

Entidad Agente.

Las Entidad Agente de la ampliaciéon de capital es RIVA' 'Y GARCIA-1877,
A.V.B,, S.A., con domicilio en Barcelona, C/ Diputacién n°® 246, planta principal.
Teléfono (93) 270 15 30 y Fax (93) 270 12 14. La persona de contacto en relacion
con la presente emision es D. Julio Bretos.

Las funciones de la Entidad Agente, son las siguientes:

Centralizar la informacién que las Entidades Adheridas le faciliten a efectos de
control sobre las suscripciones realizadas.

Realizar los tramites necesarios, para el correcto desarrollo del prorrateo de
acciones en Segunda Vuelta de Accionistas, en caso de que éste sea necesario.
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I1.12.2

Recibir las peticiones de suscripcion de acciones en Tercera vuelta y transmitirla
al Consejo de Administracion de GRUPO PICKING PACK, S.A. para su
consideracion.

Realizar los cobros y pagos derivados de la liquidacion de la emision.

Gestionar la asignacion de las correspondientes Referencias de Registro ante el
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores.

Las comisiones totales a percibir por la entidad agente seran del 1% sobre el
importe de la emision.

Entidad Colocadora Principal.

RIVA Y GARCIA-1877, A.V.B., S.A. seri la Entidad Colocadora Principal,
siendo sus funciones las siguientes:

- Realizar sus mejores esfuerzos para mediar por cuenta del emisor en la
suscripcion de las acciones emitidas por el mismo, en los periodos
establecidos al efecto.

- En caso que se designen otras Entidades Colocadoras, actuard como
coordinadora global de las mismas.

Se hace constar que la Entidad Colocadora Principal es la misma que la Entidad
Directora y Agente.

Otras Entidades Colocadotras

Como se ha mencionado anteriormente, cabe la posibilidad de que la Entidad
Colocadora principal designe otras entidades a los efectos de actuar como
Entidades Colocadoras. Dicho extremo serd comunicado de forma inmediata a la
Comision Nacional del Mercado de Valores mediante la remisién de un
suplemento del presente Folleto Informativo.

La comisién total por Colocacion serd, como maximo, del 2,5% sobre el importe
total efectivamente colocado por las entidades Colocadoras.

Declaracion de la Entidad Directora.

D. Ignacio Garcia-Nieto Portabella como representante de RIVA' Y GARCIA
1877, AV.B., S.A., declara que ésta ha llevado a cabo las comprobaciones
necesarias para contrastar la calidad y suficiencia de la informacién contenida en
este Folleto, no advirtiendo, como consecuencia de tales comprobaciones,
circunstancias que contradigan o alteren la informacién en el mismo contenida.
Asimismo declara que el Folleto no omite hechos o datos significativos que
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I1.12.3

I1.12.4

I1.13
I1.13.1

puedan resultar relevantes para el inversor. Esta declaracion de RIVA Y
GARCIA-1877, A.V.B., S.A. no hace referencia a los datos objeto de las auditorias
de cuentas. Como Anexo n° 4 a este folleto figura carta del representante de
RIVA'Y GARCIA -1877, AV.B, S.A.

Entidades aseguradoras de la emision.

La presente ampliacion de capital no ha sido objeto de aseguramiento.

Técnica de prorrateo.

En caso de que los titulares de derechos de suscripcion preferente soliciten la
suscripcion de acciones nuevas de GRUPO PICKING PACK, S.A. en Segunda
Vuelta, y dichas solicitudes superen el numero de acciones sobrantes tras el
periodo de suscripcion preferente, la Entidad Agente practicara un prorrateo ante
Notario distribuyendo las acciones sobrantes en proporciéon al numero de
acciones solicitadas, redondeandose, en su caso, por exceso. En caso de que
hubiese acciones sobrantes de dicho proceso de prorrateo se sortearan entre los
solicitantes.

En su caso, el resultado del prorrateo se comunicara a los interesados, a través de
las Entidades Adheridas por medio de las que tramitaron su solicitud, en el plazo
maximo de dos dias habiles tras el fin del periodo de suscripcion preferente.
Asimismo se publicara un anuncio en un diario econémico especializado, dentro
de dicho plazo.

TERMINACION DEL PROCESO.

Transcripcion literal de la prevision acordada para el caso de que el
aumento de capital no se suscriba integramente dentro del plazo fijado
para ello.

En virtud de lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, el Consejo de
Administracién adopté en su reunién del dia 5 de octubre de 1998 el siguiente
acuerdo:

"Para el supuesto que la totalidad de las acciones emitidas no quedaran suscritas en el plazo
indicado, se anmentard en la cuantia de las suscripciones efectuadas cnalquiera que sea su
tmporte.”
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I1.13.2 Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de los valores.

I1.14

Las acciones a emitir quedaran definitivamente representadas por medio de
anotaciones en cuenta. De conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
116/1992 de 14 de febrero, tan pronto como la escritura de ampliacion de capital,
debidamente inscrita en el Registro Mercantil sea depositada en el Servicio de
Compensacion y Liquidaciéon de Valores, Comision Nacional del Mercado de
Valores y Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid y Barcelona, y una vez que
dichas acciones queden anotadas en el Registro central a cargo del sefialado
Servicio, podra obtenerse por las personas legitimadas los certificados de
legitimacion, expedidos por las correspondientes Entidades Adheridas.

Calculo de los gastos de emisidn, suscripcion, puesta en circulacion,
admisién a cotizaciéon en un mercado secundario y demas conexos que
sean por cuenta del emisor de la oferta publica de valores. Porcentaje que
representan sobre el total efectivo de la emision u oferta.

Los gastos de emision, susctipcion, puesta en circulacion y admision a cotizacion
oficial correran a cargo de la Sociedad, estimandose que representaran
aproximadamente un 2.46 % sobre el importe efectivo de la emision, de acuerdo
con el siguiente detalle:

ESTIMACION DE GASTOS DE LA AMPLTACION DE CAPITAL

Impuesto sobte Transmisiones Patrimoniales 44.636.249 Pts
Comisién de Direccion y Agencia 44.636.249 Pts
Comisién de Colocacion (1) -
SCLV 178545 Pts
Inclusion en cotizacion 4.663.625 Pts
Corretajes, polizas, Notara, Reg. Merc., anuncios 15.000.000 Pts
Tasa CNMV 758.816 Pts
109.873.485 Pts

(1) No se prevee tener que pagar comision de colocacion por espetarse
se suscriba toda la emision en la primera vuelta
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I1.15

Imposiciéon personal sobre la renta derivada de los valores ofrecidos,
distinguiendo entre suscriptores residentes y no residentes.

Accionistas residentes en territorio espafol:

Rendimientos.

Los rendimientos percibidos por los inversores residentes en Espafia en concepto
de dividendos, participaciones en beneficios, primas de asistencia a Junta o
cualquier otra utilidad derivada de su condicién de accionista, constituiran ingreso
computable en la base imponible de su impuesto personal.

En el caso de accionistas personas fisicas, el dividendo integro recibido se
multiplicara por 1,4 y el resultado se integrara en la base imponible del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas como rendimiento del capital mobiliario,
originando el derecho a practicar una deduccién en su cuota integra del 40%
calculado sobre el dividendo integro percibido.

Tratandose de accionistas sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades, el
importe bruto del rendimiento se integrara, asimismo, en la base imponible del
impuesto, generando el derecho a practicar en su cuota integra una deduccion del
50% de la parte proporcional de dicha cuota que corresponda a la base imponible
derivada de dichos rendimientos. La deducciéon podra ascender al 100% en los
casos establecidos por la legislacion vigente.

Incrementos de patrimonio.

Los incrementos de patrimonio derivados u obtenidos con las acciones estan
sometidos asimismo al Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas o
Impuesto sobre Sociedades.

En el caso de personas fisicas el régimen a aplicar a los incrementos de patrimonio
sera el establecido en la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas,
segun la nueva redaccion establecida por el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de
junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la
actividad econémica, para la transmision de elementos patrimoniales adquiridos a
partir de la entrada en vigor de dicho Real Decreto-Ley.
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Accionistas no residentes en territorio espafiol:

Rendimientos.

Los rendimientos de las acciones obtenidos por no residentes sin establecimiento
permanente en Espafa estan, como regla general, sometidos por obligacion real
al Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas o al Impuesto sobre Sociedades
al tipo del 25% sobre su importe bruto.

Los convenios internacionales firmados por Espafia con otros paises para evitar la
doble imposicién limitan o reducen el tipo impositivo anterior, cuando se
cumplen las condiciones previstas en tales convenios.

No obstante, "los beneficios distribuidos por una sociedad filial a su sociedad
matriz estaran exentos de la obligacién real de contribuir en Espafia y no sujetos a
retencion" tratandose de Entidades residentes en Estados miembros de la Union
Europea y con los requisitos y condiciones establecidos en el articulo 46.1.f) de la
Ley 43/1995, de 27 de diciembre del Impuesto sobre Sociedades.

Incrementos de patrimonio.

Con caracter general los incrementos patrimoniales derivados de la transmision de
las acciones estan también sometidos en Espana por obligacion real al Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas o al Impuesto de Sociedades al tipo de 35%
sin perjuicio de las excepciones derivadas de los convenios internacionales para
evitar la doble imposicion.

Asimismo, estan exceptuados de gravamen en HEspafia los incrementos
patrimoniales obtenidos por personas fisicas o juridicas con residencia habitual en
otros Estados miembros de la Comunidad Econémica Europea que no operan a
través de establecimiento permanente en Espafia, salvo en los siguientes casos y
sin petjuicio de lo establecido en Convenios y Tratados Internacionales:

a) Cuando el activo de la Sociedad emisora de las acciones consista
principalmente, directa o indirectamente, en bienes inmuebles situados en
territorio espafol.

b) Cuando durante el periodo de doce meses precedente a la transmision, el
sujeto pasivo haya participado directa o indirectamente en, al menos el 25%
del capital de la Sociedad emisora.

El sujeto pasivo no residente a través de su representante fiscal en Espafia, o en su
caso, el depositario o gestor de las acciones o el pagador de los rendimientos
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I1.16
I1.16.1

deberan declarar tales rendimientos, asi como los incrementos de patrimonio e
ingresar el importe correspondiente separadamente con ocasion de cada devengo.

Tratandose de rendimientos o incrementos de patrimonio obtenidos por no
residentes a través de un establecimiento establecido en territorio espafiol,
aquéllos se integraran en la base imponible del impuesto sobre sociedades en los
términos previstos en la Ley 43/1995 de 27 de diciembre.

FINALIDAD DE LA OPERACION.
Destino del importe neto de la emision.

El objetivo de GRUPO PICKING PACK es convertirse en un plazo de 3 afos
en el lider europeo en soluciones de outsourcing a través de una red de
franquicias, de tiendas en propiedad y “facilities management” especializadas en
servicios de reprografia, suministros de oficina y soluciones en comunicacion,
apoyadas en un concepto innovador y de reciente implantacion de Megastores,
bajo una marca comun “Picking Pack Service Point”.

El plan estratégico de GRUPO PICKING PACK contempla la consolidacién de
su presencia en los mercados en los que opera actualmente (Espafia y Reino
Unido) asi como la expansion a otros mercados de gran potencial como el aleman,
italiano y francés. Asimismo, con el objetivo de aprovechar la presencia actual en
Hong Kong y con el fin de conocer de primera mano las principales innovaciones
de nuestra industria que se suelen iniciar en Estados Unidos, GRUPO PICKING
PACK también contempla su entrada en el mercado americano y la consolidacion
de sus operaciones en Asia.

La division de distribucion, que sélo esta presente en Espafia, estd previsto que no
tenga una fuerte expansion internacional, y los servicios que la misma presta en
Espafia a Picking Pack Service Point y a terceros, seran en principio
subcontratados en el extranjero. La divisiéon de logistica-almacenaje, cuya base
principal estd en Barcelona desde donde da servicio a toda Europa, tendra una
fuerte expansiéon ya que se utilizara como almacén distribuidor principal para
todos los paises europeos.

Tras la entrada en el Reino Unido, en Febrero de 1998, a través de la adquisicion y
rapida integracion de UDO Holdings Plc., ahora PICKING PACK Service Point
UK Ltd,, los planes de expansion de GRUPO PICKING PACK, S.A. se han
acelerado via adquisiciones puntuales y expansion en nuevos paises después de la
implantacién de los Megaservices en cada pafs.

Parte del importe de la ampliacion de capital esta dirigido a financiar en principio
seis proyectos, de los cuales cinco son de marcado caracter internacional. La
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mayor parte de estos proyectos contemplan inversiones en el area del Euro por lo
que contribuiran a disminuir la dependencia de la compafiia de los ingresos en
libras esterlinas aportados por PICKING PACK Service Point UK Ltd.

Este apartado contiene estimaciones susceptibles de ser realizadas o no. A
continuacién se describen estos proyectos, algunos de los cuales, como el
Megastore de Milan, ya estan realizados; otros, en cambio, estan sujetos, para su
realizacion, a las incertidumbres normales de todos los proyectos. Dentro de estos
no se excluye la posibilidad de compra de otras empresas, cotizadas o no, de
tamafio pequefio o mediano.

Hay que sefialar que las inversiones medias por Megastore son de entre 150 y 200
millones de pesetas y por tienda de 10 a 12 millones; estos importes son
aproximados, pudiendo variar en funcién del pais y otras circunstancias.

PROYECTO 1: PICKING PACKITALIA

El primer Megaservice en Italia esta situado en Milan y se ha abierto el 1 de
octubre de 1.998. El importe aproximado de esta inversion es de 200 Millones de
pesetas.

Asimismo, GRUPO PICKING PACK tiene planificado aportar a su actual red
aproximadamente 80 nuevos puntos de servicio en un corto periodo de tiempo,
pasando a formar parte de la red de Picking Pack Service Point. Dichos puntos se
encuentran situados principalmente en las regiones del norte del pais. El resto de
puntos de servicio en Italia correspondera a tiendas franquiciadas de nueva
apertura y de servicios de outsourcing.

El objetivo de Picking Pack Italia consistira en abrir un total de cuatro Megastores
y una red superior a 150 puntos de servicios franquiciados, teniendo estos puntos
un mix de negocio en el que el suministro de material de oficina supondra un 40%
de la facturacién, aportando la reprografia y los servicios de telecomunicaciones el
40% y el 20% restante servicios de outsourcing,.

La inversion total comprometida para el proyecto Italia asciende a un total de
aproximadamente 700 Millones de pesetas.

La implantacién del grupo en el mercado italiano conllevara importantes sinergias
a la matriz espafola, principalmente derivadas del mayor poder de compra en
suministros y material de oficina aprovechando el unico catalogo paneuropeo.La
facturacion prevista para el tercer afio de implantacion asciende a 4.912 millones
de pesetas.
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En la siguiente tabla se muestra un analisis detallado del sector en Italia.

Fotodibujo del Megastore de Milin inagurado el 1 de octubre de 1.998.

SEGMENTACION DEL MERCADO DETALLISTA — (‘000 Millones de Ptas.

_Categoria Segmento Tamafio  Tendencia Canal
Material de Oficina Papeleria 254 En crecimiento Tienda Tradicional de Papeleria
Tienda Especializada
Al por Mayar
Archivo 73 En crecimiento Cadenas al por menor
Maquinas de Oficina 65 Creciendo fuertemente Venta por correo
Formularios 65 Decreciendo suavementdienda Tradicional de Papeleria
Tienda Especializada
Al por Mayor
Cadenas al por menor
Eabricantes
_Total Material de Oficina 392
Software Software Profesional 43 En crecimiento Tienda Especializada
Tienda de Software
Venta por Correo
Sector Editorial Ediciones Especializadas 26 Estancado Libreria
Tienda Especializada
Total 461

Fuente: Elaboracién propia
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PROYECTO 2: PICKING PACK FRANCIA

En Septiembre de 1.998 se ha firmado el contrato de alquiler para instalar un
Megastore en Paris. Su apertura esta prevista para la primera mitad de 1.999 con
una inversién prevista de entre 150 y 200 millones. Asimismo, Picking Pack
France,S.A. pretende abrir 30 tiendas con un formato similar al de Espana e Italia
para lo que se esta explorando el mercado francés para una posible adquisicion.

Francia tiene la mayor cuota del mercado europeo de material de oficina, con un
volumen de mercado de 810.000 millones de pesetas. Se trata de un sector que ha
estado estancado durante la década anterior y que actualmente esta sufriendo un
proceso de integracion.

La tendencia en la distribuciéon esta siguiendo las lineas de Estados Unidos, como
la venta por correo y la venta en grandes almacenes. No obstante, las tiendas
especializadas independientes siguen siendo el tipo de tienda mas importante de
venta al detalle. Este canal esta muy fragmentado, la mayoria de estas tiendas
independientes estan abastecidas por los grandes grupos de compra (Plein Ciel,
Majuscole, Sacform), bajo acuerdos de asociacion.

La oportunidad de Grupo Picking Pack, esta basada en su innovador concepto de
venta al detalle, con una gama de productos con mayor valor anadido que el
concepto de venta al detalle a través de los grupos de compra, la prestacion de
servicios y la influencia del know-how en reprografia, diferenciandolo de los
grandes almacenes.

El mercado reprografico en Francia esta situado sobre los 390.000 millones de
pesetas. El crecimiento en 1.997 fue del 6-8% debido principalmente a la
impresion digital. El mercado esta excesivamente fragmentado con mas de 1.800
agentes de los cuales solo 150 son copisterias que pertenecen a cadenas
nacionales. Se presenta a continuacion la distribucién del mercado.

Retail
30%

Business to
Business
70%

Copy Shops
40%

Industrial Repro
60%
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PROYECTO 3: PICKING PACK USA Y ASIA

Esta prevista la inversion de 500 Millones de pesetas que iran destinados a la
adquisiciéon de siete puntos de servicio en los Estados Unidos especializados en
reprografia y outsourcing, asi como al desarrollo del concepto de tienda Picking
Pack Service Point tanto en los Estados Unidos como en Asia, donde Grupo
Picking Pack ya esta presente con un punto de servicio en Hong Kong.

El énfasis de las tiendas en el mercado americano sera principalmente el de la
reprografia industrial (AEC- Arquitectos, Ingenieros, Construccién), aunque
existird una pequefa parte de servicios y suministros de material de oficina (5%
del volumen de negocio aproximadamente)

El objetivo a corto plazo es estar presente en dos continentes clave y mantener a
un potencial competidor lejos del area de Londres, obteniendo a largo plazo un
directivo experimentado y cualificado dentro del grupo que se ocupe de la
expansion en Norteamérica y Asia.

PROYECTO 4: SERVICE POINT ESPANA/EUROPA / FACILITY
MANAGEMENT

Esta prevista la inversion de 950 Millones de pesetas que iran destinados a
desarrollar las siguientes areas de negocio:

1. Apertura de dos nuevos Megastores en Espafia.
Fuerte desarrollo del “Facility Management” y outsourcing en Espafa
3. Desarrollo de la Reprografia Industrial (AEC) mediante crecimiento organico
y adquisiciones de companias locales de tamafio medio.
4. Desarrollo de un departamento de compras a nivel Europeo
Financiacién del capital de trabajo derivado del fuerte incremento previsto de
facturacion de aproximadamente unos 2.800 millones de pesetas

o

PROYECTO 5: PICKING PACK IRLANDA

El desarrollo de Grupo Picking Pack en Irlanda forma parte de la nueva estrategia
internacional del grupo e incluye tres pasos:

1. Adquirir la actual participacion de PICKING PACK SERVICE POINT UK
del 50% en “The Poster Company”, que cuenta con una tienda de reprografia y
disefio y una facturacion aproximada de 80 millones de pesetas.

2. Adquirir el resto de la participacion accionarial a los otros socios.

3. Desarrollar el negocio en el pais mediante la apertura de un Megaservice en
Dublin y dos tiendas satélites.
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HEsta prevista una inversion de 300 Millones de pesetas para alcanzar una
facturacién en el tercer afio de 600 Millones de pesetas.

PROYECTO 6: PICKING PACK ALEMANIA

En la actualidad, Grupo Picking Pack tiene una participacion indirecta en un
negocio de reprografia en Alemania; se trata de una joint venture entre Picking
Pack Service Point UK, Ltd y Arkitektkopia, la compania lider en el mercado de la
reprografia en Suecia. Como parte de la nueva estrategia internacional del Grupo,
la propiedad del 50% de la compafifa pasara de Picking Pack Service Point UK,
Ltd a Grupo Picking Pack, S.A.

El desarrollo en Alemania incluye una inversiéon en EurografixNet, la red
reprografica digital avanzada que conecta mas de 300 puntos de reprografia en
Europa, y el establecimiento de un nuevo punto de servicio en Berlin tipo
Megaservice. La inversion total se cuantifica en 120 Millones de pesetas y una
facturacion total de 225 Millones de pesetas.

De esta manera, y siempre que se cumplan todos los requisitos necesarios para
una expansion como la prevista y siempre y cuando no aparezcan otras
oportunidades, el destino final de los 4.460 Millones de pesetas de la ampliacién
de capital propuesta serfa el siguiente. Se muestra asimismo los objetivos de
facturacién y puntos de servicio que contempla el plan a 3 afios de los proyectos
citados. La proyeccion de las ventas expuestas a continuacion podtia no cumplirse
si el nimero de tiendas abierto fuese distinto al estimado o las ventas por tienda
no alcanzasen las cifras previstas.

PROYECTO Inversion Tiendas Megastores Régimen Focus (1) Ventas

Tiendas existentes 308 3

ITALIA 700 150 4 Franquicia Mat.Ofic.  4.912

FRANCIA 300 30 2 Franquicia ~ Repro 1.775

USA 500 12 0 Propio Repro 1.500

ESPANA Adicional 950 90 4 Franquicia ~ Ambos  2.800

IRLANDA 300 2 1 Propio Ambos 600

ALEMANIA 120 2 0 Joint Repro 225
Venture

Remanente en GPP®) 1.590

TOTAL 4460 594 14 11.812

() Remanente para otras adquisiciones en Huropa identificadas en su mayoria que se produciran presumiblemente en el
transcurso de 1.999 y 2.000. Transitoriamente, todos los fondos podran utilizarse para reducir endeudamiento.
() T'odas las nuevas inversiones estin orientadas hacia la venta de soluciones de outsourcing
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Se observa como el plan de expansién de Grupo Picking Pack contempla, para
un periodo de 3 afios, la incorporaciéon a la red de 286 puntos de servicio y 11
nuevos Megastores (todos ellos de propiedad), lo que supondra una facturaciéon
de 11.812 Millones de pesetas.

NUmero de Establecimientos
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I1.16.2 Si se trata de un folleto de oferta publica de venta de valores, finalidad

I1.17

11171

perseguida.
No es aplicable.

DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DE
UN MISMO EMISOR PREVIAMENTE ADMITIDAS A COTIZACION
EN BOLSA.

Numero de acciones, por clases y valor nominal, admitidas a negociacién
bursatil en la fecha de elaboracion del folleto informativo.

A la fecha de elaboracion del Folleto, estin admitidas a cotizacion oficial en las
Bolsas de Madrid y Barcelona a través del Sistema de Interconexion Bursatil
357.089.995 acciones de la misma clase, con un valor nominal de 25 ptas.
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I1.17.2 Datos referidos a los 24 meses del ultimo ejercicio cerrado y a los meses
transcurridos del ejercicio corriente en el momento de elaboracién del
folleto.

1995 N° de Valores % s/  Dias Valores negociados Cotizacion en pesetas
negociados  Capital por dia
Maximo  Minimo Maximo Minimo
Enero 72.140 0.8% 21 19.013 420 231 190
Febrero 74.321 0.8% 17 15.550 595 219 172
Marzo 34950 0.4% 14 7.870 35 200 172
Abril 15.395 0.0% 11 4.800 250 180 177
Mayo (1) 335.181 3.8% 19 63.337 500 261 126
Junio 1.275.555 14.5% 21 144.265 12.600 190 140
Julio 616.003 7.0% 21 164.874 1.000 148 110
Agosto 7.715.688 31.1% 22 1.525.871 2.405 138 92
Septiembre 6.176.765 24.9% 21 3.601.201 17.334 128 109
Octubre (2) 4.131.048 16.6% 21 799.510 39.041 133 85
Noviembre 2.128.367 8.6% 21 631.846 11.550 98 83
Diciembre 3.977.400 16.0% 18 1.295.778 21.750 92 70
26.552.813 n.a. 227 261 70
(1) Ampliacion de Capital de 400 M. Ptas.
(2) Ampliacion de Capital de 520 M. Ptas.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos facilitados por Bolsa.
1996 N° de Valores % s/ Dias Valores negociados Cotizacién en pesetas
negociados Capital por dia
Maximo  Minimo Maximo Minimo

Enero 1.751.976 4.4% 22 317.822 7.660 86 74
Febrero 1.981.233 5.0% 21 282.444 11.600 79 70
Marzo 1.897.543 4.7% 21 205.680 10.000 75 66
Abril 5.179.990 13.1% 20 1.309.767 34.877 83 69
Mayo 1.442.409 3.6% 22 187.844 12.070 75 70
Junio 1.641.521 4.1% 20 195.233 23.564 71 62
Julio 2.017.231 5.1% 23 286.906 15.250 64 47
Agosto 1.022.234 2.6% 21 212.870 1.200 60 53
Sept. (1) 4.914.762 12.4% 21 2.627.810 14.120 58 45
Octubre 2.976.343 7.5% 23 332.356 34.450 48 43
Noviembre 4.727.833 6.6% 20 1.914.769 32.530 56 40
Diciembre 7.307.472 10.2% 19 705.186 189.517 58 46

36.879.003 n.a. 253 86 40

(1) Ampliacion de Capital de 1.111 MM. Ptas.
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1997 N? de Valores % s/  Dias Valores negociados Cotizacién en pesetas

negociados Capital por dia
Maximo Minimo Maximo Minimo

Enero 15.825.799 22.2% 21 1.987.540 174.561 62 47
Febrero 20.807.541 29.1% 20 4.167.876 227.523 73 55
Marzo 5.955.548 4.1% 19 799.794 95.497 67 62
Abril 8.015.317 11.2% 22 1.721.247 73.108 64 58
Mayo 15.547.899 21.7% 21 4.188.174 68.162 75 60
Junio 38.948.653 54.5% 21 6.355.533 209.657 95 65
Julio 24.253.586 33.9% 23 4.178.452 74.957 99 83
Agosto 7.209.962 10.1% 20 761.123 53.541 87 71
Septiembre 8.969.785 12.6% 22 2.720.774 69.700 88 80
Octubre 11.664.923 16.3% 23 1.616.175 103.320 92 65
Noviembre 7.369.654 10.3% 20 1.807.859 70.319 82 70
Diciembre 28.270.933 39.6% 20 6.306.940 120.482 118 77

192.839.600 n.a. 252 118 47
1998 N° de Valotes % s/ Dias Valores negociados Cotizacioén en pesetas

negociados Capital por dia

Maximo Minimo Maximo Minimo

Enero 99.476.216 139.2% 20 25.347.283 252.428 200 69
Febrero® 42.536.556 59,5% 20 8.034.947 708.942 118 85
Matrzo 44.927.156 12.6% 21 10.678.424 489.466 139 82
Abril 157.387.556 44.1% 19 73.910.412 2.190.040 117 87
Mayo 64.623.399 18.1% 20 9.858.114 1.063.675 108 90
Junio 32.089.635 8.9% 21 2.632.548 463.898 92 81
Julio 26.009.200 7.3% 23 4.610.392 441.120 88 80
Agosto 23.995.690 6.7% 21 4.026.618 305.294 82 60
Septiembre 33.031.160 9.3% 22 4.558.556 469.590 82 66

524.076.568 n.a. 187 200 60

(1) Ampliacién de Capital de 7.141 MM. Ptas.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos facilitados por Bolsa.
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Volumen de contratacién mensual
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Durante el presente afio la compafifa ha sido incluida en el indice IBEX sectorial.

I1.17.3 Resultado consolidado y dividendos por accién, en su caso, ajustados.

1995 1996 1997 30/6/98(*)
Ventas (Millones de Ptas.) 1.077 3.672 4747 10.307
Beneficio ¢jetcicio (Miles de Ptas.) 26957  -272.823  -251.629  478.372 (1)
Capital fin ejercicio (Miles de Ptas.) 991.954 1785450 1.785.450  8.927.249
Capital Ajustado (Miles de Ptas.) 433949  1.145.884  1.785.450  7.939.076
N® de acciones fin ejercicio 39.678.179 71.417.999 71.417.999  357.089.995
N° de acciones ajustado 17.357.973 45.835.357 71.417.999 317.563.052
BPA (Ptas/Accién) 0,68 - - 1,34 (1)
BPA ajustado (Ptas/Accién) 1,55 - - 1,50 (1)
PER (a cietre del periodo) 110x - - 3499x (2)

Dividendo

(1) Primer semestre del afio 1998

(2) PER estimado para un precio de 98 Ptas por accion y un BPA anual de 3 ptas por accion.
(*) Datos segun Revision Limitada realizada por KPMG, Peat Marwick Auditores, S.L.
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I1.17.4 Ampliaciones de capital realizadas durante los tres ultimos ejercicios.

En junio de 1995 se llevé a cabo una ampliacién del capital social por importe de
400.000.000 pesetas, mediante la emision a la par de 16.000.000 acciones de 25
pesetas de valor nominal. Dicha ampliacion de capital se realizé sobre la base de
los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de 8 de febrero de
1995, y las acciones pudieron ser suscritas por los accionistas de la Sociedad en la
proporcién de 20 acciones nuevas por cada 11 antiguas.

El valor de cotizacion maximo de los derechos de suscripcion fue de 151 pesetas
por derecho, y el minimo de 75 ptas. Las acciones no suscritas por los accionistas
fueron ofrecidas al publico en general, en segunda vuelta. La ampliaciéon fue
suscrita en su totalidad.

En noviembre de 1995 se realizé una ampliacion del capital social por importe de
371.954.475 pesetas nominales y 520.736.265 pesetas efectivas, mediante la
emision con una prima de 10 pesetas por accion, de 14.878.179 acciones de 25
pesetas de valor nominal. Dicha ampliacién de capital se realizé en base a los
acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de 12 de septiembre de
1995 y las acciones pudieron ser suscritas por los accionistas de la sociedad en la
proporcién de 3 acciones nuevas por cada 5 antiguas.

El valor de cotizacién maximo de los derechos de suscripcion fue de 29 pesetas
por derecho, y el minimo de 16 ptas. La ampliacion fue suscrita en su totalidad.

En octubre de 1996 se realiz6 una ampliaciéon del capital social por importe de
793.495.500 pesetas nominales y 1.110.893.700 pesetas efectivas, mediante la
emisiéon con una prima de 10 pesetas por accion, de 31.739.820 acciones de 25
pesetas de valor nominal. Dicha ampliacién de capital se realizé en virtud de los
acuerdos adoptados por la Junta General Ordinaria de 26 de junio de 1996 y las
acciones pudieron ser suscritas por los accionistas de la Sociedad en la proporcion
de 4 acciones nuevas por cada 5 antiguas.

El valor de cotizacién maximo de los derechos de suscripcion fue de 4 pesetas por
derecho, y el minimo de 2 ptas. La ampliacion fue suscrita en su totalidad.

En febrero de 1998 se ha realizado una ampliaciéon de capital social por importe
de 7.141.799.900 pesetas nominales y efectivas, mediante la emisién por su valor
nominal de 285.671.996 acciones. Dicha ampliacién de capital se realizé en virtud
de los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de 9 de enero de
1998 y las acciones pudieron ser suscritas por los accionistas de la Sociedad en la
proporcién de 4 acciones nuevas por cada 1 antigua.

El valor de cotizacion maximo de los derechos de suscripcion fue de 383 pesetas
por derecho, y el minimo de 110 ptas. LLa ampliacién fue suscrita en su totalidad.
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I1.17.5 Acciones no admitidas a negociacion.

GRUPO PICKING PACK, S.A. tiene la totalidad de las acciones que componen
su capital social admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid y de
Barcelona, a través del Sistema de Interconexién Bursatil.

I1.17.6 Condiciones y resultado de la Oferta Publica de Adquisicién en el supuesto
de que hubiera sido formulada sobre los valores emitidos por la Sociedad.

Los valores emitidos por la Sociedad no han sido objeto de Oferta Publica de
Adgquisicion.

1118 DISENO O ASESORAMIENTO DE LA OPERACION QUE
CONSTITUYE EL OBJETO DEL FOLLETO.

I1.18.1 Enumeracion de las personas fisicas o juridicas que han participado en el
disefio y/o asesoramiento de la emision.

El disefio y asesoramiento de la presente ampliacion de capital ha sido realizado por
RIVA'Y GARCIA - 1877, A.V.B,, S.A.

Asesores juridicos del emisor: BUFETE B. BUIGAS.
Auditores: KPMG, Peat Marwick Auditores, S.L.

I1.18.2 Declaracién del emisor acerca de si conoce la existencia de algun tipo de
vinculacion o intereses econémicos de dichos expertos y/o asesores con el
propio emisor o con alguna Entidad controlada por él.

El emisor declara no conocer la existencia de ningin tipo de vinculacién ni interés
econémico alguno entre la entidad emisora y los profesionales enumerados en el
apartado anterior, distintos de los derivados de una relacion profesional.
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CAPITULO III

EL EMISORY SU CAPITAL.

III.1 IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL.

II1.1.1 Denominacién completa del emisor.
Denominaciéon social: GRUPO PICKING PACK, S.A.
Cdédigo de identificacion fiscal: A-28/354132.

Domicilio Social: ~ C/Bilbao, 77-85
Pol. Ind. Can Prat

08100 Mollet del Vallés
BARCELONA
Teléfono:  34-93 -570.95.96
Fax: 34-93 -570.99.83
e-mail: info@pickingpack.net

Pagina Web: http://www.pickingpack.net/
Videoconference: 34-93-579.56.01
CN.AE.: 741

III.1.2 Objeto Social.

El objeto social de la Sociedad es el definido en el articulo 2 de los Estatutos
Sociales, expresando textualmente que:

"Constituye su objeto:

a) La adquisicion, tenencia, disfrute y enajenacion de valores mobiliarios de otras empresas y
sociedades, asi como la participacion, por cualguier otro titulo, en dichas compasiias y
enpresas.

b) La prestacion de toda clase de servicios y asesoramientos, bien sean econdmicos, financieros,
fiscales, bursdtiles, de organizacion, mecanizacion o de otra indole, y realizar estudios de
valoracion de sociedades.
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IT1.2
I11.2.1

I11.2.2

I11.3
II1.3.1

I11.3.2

©) La adquisicion, arrendamiento y venta de toda clase de bienes inmuebles, fincas urbanas y
risticas y la construccion de edificaciones urbanas para su venta o explotacion en forma de
arriendo y la administracion de las mismas."

INFORMACIONES LEGALES.
Fecha y forma de constitucion de la Sociedad emisora

Fue constituida el dia 22 de septiembre de 1969, mediante escritura publica
otorgada ante el Notario de Madrid, Don Julio Albi Agero, e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid, tomo 2637 general, 1973, de la seccién 3% folio 1,
Hoja 17.589.

Sus actividades se iniciaron en el afio 1969 y su duracién, de acuerdo con el
articulo 3° de los Estatutos Sociales, sera indefinida.

Sus Estatutos pueden ser consultados en el Registro Mercantil de Barcelona,
donde se encuentra actualmente inscrita, en el Registro de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores y en el domicilio social de la compania.

Forma juridica y legislacion especial que le sea de aplicacion.

La Sociedad adopta la forma juridica de Sociedad Andnima, siéndole de aplicacion
las leyes relativas a dicho tipo de sociedades.

INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL.

Importe nominal del capital suscrito y del desembolsado, hasta la fecha de
redactar el folleto.

El importe del capital nominal suscrito y desembolsado asciende en la actualidad a
8.927.249.875 pesetas representado por 357.089.995 acciones de 25 pesetas de
valor nominal unitario, representadas mediante anotaciones en cuenta, totalmente
suscritas y desembolsadas. Estan admitidas en las Bolsas de Valores de Madrid y
Barcelona, e incluidas en el Sistema de Interconexiéon Bursatil (Mercado
Continuo).

En su caso, indicaciéon de los importes a liberar, plazos y forma en que
debe tener lugar.

El capital social indicado en el punto IIL.3.1. se halla totalmente suscrito y
desembolsado.
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II1.3.3 Clases y series de acciones.

El capital esta representado por 357.089.995 acciones. Todas las acciones son de
la misma clase, de 25 pesetas de valor nominal, estan integramente suscritas y
desembolsadas, gozan de idénticos derechos politicos y econémicos y estan
representadas mediante anotaciones en cuenta.

La entidad encomendada de la llevanza del Registro Contable de anotaciones en
cuenta es el Servicio de Compensaciéon y Liquidacion de Valores, S.A., con
domicilio en Madrid, C/ Orense n°® 34.

II1.3.4 Cuadro esquematico de la evolucion del capital social.

II1.3.5

Capital Social N° de acc. Nominal Cifra variacion
A31.12.93 440.000.000 pesctas 8.800.000 50 Ptas. (220.000.000 Ptas.)
A 31.12.94 220.000.000 pesctas 8.800.000 25 Ptas. 0 Ptas.
A 31.07.95 620.000.000 pesctas 24.800.000 25 Ptas. 400.000.000 Ptas.
A 31.12.95 991.954.475 pesctas 39.678.179 25 Ptas. 371.954.475 Ptas.
A 31.12.96 1.785.449.975 pesctas 71.417.999 25 Ptas. 793.495.500 Ptas.
A 31.12.97 1.785.449.975 pesctas 71.417.999 25 Ptas. 0 Ptas.
A 30.06.98 8.927.249.875 pesctas 357.089.995 25 Ptas. 7.141.799.900 Ptas

La reducciéon del capital social en 220.000.000 pesetas, mediante disminucion del
valor nominal de las acciones a 25 pesetas por accion, se adoptd por la Junta
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de junio de 1994.

Esta reduccion de capital tuvo como fin exclusivo restablecer el equilibrio entre el
capital y el patrimonio de la Sociedad, disminuido a consecuencia de las pérdidas
acumuladas de ejercicios anteriores; por lo tanto, no dio lugar a ningiin reembolso
a los accionistas.

Existencia de empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con
"warrants".

La Sociedad no tiene emitidos empréstitos de ningan tipo.
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IT1.3.6

I11.3.7

II1.3.8

I11.4

Titulos que representen las ventajas atribuidas a fundadores y promotores y
bonos de disfrute.

La Sociedad no tiene emitidos titulos que representen ventajas atribuidas a
fundadores y promotores ni bonos de disfrute.

Capital autorizado.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de la Sociedad,
celebrada el dia 26 de junio de 1998, adopto el acuerdo de delegar en el Consejo
de Administracién de la Sociedad la facultad de acordar, el aumento del capital
social hasta la mitad del capital social de la Compafia, en una o varias veces.

Las ampliaciones de capital, en su caso, deberan realizarse dentro del plazo
maximo de cinco afios a contar desde el dia de la Junta.

La emisién y puesta en circulacion de las acciones a las que se refiere este folleto,
se basa en dicha delegacion al Consejo de Administracion.

Condiciones a las que los Estatutos sometan las modificaciones del capital
y de los respectivos derechos de las diversas categorias de acciones.

El articulo 7° de los Estatutos Sociales, expresa textualmente:

"El capital social podri anmentarse o disminuirse por acuerdo de la Junta General
legalmente convocada al efecto, con los requisitos establecidos en cada caso por la Ley. La
Junta General de accionistas determinara los plagos y condiciones de cada emision y el
drgano de administracion tendrd las facultades precisas para cumplir, a su criterio, dentro
del marco legal y de las condiciones establecidas por la Junta, los acuerdos adoptados.

En los anmentos de capital con emision de nuevas acciones, los antignos accionistas y los
titulares de obligaciones convertibles podrin ejercitar el derecho de suscripcion preferente
previsto en el articnlo 158 de la 1ey de Sociedades Andnimas, dentro del plazo que a este
efecto seiiale el drgano de administracion, plazo que, en ningsin caso, podra ser inferior a
un mes desde la publicacion o, en su caso, desde el envio de la comunicacion escrita.”

NUMERO Y VALOR NOMINAL DEL TOTAL DE LAS ACCIONES
ADQUIRIDAS Y CONSERVADAS EN CARTERA POR LA PROPIA
SOCIEDAD O POR PERSONA INTERPUESTA, INCLUYENDO LAS
POSEIDAS A TRAVES DE FILIALES PARTICIPADAS EN MAS DEL 50
POR 100.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de la Sociedad, en su
reunién del dia 26 de junio de 1998 adopto el acuerdo de delegar en el Consejo de
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II1.5

Administraciéon la facultad de adquirir acciones propias, cuando lo estime
conveniente, con el fin de poder dotar en momentos puntuales de mayor liquidez
a las acciones de la compafiia cotizadas en el mercado de valores.

La adquisiciéon de acciones propias debera en todo caso efectuarse dentro de los
limites establecidos al efecto por la mencionada Junta, siendo el precio minimo y
maximo de adquisicion el de 25 y 150 pesetas por accion, respectivamente.

La autorizacién es por un plazo de 18 meses y cumpliendo con la totalidad de
términos y condiciones establecidos en los articulos 74 y siguientes de la ley de
Sociedades Anénimas y legislacion concordante.

A la fecha de redaccién del presente Folleto, ni la Sociedad ni sus filiales
participadas en mas del 50 por 100 poseen en cartera acciones de GRUPO
PICKING PACK, S.A.

La compafia no tiene, pues, acciones en autocartera. Las operaciones realizadas
durante los dltimos afios se detallan en el cuadro siguiente:

1.996 1.997 Hasta
30/6/98
N°? acciones Compradas 316.192| 257.398 35.000
Precio Medio de Compra 57 69 91
N° acciones Vendidas 316.192]  257.398 35.000
Precio Medio de Venta 56 74 92
Beneficio / (Pérdida) [Ptas] (316.192) | 1.286.990 35.000

Beneficios y dividendos por accion.

Los beneficios y dividendos por accién correspondientes a los dltimos tres
ejercicios cerrados se recogen en el punto 11.17.3
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II1.6  SI LA SOCIEDAD FORMA PARTE DE UN GRUPO DE SOCIEDADES
CONFORME A LA LEGISLACION QUE LE RESULTE DE
APLICACION, INDIQUESE CUAL Y LA POSICION QUE OCUPA
DENTRO DE EL, PREFERENTEMENTE DE FORMA GRAFICA.

El principal accionista de GRUPO PICKING PACK, S.A. es la Sociedad 21
INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS LTD., que tiene una participacion,
directa del 16,9% (véase a ese respecto lo senalado en la introduccion punto 2.4).

GRUPO GRUPO
BENETTON BONOMI
50% | \ / 50% |
21 INVEST
INTERNATIONAL

HOLDINGS. LTD

16,9% |

v

GRUPO
PICKING PACK, S.A.
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II1.7

SOCIEDADES PARTICIPADAS DISTINTAS DE LAS ENUMERADAS
EN EL PUNTO ANTERIOR.

A continuacioén se presentan las participaciones intersocietarias a 31/12/97 (‘000 Ptas) .

Sociedad Actividad Pais % Participacion Tenedora Fondos propios Valor en
libros
Directo Indirecto Capital Reservas Resultados
GPP Capital plc Negocios de UK 99.99 - - 12,5020 149.999 - 153.401
companias
comerciales.
ACE IGT, S.A. Recepcion/ ESP  99.99 - - 121.000  (41.196) (40.814) 409.186
distribucion de
mercancias y
servicios logisticos
con valor anadido
Service Point Venta de materialde  ESP 99.99 - - 230.000 81.932 (317.865) 163.557
Ofinica, S.A. oficina, reprografia a
través de
megaservices y
tiendas.
Coepsa- Almacenes de ESP  99.99 - - 38.000 6.956 (89.780) 443.359
Montiritrans, S.A. deposito, distribucion
y despacho de
aduanas.
Ofirex, S.A.@ En liquidacion ESP 100 - - 160.000 47.987  (1.300.634) 0
Nahuel Huaps, SL.  Franquicia Service ESP - 99.99 Service P. 4.500 (6.729) (1.795) 5.184
Point Oficina, S.A.
Treinta y Uno por  Franquicia Service ESP - 30 ACE IGT 7.000 (326) 365 2.550
Treinta y Tres, S.1.  Point Oficina, S.A.
Disvec, S.L. Venta al por menor ESP - 99.99 Service P. 10.000 (822) (18.374) 150.000

material de oficina

(1) El capital social maximo autorizado de GPP Capital plc es de 100.000 libras estetlinas. El importe desembolsado asciende a 50.008 libras que a un tipo de

cambio de 250 ptas./libra son 12.502 miles de pesetas.

(2) Informacién de Fondos Propios referida a 31 de diciembre de 1995, al no estar disponible informacién correspondiente al 31/12/97.

Ninguna sociedad ha repartido dividendos y el capital social de todas ellas se encuentra totalmente desembolsado.
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Se presenta a continuacion la estructura societaria de Grupo Picking Pack a 31 de
diciembre de 1997.

{ GRUPO PICKING PACK, S.A. J

' ' ' '

GPP Capital plc ACE IGT, S.A. Service Point Coepsa
Oficina, S.A. Montiritrans,S.A.

-}[ Nahuel Huapi,S.L. ] Ofirex, S.A.

(en liquidacién)

Treinta y Uno
por Treinta y
Tres Services, *[ Disvec, S.L. ]

S.L.

Durante 1998 se han producido los siguientes cambios en la estructura societaria de
GRUPO PICKING PACK, S.A.

Con motivo del resultado positivo de la Oferta Pablica de Adquisicién de acciones

de UDO Holdings plc, ésta se ha incorporado al perimetro de consolidacién de
GRUPO PICKING PACK, S.A. con efectos desde el dia 1 de enero de 1998

Constitucion de Picking Pack Italia, SRL.
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A 30 de junio de 1998, GRUPO PICKING PACK, S.A. tenfa una participacién
directa del 99,99% en las empresas:

* A.C.E.IGT, S.A. ("Picking Pack Servicios Logisticos"),

*  Coepsa Montiritrans, S.A. (“Picking Pack Almacenaje y Aduana”),
* Service Point Oficina, S.A. (“Picking Pack Service Point Espana.”),
*  GPP Capital Plc,

Y una participacién directa del 100% en las empresas:

e Ofirex, S.A. ',

* Picking Pack Italia, SRL.

Indirectamente, a través de ACE IGT, S.A., tiene una participacion en la siguiente
compafia que es una franquicia pequefa sin actividad en la fecha actual. GRUPO
PICKING PACK, esta estudiando la posibilidad de liquidarla antes del 31 de
diciembre de 1998.

*  30% en Treinta y Uno por Treinta y Tres Services, S.L."

Asimismo, a través de Service Point Oficina, S.A., posefa:
* 99,99% de la franquicia denominada Nahuel Huapi, S.I.."
*  9999% de Disvec, S.L.

A través de GPP Capital plc tiene el 100% de
* Picking Pack Service Point UK, Ltd. (antigua UDO Holdings, Plc)

HEstan en proceso de constitucion, Picking Pack USA y Picking Pack Portugal.

Entre 30 de junio y septiembre se ha constituido Picking Pack France, S.A.

! Ofirex, S.A. se encuentra en proceso de liquidacién desde el 17 de diciembre de 1993.
Sociedades no incluidas en el proceso de consolidacion al no haberse considerado relevantes para la
obtencién de la imagen fiel.
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A continuacion se presentan las participaciones intersocietarias a 30/06/98 (‘000 Ptas).

Sociedad Actividad Pais % Participacion Tenedora Fondos propios Valor en
libros
Directo Indirecto Capital Reservas  Resultados
GPP Capital plc Negocios de companias UK 99.99 - - 12,7770 153.304 (48.158) 163.323
comerciales.
Picking Pack Venta de material de UK 100 GPP 587.417 2.712.749 492.368 12.314.661
Service Point oficina, reprografia a Capital
UK Ltd. través de megaservices
y tiendas.
ACE IGT, S.A.  Recepcion/ ESP  99.99 - - 121.000  (32.011) (99.421) 459.186
distribucion de
mercancias y servicios
logisticos con valor
anadido
Service Point Venta de material de ESP  99.99 - - 230.000 (235.933) (61.010) 163.557
Oficina, S.A. oficina, reprografia a
través de megaservices
y tiendas.
Coepsa- Almacenes de depésito, ESP 99.99 - - 40.000  (14.824) (41.265) 490.359
Montiritrans, distribucion y despacho
S.A. de aduanas.
Nahuel Huapi, Franquicia Service ESP 99.99 Service P. 4.500 (8.412) 35 -
S.L. Point Oficina, S.A.
Treinta y Uno Franquicia Service ESP - 30 ACE IGT 7.000 39 0 -
por Treinta y Pomnt Oficina, S.A.
Tres, SI. @
Ofirex, S.A. ® En liquidacion ESP 100 - - 160.000 47.987 (1.300.634) -
Disvec, S.L. Venta al por menor ESP 99.99 Service P. 10.000  (18.096) (7.662) -
material de oficina
Picking Pack Venta de material de ITA 100 - - 1.695 - (72) 1.728
Ttalia, SR1.® oficina, reprografia a
través de megaservices
y tiendas.
Aarque Systems UK* - 100 PPSPUK 120.090  1.471.227 (30.482) 194.5280)
UDO Mayfair UK* - 100 PPSPUK 2.811 253.977 448.599 10.1100)
Eurografix UK* 50 PPSPUK 21.718  (51.358) 2.427 26.5906)
Poster Company UK* - 50 PPSPUK 2.300 1.789 4.063 26499
Caminero UK* 50 PPSPUK 128 32.833 22.485 2,436
Chroma Repro. UK* - 51 PPSPUK 2.555 17.588 12.134 11.670
No operativas UK* 100 PPSPUK - - - 1.731.165®

(1) El capital social desembolsado de GPP Capital ple es de 50.008 libras esterlinas. Se ha calculado su importe en ptas. considerando un tipo de cambio de 255,51 ptas./libra.

(@) El capital social de Picking Pack Italia SRL es de 20.001.000 liras italianas, por lo que se ha calculado su importe en ptas. considerando un tipo de cambio de 11,8 liras/peseta. No

incluida en el proceso de consolidacion.

(3) Informacion de Fondos Propios referida a 31 de diciembre de 1995, al no estar disponible informacién al 30/6/98. Participacion historica totalmente provisionada.

(@) Tnoperativa, en proceso de liquidacion que se espera finalizar a 31/12/98. Datos referidos a 31/12/97.

(5) Todas las compaiias estin incluidas en Picking Pack Setvice Point UK.

(*) Datos calculados a un tipo de cambio de 255,51 Ptas/Libra. Para Aarque Systems y Udo Mayfair ver explicacion del cuadro siguiente.

Ninguna sociedad ha repartido dividendos y el capital social de todas ellas se encuentra totalmente desembolsado.
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La estructura societaria de GRUPO PICKING PACK, S.A. y sus participadas a 30 de junio

de 1998 es la siguiente.

[ GRUPO PICKING PACK, S.A. ]

' I

' I

'

GPP Capital plc ACEITG, S.A.

Service Point Coepsa
Oficina, S.A. Montiritrans,S.A.

[

Picking Pack
Italia, S.R.L.

Picking Pack
Service Point

Treinta y Uno
por Treinta y
UK, Ltd.

Tres Services,
S.L.

-}[ Nahuel Huapi,S.L. ]

‘»[ Disvec, S.L. ]

/ Operativas:

100% Aarque Syst. Export Ltd. (UK)®
100% Aarque Syst. Ltd (UK) ®

100% UDO Mayfair Ltd. (UK) @

100% UDO Group Export Ltd. (UK) @
51% Chroma Reprog. Ltd (UK)

50% Eurografix Gmbh. (Germany)
50% Caminero Limited (H.Kong)

50% The Poster Company (Ireland)

N /

K No Operativas: \

UDO FM Ltd. (UK)

Bayliss Wisdom Ltd (UK)

Sime Malloch Ltd (UK)

Scot Douglas Ltd. (UK)

Harper & Trunstal Ltd. (UK)
Gaprole Ltd (UK)

Turnhot Ltd (UK)

LDO Geoprint Ltd. (UK)

The Copyshops of S/W Ltd. (UK)

Q)O“/o Sarkpoint Reprogr. Ltd. (UK)/

Ofirex, S.A.

(1) Aarque Syst. Export Ltd. y Aarque Syst. Ltd contablemente, consolidan en una sola compafiia. (Ver tabla pagina anterior)
(2) UDO Mayfair Ltd. y UDO Group Export Ltd. contablemente, consolidan en una sola compaiiia. (Ver tabla pagina anterior)
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CAPITULO IV
ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

ANTECEDENTES.

GRUPO PICKING PACK, S.A fue constituido en septiembre de 1969 bajo la
denominacién social de Uninca, S.A. como Sociedad de Inversion Mobiliatia,
acogida a la Ley de 26 de diciembre de 1958. En la Junta General Extraordinaria de
16 de junio de 1986 cambié su denominacién social por la de Grupo Hispano
Suiza, S.A. y en la Junta General Ordinaria de 26 de Junio de 1996 adopt6 su actual
denominacion de Grupo Picking Pack, S.A.

En la Junta General Extraordinaria del 8 de enero de 1987 modificé su objeto
social para alcanzar como tipicas actividades mas amplias que las permitidas a las
Sociedades de Inversién Mobiliaria, incluyendo la tenencia de participaciones
mayoritarias en otras empresas, y convirtiéndose de este modo en una Sociedad
Holding en la que la sociedad matriz es la tenedora de las acciones de las
companfias participadas con las que consolida sus estados financieros.

Durante los afios ochenta la Sociedad fue acumulando diversas participaciones en
sociedades cuya evolucion a finales de dicha década fue muy negativa.. A
comienzos de los aflos noventa se provisioné toda la cartera historica de
participaciones y se procedio a un cambio total del equipo de gestion.

En la actualidad, gracias a la estrategia emprendida por el nuevo equipo de gestion
que empez6 en julio de 1995, la Sociedad presenta unas perspectivas radicalmente
opuestas a lo que se podia esperar hace s6lo unos afios.

En este sentido, los aspectos mas relevantes a sefialar son:

1. El objetivo principal de los gestores es crear y maximizar el valor para el
accionista tal y como se pone de manifiesto en la memoria anual de la
compafia de 1.997. Este objetivo ha sido el que ha tenido la compania desde el
afio 1.995, inicio de su actual etapa y seguira siendo la misiéon primordial de la
compafia para el futuro.

2. La compafiia ha definido claramente su posicionamiento en el mercado global
europeo. La politica de la Sociedad se concentra en crear la mayor red de
Picking Pack Service Point (puntos de servicio) para clientes particulares y
pequenas empresas en Europa, para poder ofrecer a sus clientes la satisfaccion
de todas sus necesidades en todos los servicios para la oficina (material de
oficina, reprografia, comunicaciones, suministros electrénicos etc.) y servicios
de outsourcing. Ademas la Sociedad esta iniciando su expansiéon en
Norteamérica y Asia. Una fase muy importante de esta politica se ha llevado a
cabo en los dltimos meses de 1.997 y primeros de 1.998 mediante la realizacién
de una Oferta Publica de Adquisiciéon sobre UDO Holdings PLC (antes
Picking Pack Service Point UK Ltd.) compafifa cotizada en la Bolsa de Londres
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que opera una red de 70 tiendas en el Reino Unido dedicadas a la reprografia y
material de oficina.

Las acciones de la Sociedad gozan de una elevada liquidez con una rotacién

muy elevada del capital social de la compaifiia, tal y como se puede observar en
el siguiente grafico.

Volumen de Contratacion

180.000.000

165.000.000
150.000.000
135.000.000 7
120.000.000
105.000.000
90.000.000

75.000.000

numero de acciones

60.000.000
45.000.000 7
30.000.000

15.000.000

0

juo5 |
ene-96 1
mar-96

jul-96 1

ene-95

may-95

sep-95 4
nov-95 4
may-96
sep-96
nov-96 4
ene-97
ene-98 4

mar-97
may-97
ul-97
sep-97
nov-97
mar-98
jul-98
sep-98

may-98 |

Durante el presente afio la compafifa ha sido incluida en el indice IBEX sectorial.
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Iv.2
IvV.21

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR.
Descripcion de las principales lineas de actividad.

En primer lugar se presentan las cuentas de resultados y balances consolidados
resumidos de Grupo Picking Pack, S.A., auditados por KPMG Peat Marwick
Auditores, S.L., correspondientes a los afios 1995, 1996 y 1997, para proceder a
continuacién a la descripcion detallada de sus actividades. Asimismo se presenta el
cierre consolidado no auditado a 30 de junio de 1998 que ha sido objeto de una
Revision Limitada realizada por KPMG Peat Marwick Auditores, S.L. Cabe
destacar que los estados financieros a 30 de junio de 1998 no son comparables a
los de afios anteriores debido a la adquisicion de UDO Holdings Plc. (ahora
Picking Pack Service Point UK Ltd.) en enero de 1998.

GRUPO PICKING PACK, S.A.

Cuentas de Pérdidasy Ganancias Consolidadas correspondientes a los ejercicios

anuales terminados al 31 de diciembre de 1995,1996,1997y a 30/6 /98

(Miles de pesetas) 1.995 1.996 1.997 30/06/98*
INGRESOS 1.200.679 3.823.314 4.927.234 10.307.404
GASTOS -1.116.487 -3.874.889 -5.228.563 -9.462.495
Gastos de Explotaciéon -1.073.487 -3.735.327 -5.077.643 -8.930.407

Amortizaciones 33.342  87.939 -124.286  -500.341

Provisiones 9.658  51.623  -26.634 -31.746

Beneficio (Pétdida) de explotacién 84192  -51.575 -301.329  844.909

Resultado Financiero -55.465 -118.724 111.726  -312.114

Resultado Extraordinarioy Amortiz. Fdo Comercio 5269 -102.524  161.426 -52.890

Beneficio (Pérdida) antes de impuestos 33.996 -272.823 -251.629  479.905

Impuesto sobre beneficios -7.039 0

Beneficio (Pérdida) netos del ejetcicio 26.957 -272.823 -251.629  479.905

Intereses Minoritarios -1.533

Beneficio (Pérdida) netos del ejetcicio 26.957 -272.823 -251.629  478.372

Capitulo IV — Pagina 3



A continuaciéon se muestra un desglose de la facturaciéon prevista para 1.998 por
paises:

Facturacion por pais 1.998

Espafa
27%

Reino Unido
71%

Reprografia

Material de Ofici
56%

La facturacién del Grupo en sus inicios era en gran parte fruto de la venta de
productos que se realizaba a franquiciados. En 1.996 ya se comienza a aumentar el
porcentaje de venta a través de tiendas propias y de otras compafiias del Grupo
que en el afio 1.997 se incrementa debido a la aparicion de los Megastores. No
obstante es en 1.998 con la compra de Udo Holdings Plc. (ahora Picking Pack
Service Point UK Ltd.) cuando el porcentaje de ventas a través de franquiciados
disminuye fuertemente pasando las franquicias a representar sélo un 6,5 % de las
ventas totales. Ademds debe sefalarse que cuando se habla de ventas a través de
franquicias se computa unicamente el importe de las ventas que las compaiiias del
Grupo realizan a los franquiciados y no el total de las ventas al puablico de los
mismos.
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% Ventas por Canal 1996 1997 1998E

Franquicias 21,9% 21,7% 6,5%
Establecimientos Propios 78,1% 78,3% 93,5%
Total 100,0% 100,0% 100,0%

Ventas 1.996

OFranquicias B Establecimientos Propios

22%

78%

Ventas 1.998E

OFranquicias B Establecimientos Propios

7%

93%
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GRUPO PICKING PACK, S.A.
Balance de Situacion Consolidado a 31 de diciembre de 1995,1996,1997y a 30/6 /98
(Miles de pesetas) 1.995 1.996 1.997 30/06/98
ACTIVO
Inmovilizaciones Inmateriales 712.251 946.651 1.012.600 1.627.426
Inmovilizaciones Materiales 224.846 336.183 498.604 2.957.355
Inmovilizaciones Financieras 17.603 43.266 52.533 129.313
Total Inmovilizado 954.700 1.326.100 1.563.737 4.714.093
Fondo de Comercio de Consolidacién 434126  548.425 9.079.741
Gastos a Distribuit en varios 409.496  364.094 113.619 141.983
Existencias 212.638  220.846  360.474 800.482
Deudores 986.023 1.410.665 1.650.002 6.417.068
Inversiones Financieras temporales 383.419  853.534  2063.796 99.754
Tesoreria 118.149 141.544  299.698 867.513
Ajustes por periodificacion 16.626 72.619 64.255 80.059
Total A ctivo Circulante 1.716.855 2.699.208 2.638.225 8.264.876
TOTALACTIVO 3.081.051 4.823.528 4.864.006 22.200.693
PASIVO
Capital Susctito 991.954 1.785.450 1.785.450 8.927.250
Prima de Emisioén 148.782  466.180  466.180 466.180
Reservas (1) -293.330 -266.373 -541.375 -1.239.870
Pérdidas y ganancias 26.957 -272.823 -251.629  478.372
Total Fondos Ptropios 874.363 1.712.434 1.458.626 8.631.932
Intereses minoritarios 13.287
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 155.877
Diferencias negativas de consolidaciéon 31.039
Provisiones para tiesgos v gastos 24.500 15.500 787.226
Acreedores a largo plazo 905.962  873.548  339.896 4.853.923
Acreedores a corto plazo 1.245.187 2.222.046 3.065.484 7.758.448
TOTAL PASIVO 3.081.051 4.823.528 4.864.006 22.200.693
1

L El incremento de las Reservas entre 1997 y 30/6/98 es debido a la amortizacién del Fondo de Comercio.
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Grupo Picking Pack, S.A. es un holding no diversificado de compafiias de
servicios dirigido a la empresa, los particulares y profesionales independientes.

Las companias de Grupo Picking Pack, S.A. ofrecen una completa gama de
productos personalizados para la oficina, soluciones en reprografia digital y
servicios de comunicaciones asi como servicios de outsourcing (labores
externalizadas por el cliente en los ambitos en los que opera la compafifa) y
logistica y distribucion.

En la actualidad, el nucleo del negocio del grupo es Picking Pack Service Point, a
través de su red de franquicias, tiendas propias y Megastores ubicados en Espafia
y en el extranjero.

A continuacion se muestran los resultados para los 3 dltimos afios

Magnitudes econémicas relevantes

(miles de pesetas) 31/12/95 31/12/96 31/12/97 30/6/98
Ingresos 52.226 95.944 87.444 389.350
BAIT 10.771 30.032 -16.159 274.601
Resultado del ejercicio -100.213 48.607 -251.998 66.020
Capital Social 991.954 1.785.450 1.785.450 8.927.250
Prima de emisién 148.782 466.180 466.180 466.180
Reservas acumuladas -165.264 -265.477 -226.870 -468.868
Fondos Propios 875.259 2.034.760 1.782.762 8.990.582

Fuente: Cuentas Anuales y GRUPO PICKING PACK, S.A.

El importante incremento en la cifra de ingresos en 1.998 es debido
fundamentalmente a los intereses recibidos de GPP Capital relacionados con el
préstamo de 25 millones de libras concedido a la misma para financiar parte de la
adquisicion de UDO Holdings Plec.

Analisis del Sector

Grupo Picking Pack, y concretamente, Service Point Oficina, compite en un
sector muy fragmentado a nivel nacional e internacional y con un alto potencial de
crecimiento y rentabilidad especialmente debido al incremento del outsourcing.
Grupo Picking Pack se ha posicionado como la primera empresa en establecer
una red de puntos de servicio a nivel europeo, con una completa gama de
servicios respaldada por la dltima tecnologia y por los recursos financieros
suficientes para su crecimiento equilibrado.
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Uno de los subsectores marcadamente caracterizado por su alto potencial de
crecimiento y rentabilidad es la reprografia, industria relativamente fragmentada
en la actualidad, formada por pequefias y medianas empresas y que se caracteriza
por su constante evoluciéon. Su actividad principal consiste en la reproduccion
(impresion) de documentos, satisfaciendo a una gran variedad de sectores (desde
las empresas de publicidad hasta las de ingenieria o arquitectura).

Hasta hace unos afos, la informacion a reproducir se presentaba en papel. Sin
embargo, en la actualidad, esta industria esta estrechamente relacionada con los
sistemas informaticos, hasta el punto que podria definirse como el arte de
transformar una serie de archivos electronicos invisibles en documentos, carteles,
graficos, etc. atractivos y con sentido. Asimismo, la técnica de reproduccion
también se encuentra cada vez mas vinculada al soporte electrénico y, por tanto a
la innovacién tecnologica.

En este sector se incluyen otra serie de servicios relacionados tales como el
manipulado, escaneado, copisteria, etc. Por otra parte, cabe destacar el hecho de
que, frecuentemente, las empresas reprograficas aprovechan otra oportunidad de
negocio paralela: la venta a terceros de equipos de reprografia.

Grupo Picking Pack, parte de la premisa de aprovechar todas aquellas
oportunidades de inversion que le puedan reportar una posicion de liderazgo a
nivel Europeo. En este marco se considera muy importante la rapida expansion
via crecimiento y adquisiciones de empresas familiares principalmente en las
metrépolis europeas para asegurarse el liderazgo lo antes posible.

En este contexto, Grupo Picking Pack, adquirié en enero de 1998 la compafiia
UDO Holdings PLC (actualmente Picking Pack Service Point UK, Ltd.), lider en
el sector de reprografia en Gran Bretafia, con una gran implantacién y experiencia
en el sector de la reprograffa y del suministro de equipamiento y material de
oficina.

Tras la adquisicion de UDO Holdings Plc., el grupo ha pasado a tener presencia
en un total de 10 paises: Espafia (de donde depende una franquicia en Mauritania),
Reino Unido, Portugal, Irlanda, Alemania, Italia, Estados Unidos, Hong Kong y
Francia, con mas de 300 puntos de servicio, principalmente ubicados en Espafia y
el Reino Unido.

El proceso de expansion internacional de la compainia, se puede apreciar en los
tres cuadros ordenados cronolégicamente que se ofrecen en la pagina siguiente.
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Se presenta seguidamente la estructura comercial actual de Grupo Picking Pack
indicando para cada pais los servicios que presta la compafia y el numero
locales comerciales (tiendas propias o franquicias) existentes.

Estructura Operativa

de

HTLHE
Grupo Picking Pack S.A. 1
Cotzada en Espana bk
Picking Pack Picking Pack Picking Pack Picking Pack Picking Pack Picking Pack
Service Point Service Point Service Point Service Point Service Point Espaiia
Far East Irlanda Alemania UK Italia.
Reprografia - Reprografia - Reprografia -
Reprografia - Material de Reprografia - Material de Material de
oficina oficina oficina
I
v v L2 v
Picking Pack Picking Pack Picking Pack Picking Pack
Service Point Servicios de Servicios de Servicios
Espafia Market, Directo Almacenaje Logistico
Reprografia - Servicios de Servicios Servicios
Material de Marketing de de
oficina Directo Almacenaje Logistica
lll"l" = il
B

T T e e s e

i o

Reprografia

Material de
oficina

“Key Support
Units”

Numero Tiendas 1
y Centros

* 1 Tienda situada en Mauritania

o pimi

o pimi

70

178*

Total establecimientos 311
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Descripcion de las actividades de las Sociedades Participadas

SERVICE POINT OFICINA, S.A.

Megaservice de Madrid

Nombre Comercial: Picking Pack Service Point

Domicilio social: La sociedad esta domiciliada en el Poligono Industrial Can
Prat, calle Bilbao s/n, apartado 175, Mollet del Vallés (Barcelona), donde se
encuentra en régimen de alquiler en las instalaciones propiedad de Picking Pack
Servicios Logisticos.

Magnitudes econémicas relevantes

(miles de pesetas) 31/12/95 31/12/96 31/12/97 30/6/98 (1)
Ventas 1.547.004 1.226.818 1.607.149 1.266.903
BAIT 28.510 -229.637 -245.772 6.123
Resultado del ejercicio -51.546 -219.585 -317.865 -61.010
Capital Social 160.000 210.000 230.000 230.000
Prima de emisién - - 212.000 212.000
Reservas acumuladas 141.063 89.517 -130.068 -447.933
Fondos Propios 249.517 79.932 -5.933 -66.943

Fuente: Cuentas Anuales y GRUPO PICKING PACK, S.A.

(1) Con fecha julio de 1998 se ha realizado una ampliacién de capital por importe de 150.000.000 ptas.
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En linea con las previsiones, durante 1997, los gastos incurridos como
consecuencia de la implantacion del plan estratégico y comercial de la compafiia,
unido a la negativa evolucién de los precios de venta al detalle han generado
resultados negativos.

Después de la completa reestructuraciéon empezada en 1.996, las inversiones
realizadas en 1.997 (principalmente en el Megaservice), la incorporacion del
equipo directivo y las sinergias que han empezado a llegar de la filial inglesa,
Service Point esta teniendo un fuerte incremento de las ventas mejorando su
resultado.

Cabe destacar que ya se ha alcanzado el “Punto Muerto Operativo” del primer
Megastore de Barcelona, abierto hace sélo dieciocho meses, sin tener en cuenta las
sinergias de reprografia que aportan Picking Pack Service Point UK, Ltd.; esta
situaciéon de “punto muerto® se ha conseguido con anterioridad a lo previsto.
Asimismo destaca el fuerte ritmo de apertura de las franquicias en Espafia que
confirman el posicionamiento estratégico de la compafiia.

La politica de concesion de créditos por ventas a clientes de la compafifa, le obliga
a averiguar la solvencia del posible cliente. Adicionalmente, para créditos
superiores al 5% de la facturacion anual de la compafifa, debe solicitar
autorizacion a  Grupo Picking Pack, S.A. Las condiciones de pago a los
proveedores estan en 60 dfas.

Los instrumentos utilizados para averiguar la solvencia de los clientes son, por una
parte los informes sobre compafiias que emiten empresas especializadas (Dun &
Bradstreet, Incresa,...) y por otra parte a través de los bancos (comprobaciones del
RAI, contenciosos, etc...).

Service Point Oficina, tiene clientes franquiciados que han sido cuidadosamente
seleccionados y tienen una poliza de crédito restringida dedicada exclusivamente a
los pagos a Service Point Oficina. Por otra parte tiene multinacionales y clientes
particulares que pagan en su mayoria al contado.

El plazo medio de cobro de Service Point Oficina es en su caso de 60 dias.

Actividad de la compafiia

Picking Pack Service Point nace bajo la concepcién de una empresa de servicios
globales especialmente indicados para las pequenas y medianas empresas y publico
en general, a quien ofrece principalmente servicios de reprografia, informatica,
material de oficina, telefonia mévil y servicios de outsourcing.

Service Point Picking Pack distribuye sus productos y presta sus servicios a través
de franquiciados, tiendas propias y Megastores.
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Servicios ofrecidos

Outsourcing
Documentos

Papeleria
Financiacion
Atchivo
Registros
Informatica

Ofimatica

Fax

Disefo Grafico
Mensajeria
Distribucion
Embalaje
Mailing
Prensa
Teléfono

Internet

Servicios de outsourcing para empresas y profesionales independientes.
Servicios de fotocopias (B/N y color), grandes formatos, imptesion,
reprografia...

Material de oficina técnica y convencional

Crédito al cliente

Venta de material de archivo

Material de registro para produccion, contabilidad, restaurantes, representantes.
Software y Hardware

Alquiler de procesadores informaticos

Venta de mobiliario y material de oficina

Recepcidn y envio

Setvicios completos de maquetacion / Logotipos, Rotulacion

Local, nacional e internacional / Setvicio urgente

Entrega y recogida contrareembolso

Local y nacional

Material, preparacion y envio

Correspondencia en Apartado Postal personal, prensa diaria y revistas
Telefonia movil

Servicio publico / Setvicio de contestador automatico de 24 horas

Conexién / Disefio paginas Web

En la actualidad, cuenta con 169 puntos de servicio, entre los que se encuentran 3
Megaservice con supetficies superiores a los 1.000 m”. Dichos puntos de servicio
han experimentado una importante evoluciéon, coincidiendo con el cambio de la
imagen corporativa. En esta linea, ha llevado a cabo el lanzamiento de productos
nuevos y personalizados, asi como la ediciéon de un catdlogo general (Picking
Guia) de 300 paginas y con 6.000 referencias, una tarjeta personal y catalogo por
Internet. A continuacion se muestra un mapa con la situaciéon de los puntos de
servicio de la sociedad a 31/12/97
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Durante 1.998 la apertura de nuevas franquicias ha continuado, tal y como estaba
previsto (ver mapa de nuevas aperturas), a un ritmo elevado habiéndose abierto
hasta el mes de junio catorce nuevos franquiciados. A lo largo de 1.998 se prevén
abrir 45 nuevas franquicias con lo que el numero total de tiendas (propias y
franquiciadas) alcanzarfa las 200.

Aperturas realizadas entre enero y agosto de 1998
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(@) Firmado y facturado (7)
Proximas aperturas (3)

@ Froxima fima )

El nuevo e innovador concepto del Megaservice surge con la voluntad de agrupar
todos los servicios citados en una superficie abierta al usuario final de mas de mil
metros cuadrados. Los Megastores ofrecen una completa gama de productos y
servicios, y estan situados en el centro de las principales ciudades.

El primer Megastore se abrié en Barcelona en febrero de 1997, junto a la
Universidad Central. Tiene tres plantas que suponen una superficie total de mil
metros cuadrados. En la planta baja se encuentran los servicios de impresion,
mensajerfa, una sala de reuniones equipada con video conferencia y un café, en la
primera planta se encuentra situado el material de oficina, consumibles de
informatica, telefonia movil y una agencia de viajes y en la segunda planta se
encuentran los servicios de venta y alquiler de ordenadores, hardware y software.

El segundo Megastore se inauguré en noviembre de 1997 en Madrid y el tercero
en Alicante en Diciembre de 1997. Para 1.998 esta prevista la apertura de un
nuevo Megastore en Mallorca. Para 1.999 esta previsto por lo menos otra apertura
siendo actualmente objeto de estudio los mercados de Malaga, Murcia y Valencia.
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La actual disgregacion de los servicios encarece, dificulta y obstaculiza el
funcionamiento fluido de las pequefias y medianas empresas y la tarea de los
profesionales liberales. En los Megaservice de Picking Pack Service Point, un gran
numero de tareas (desde la elaboracién, impresion, personalizacién de cualquier
tipo de documento hasta su distribucién a terceros) se puede agrupar en un solo
centro con el consecuente ahorro de tiempo y recursos para el cliente.

La politica de la empresa es expandir este tipo de instalaciéon por toda la peninsula
y por Europa, con el fin de conseguir un doble objetivo: por una parte, ofrecer el
maximo nivel de servicio y, por otra, utilizar cada Megastore como centro de
apoyo a los distintos puntos de servicio (franquicias de Picking Pack Service
Point) de la zona. Asimismo, se incrementa el conocimiento de marca, al tener
grandes instalaciones situadas en centros histéricos o de negocios en zonas de alto
trafico en las grandes ciudades.

A nivel europeo, se ha inagurado un Megastore en Milan el 1 de octubre de 1.998

y en 1.999 se prevé la apertura de tres mas en las ciudades de Patfs, Londres y
Dublin.

El grafico que aparece a continuacion, presenta la distribuciéon por canales de
venta de la facturacion de Picking Pack Service Point con datos reales para 1.997.

Canales de Venta Afio 1.997

Megastores
7%

Tiendas Propias
27%

Franquicias
66%

Fuente: GRUPO PICKING PACK, S.A.

El franquiciado, que entra a formar parte de una red con una marca lider, paga un
canon inicial de un 1.450.000 pesetas por el cual recibe una formacién de un mes
en las tiendas de Grupo ademas de marketing y merchandising y el apoyo
comercial de la estructura de Service Point Oficina. No existen royalties ni
comisiones. ILa tnica obligacioén por parte del franquiciado es comprar el 100% de
los productos que Service Point Oficina le ofrece.
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PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD.

Sede central de Picking Pack Service Point, UK
Nombre Comercial: Actualmente se esta procediendo a la sustituciéon paulatina
de las distintas marcas que se han utilizado hasta la fecha por “Picking Pack
Service Point”.

Domicilio Social: Fl domicilio social de la compafifa se halla en 161-165
Farringdon Road, EC1R3AL Londres, Inglaterra.

Magnitudes econémicas relevantes

(miles de libras) 31/7/95

(Miles Libras)
Ventas 52.427
BAIT 5.489
Resultado del ejercicio 4.471
Capital Social 2.926
Prima de Emisién 7.372
Reservas acumuladas 13.565
Fondos Propios 28.334

31/7/96

(Miles Libras)
53.030
5.634
4.498
2.946
7.734
14.946
30.124

31/7/97

(Miles Libras)
58.313
5.722
4.221
2.996
8.685
12.218
28.120

30/6/98 30/6/98

(Miles Libras) (Millones Ptas)

29.986 7.662
3.931 1.004
1.927M 492
2.299 587
8.685 2.219
1.932 494
14.843 3.793

Los ejercicios cerrados en 1995, 1996 y 1997 abarcan un afio de actividad, mientras que los datos a 30/06/98 se refieren

solamente al primer semestre de 1998.

(1) Kl resultado del ejercicio no es comparable por el cambio de estructura financiera de la compantia.
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La buena marcha en la integraciéon con la nueva empresa se ha visto reflejada no
solo a nivel numérico sino también a nivel operativo.

En este sentido cabe destacar un importante proceso de cambio de imagen
corporativa que entre otras cosas ha significado el cambio de nombre de la
companfia, pasando a denominarse Picking Pack Service Point UK Ltd.

Se han implementado importantes sinergias a nivel de equipos humanos con
intercambio de know-how, fundamental para la futura consolidacién y expansion
del Grupo a nivel internacional. Por lo que se refiere a los resultados, hay que
destacar una importante mejora a nivel de resultado de explotacion del primer
semestre en comparacioén con el mismo periodo de 1997.

El resultado de 1.998 refleja también la nueva estructura financiera de la filial, tras
la adquisiciéon por parte de GRUPO PICKING PACK; en este sentido cabe
destacar que Picking Pack Service Point UK va cargando en su cuenta de
explotacién los costes financieros de la deuda a largo plazo con The Royal Bank
of Scotland y del préstamo a largo plazo recibido por parte de Grupo Picking
Pack, S.A. que se utilizaron para su adquisiciéon. Adicionalmente en 1.997 la
companfa disponfa de un excedente de tesoreria de 15 millones de libras que
distribuy6 entre sus accionistas con anterioridad a la OPA.

La politica de concesion de créditos por ventas a clientes de la compaififa, le obliga
a averiguar la solvencia del posible cliente. Adicionalmente, para créditos
superiores al 5% de la facturacion anual de la compania, debe pedir autorizacion a
Grupo Picking Pack, S.A. Las condiciones de pago a los proveedores estan en 60
dias.

Los instrumentos utilizados para averiguar la solvencia de los clientes son, por una
parte los informes sobre compafifas que emiten empresas especializadas (Dun &
Bradstreet) por otra parte a través de los bancos.

Sus clientes principales son compafifas de construccién, arquitectos y
multinacionales. El plazo de cobro varia entre los 30, 60 y 90 dfas.

Actividad de la compafiia

El grupo ofrece una amplia gama de servicios de reprografia y outsourcing,
comercializa asimismo, equipamiento y material de oficina. Durante los dltimos
afios, PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD. ha implementado una
estrategia de crecimiento adquiriendo pequefias unidades de negocio distribuidas
en el Reino Unido, contando en la actualidad con 70 puntos de venta y una
nutrida red de agentes. Se prevé aumentar la red de puntos de servicio hasta
alcanzar la cifra aproximada de 80 a finales del ejercicio 1999 y abrir en un plazo
de dos afios tres megastores en las ciudades de Londres, Oxford y Cambridge.
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El grafico adjunto muestra la situacién de los distintos puntos de venta del grupo
en el Reino Unido.

® Repro ® hiega ® Sumirustros
© Detallista Faalines Management

Asimismo, la compafifa ha iniciado su expansion hacia el resto de Europa de una
forma conservadora, dirigiéndose a aquellos mercados cuya gran fragmentacion da
la oportunidad de crear redes de servicio de reprografia y servicios de outsourcing
con una implantacién a escala nacional.

Como prueba de ello, PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD. es uno de
los creadores de la red Eurografix (red dedicada a la transmisiéon de datos y
planos). Es intencién de Grupo Picking Pack potenciar esta red en el futuro. No
obstante como ya se ha indicado a lo largo de este folleto la expansién del

concepto Service Point en otros paises europeos se hara a través de distintas
companias que dependeran de la matriz GRUPO PICKING PACK S.A.

La plantilla al cierre del ejercicio 97 era de 1.040 personas de las que 811
correspondian a la divisiéon de produccion y ventas, 108 a distribucion y el resto,
121 a administracién.
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ACE INTERGAIACTIC TRANSPORTS, S.A.

Nombre Comercial: Picking Pack Servicios Logisticos

Domicilio social: la sociedad estd domiciliada en Mollet del Vallés (Barcelona)

Poligono Can Prat, ¢/ Bilbao s/n, apdo. 175.

Magnitudes econémicas relevantes

(Miles de pesetas) 31/12/95
Ventas 1.562.899
BAIT 57.175
Resultado del ejercicio 12.827
Capital Social 120.000
Prima de emisiéon 2.970
Reservas acumuladas 13.864
Fondos Propios 149.661

Fuente: Cuentas Anuales y estimaciones de la Compania.

31/12/96
2.057.565
-113.784
-169.857
120.000
2.970
26.691
-20.196

31/12/97
1.981.050
10.180
-40.814
121.000
101.970
-143.166
39.990

(1) La compania realiz6 una ampliacién de capital en junio por importe de 50.000.000 Ptas.

30/6/98
975.698
-72.552
-99.421

121.001 (1)
151.969

-183.980

-10.431

El primer semestre de 1998, refleja un momento de cambio importante en la
evoluciéon del negocio, preparando la base para una importante mejora de
resultados en el segundo semestre. Los resultados no reflejan estos cambios
basicamente porque las campafias de distribucién masiva de Paginas Amarillas de
TPI, contrato ganado por tercer afio consecutivo, estan concentradas en el
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segundo semestre. En los meses de julio y agosto, se han empezado y finalizado
varias provincias con resultados positivos.

El grafico adjunto muestra la evolucién del nimero de objetos distribuidos por
Picking Pack Servicios Logisticos.

3.000.000

2.500.000 -

2.000.000 -

1.500.000 -

1.000.000

500.000 7

1994 1995 1996 1997 Hasta Previsto 98
Septiembre 98

Fuente: GRUPO PICKING PACK, S.A.

Al mismo tiempo la paqueteria contrareembolso, negocio en el cual ACE esta
especializada, ha visto un importante crecimiento (un 35% mas en comparacion
con el mismo periodo de 1997); en este sentido en el mes de septiembre, se ha
logrado llegar al 94% del total de paquetes transportados en 1997. Todo esto deja
prever un total de paquetes distribuidos entre 2,5 y 3 millones en 1998.

La politica de concesion de créditos de la compania, le obliga a averiguar la
solvencia del posible cliente. Adicionalmente, para créditos superiores al 5% de la
facturacion anual de la compafifa, debe pedir autorizaciéon a Grupo Picking Pack,
S.A. Las condiciones de pago a los proveedores estan en 60 dias.

Los instrumentos utilizados para averiguar la solvencia de los clientes son, por una
parte los informes sobre compafifas que emiten empresas especializadas (Dun &
Bradstreet, Incresa,...) por otra parte a través de los bancos (comprobaciones del
RAI, contenciosos, etc.).

La mayorfa de empresas son multinacionales y el plazo de cobro oscila entre los
60 y 90 dias.

Actividad de la compafiia

Su actividad se basa en la distribuciéon a domicilio con valor afiadido de
documentos y mercancias de ambito nacional e internacional vinculadas con el
marketing directo. Sus servicios incluyen, entre otros, todas las operaciones que
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implica la entrada de productos, estocaje, proceso informatico, manipulacién,
preparacion, clasificacion y distribucion con o sin acuse de recibo. Cabe destacar
dentro de esta actividad la especializacion en el cobro de envios contrareembolso,
concentrando un alto porcentaje de sus ventas en el sector de la venta por correo
y marketing directo, siendo Telefénica su cliente mas importante con
aproximadamente el 21% de la facturacién en 1.997.

Picking Pack Servicios Logisticos surge con la voluntad de solventar la
problematica propia de un tipo de empresas que precisan una compleja red de
control y seguimiento logistico e informativo de su negocio, con valor afiadido,
especializandose sobre todo en los pequefios envios a domicilio contrareembolso.

El hecho de trabajar con las bases de datos, los codigos de barras y las referencias
propias del cliente, permite un intercambio de informacién y facilita el control
directo en cualquiera de las fases del proyecto, garantizando, asimismo, la maxima
seguridad en el control de los ficheros de informacioén.

Picking Pack Servicios Logisticos ha evolucionado notablemente (clientes,
paqueterfa, puntos atendidos...), creando los puntos operativos necesarios para
poder ofrecer a todos y cada uno de sus clientes los servicios personalizados mas
inherentes a sus caracteristicas y las soluciones mas adecuadas a sus necesidades
puntuales. En la actualidad cuenta con 52 puntos de distribuciéon que cubren el
territorio nacional en su totalidad (Ver mapa a continuacién). Dichos puntos de
servicio trabajan en su mayorfa en exclusiva para Picking Pack Servicios
Logisticos.

Sus principales clientes se engloban en los sectores de telecomunicaciones,
distribuidores, banca, alimentacién, laboratorios, etc.

La plantilla media de la empresa estaba compuesta por 80 trabajadores en 1996,
elevandose dicho nimero a 81 en 1997.
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Picking Pack Servicios Logisticos no posee ningin vehiculo de reparto (camiones,
camionetas, etc.), lo que confiere flexibilidad a la estructura de costes de la
compafifa, al trabajar con choferes auténomos. Asimismo, no existe una relaciéon
laboral con ningun franquiciado, a excepcion de la delegacion de Madrid y una
relaciéon comercial con la de Alicante, quién también posee la franquicia de
Picking Pack Service Point.

Servicios ofrecidos

Fulfilment

* Almacenaje y gestion de existencias promocional y de catalogos
* Captura de pedidos (correos/teléfono/fax/Internet)

* Digitalizacion y edicién de documentos

* Preparacion de pedidos (“Picking/Packing”)

Distribucion a domicilio de envios con valor anadido

* Catilogos/Manuales/Enciclopedias/Folletos Publicitatios/ etc.

* Especialista y lider nacional en envios contrareembolso a domicilio
*  Gestion logistica de campanas de marketing directo y promocional
* Envios con acuse de recibo

* Tarjetas de crédito, talonatios/contratos, etc.

* Valijas

* Reparto masivo de notificaciones

Gestion activa de devoluciones

* (lasificacion
* Recuperacion
* Segmentacion

Informacion logistica v estadistica

*  Multinivel
* Segmentacion
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El siguiente grafico muestra la distribucion de la facturacién por sectores en el afio
1.997:

Otros
17%

Bancos

204 Telecomunicaciones

33%
Editorial
5%

Alimentacién
4%
Distribucién
2%
Red de Franquicias

Marketing Directo
2%

35%

Fuente: GRUPO PICKING PACK, S.A.
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COEPSA MONTIRITRANS, S.A.

Sede central de COEPS A.

Nombre Comercial: Picking Pack Almacenaje y Aduanas

Domicilio social: La sociedad esta domiciliada en Sant Just Desvern (Barcelona),
¢/ Fomento s/n, Poligono Industrial Pont Reixat.

Magnitudes econémicas relevantes

(miles de pesetas) 31/12/1996 31/12/97 30/6/98
Ventas 971.604 880.158 470.062
BAIT -20.921 -56.688 -23.774
Resultado del ejercicio -78.348 -89.780 -41.265
Capital Social 38.000 38.000 40.000
Prima de emisiéon - - 68.000
Resetvas acumuladas 85.304 6.956 -82.824
Fondos Propios 44.956 -44.824 -16.089

Fuente: Cuentas anuales y GRUPO PICKING PACK, S.A.

(1) La compafiia realizé una ampliacién de capital en junio por importe efectivo de 70 M.Ptas.

No se presentan las cuentas del ejercicio 1995 al consolidar la compafifa con GPP a partir de 1 de octubre de
1996.

El primer semestre ha confirmado un importante esfuerzo para reconducir el
negocio a un nivel de crecimiento importante. Al mismo tiempo se ha conseguido
acometer importantes inversiones para mejorar el nivel de servicio a los clientes y
racionalizar costes.

Capitulo IV — Pagina 24



Los frutos de este trabajo seran visibles a nivel de resultado en el segundo
semestre, dejando prever para final de aflo una recuperacién importante de las
pérdidas del afio pasado.

La politica de concesiéon de créditos de la compafifa, le obliga a averiguar la
solvencia del posible cliente. Adicionalmente, para créditos superiores al 5% de la
facturacion anual de la compania, debe pedir autorizaciéon a Grupo Picking Pack,
S.A. Las condiciones de pago a los proveedores estan en 60 dias.

Los instrumentos utilizados para averiguar la solvencia de los clientes son, por una
parte los informes sobre compafifas que emiten empresas especializadas (Dun &
Bradstreet, Incresa,...) por otra parte a través de los bancos (comprobaciones del
RAI, contenciosos, etc...).

La mayorfa de empresas son multinacionales y el plazo de cobro oscila entre los
60 y 90 dias.

Actividad de la compafiia

Empresa dedicada al almacenaje, transporte convencional y servicios aduaneros.
Fue adquirida en agosto de 1.996 por Grupo Picking Pack en su animo de ofrecer
un servicio logistico integral que incluya todas y cada una de las prestaciones
demandadas por las empresas clientes del grupo.

Servicios ofrecidos

La compania cuenta con tres areas principales de negocio:

Almacenaje v distribucién de mercancias

Esta actividad se desarrolla en dos almacenes situados en Barcelona:

* ZAL (Zona de Actividades Logisticas en el Puerto de Barcelona) con 17.000 m2
cubiertos y 11.000 m2 descubiertos. Suponiendo un total de 80.000 m3 de espacio util.

e Sant Just Desvern: con 10.000 m2 y 100.000 m3

Cuenta con 31 muelles de carga y desarrolla las siguientes actividades: gestion y
control de existencias, preparacion de pedidos y consolidacion y desconsolidacion
de cargas y contenedores.

El almacenaje se produce a temperatura controlada (+/-15°) y esta provisto de un
sistema de seguridad de 24 horas. Asimismo dispone de una camara frigorifica
para productos perecederos o que necesiten ser almacenados a baja temperatura.

Distribucién y transporte

* Nacional (incluye Portugal y Canarias): Abarca la actividad de repartos y
recogidas a nivel local con servicio de 24 horas a toda la peninsula. Incluye
el seguimiento de expediciones y entregas.
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* Internacional: Envio terrestre, maritimo y aéreo de grupajes y cargas
completas. Dispone de una amplia red de colaboradores y de una estructura
de seguimiento e informacién de envios.

Agencia de Aduanas

Area en la que se incluyen las siguientes actividades:

*  Despachos internos de Importacion/Exportacion tramites aduaneros
* Asesoria en comercio exterior

* Tramitacién de licencias

* Agentes de seguros

* Intrastat

*  Deposito aduanero publico tipo “A” y depésito fiscal:

- No pago de derechos e impuestos hasta su despacho
- Deposito fiscal para bebidas alcoholicas

- Precintaje de botellas

- Despachos parciales a consumo

- Despachos a libre practica

- Transito a otros destinos

- Mercancias en periodo de transito fiscal
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Valoracion de las empresas en libros a 31 de Diciembre

La valoracién de cada una de las empresas en los libros de GRUPO PICKING
PACK, S.A. a 31 de diciembre de los ultimos tres ejercicios, es la que a
continuacién se detalla:

(miles de pesetas) 1995 1996 1997 30/6/98

Nuevas inversiones

ACE IGT, S.A. 350.000 350.000 450.000 500.000
Service Point Oficina, S.A. 207.550 366.608 598.608 598.608
Coepsa- Montiritrans, S.A. - 443.359 443.359 513.359
GPP Capital, Plc. (1) - - 153.401 232.583
Picking Pack Italia, SRL - - - 1.728
- Provisiones -475.865 -568.125
Valor nuevas inversiones 557.550 1.159.967 1.169.503 1.278.153
Participaciones histéricas

Mecanizacion de Obras, S.A. 201.113 201.113 - -
Ofirex, S.A. 970.139 970.139 970.139 970.139
Tecfloor, S.A. 231.206 - - -
- Provisiones -1.402.558  -1.171.252 -970.139 -970.139
Valor neto participaciones histdricas 0 0 0 0
TOTAL 557.550 1.159.967 1.169.503 1.278.153

Fuente: Cuentas anuales.

(1) El capital social maximo autorizado de GPP Capital Plc. es de 100.000 libras estetlinas. Se ha
calculado su importe en pesetas considerando un tipo de cambio de 250 pesetas/libra. Dicha
sociedad adquiri6 en enero de 1998 UDO Holdings, Plc.

El resto de la inversion efectuada por Grupo Picking Pack en GPP Capital y UDO Holdings
Plc. lo ha sido mediante la concesién de un préstamo por importe de 25 millones de Libras
Esterlinas a GPP Capital.

Capitulo IV — Pagina 27



IV.2.2 Descripcion de los principales “outputs” e "inputs" que conforman los
costes de dichas lineas de actividad.

Los “outputs” e “inputs” de dicha actividad, a nivel consolidado, son los
siguientes: (Cifras en millones de pesetas).

1995 1996 1997 30/6/98

Cifra de negocios 1.201 3.823 4,927 10.307
Imp. neto cifra de negocios 1.077 3.671 4.747 10.259
Otros ingresos 124 152 180 48
Gastos de Personal 211 697 1.127 1.442
Sueldos y Salatios 169 570 899 n/a
Cargas sociales 42 127 228 n/a
Aprovisionamientos 361 1.697 1.852 5.543
Existencias comerciales

Compras netas 347 764 1.157 n/a

Variac. Existencias 4 15 -117 n/a
Materias Primas

Compras netas 10 39 82 n/a

Variac. Existencias -11 -11 n/a
Trabaj. otras empresas 890 741
Otros gastos de explotacion 502 1.332 2.096 1.945

Fuente: Cuentas Anuales y GRUPO PICKING PACK, S.A.

El incremento de las cifras de facturacion y de gastos a partir del ejercicio 1995, se
deben a la incorporacion de las nuevas companias adquiridas, A.C.E. IGT S.A.
desde julio de 1995, Service Point Oficina, S.A. en diciembre de 1.995 y Coepsa
Montiritrans, S.A. desde Julio de 1996 y de PICKING PACK SERVICE POINT
UK LTD. a partir de enero de 1998.

Las existencias con las que opera el Grupo pueden resumirse en dos grandes
grupos, por una parte los consumibles de material de oficina/papel, comunes a
las filiales Service Point Oficina y Picking Pack Service Point UK y por otra parte
productos para uso industrial (Plasticos, Cajas,...) necesarias para las actividades de
logistica y servicios de ACE y COEPSA.

La evolucion de las existencias depende de la evolucion de cada uno de los
negocios. Asimismo, las compras van relacionadas directamente con los stocks.

Los margenes en las actividades de reprografia varfan entre el 40% y el 60%
(aprox.) en funcién de la actividad (Detalle 40%, Corporativa 50% y Industrial
60%). El coste del papel y la tinta varfan en funcion del formato de la impresion,
los colores, la calidad del papel y el tipo de maquinaria utilizada. El coste para el
papel varfa entre un uno y un 15% del coste total y el coste de la tinta entre un 5%
y un 10% (aprox.).
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IV. 2.3

El margen medio del material de oficina gira en torno al 20% aproximadamente,
variando en funcién del tipo de producto, del 3% al 60%.

A continuacién se presenta un cuadro con la evolucién del resultado de
explotacién, resultado de actividades ordinarias, resultado antes de impuestos y
neto.

(Datos en millones de pesetas) 1995 1996 1997 30/6/98
Resultado de explotacion 84 -52 -301 845
Resultado de actividades ordinatias 29 -229 -482 535
Resultado antes de impuestos 34 273 -252 480
Resultado neto 27 -273 -252 480
Resultado neto Sdad.Dominante 27 -273 -252 478

Fuente: Cuentas Anuales y GRUPO PICKING PACK, S.A.

El descenso de los resultados en los ejercicio 96 y 97 se debe fundamentalmente,
de acuerdo con lo previsto, a los costes de reestructuracion y relanzamiento de la
compania Service Point Oficina, S.A., de su red y a la puesta en marcha de la
nueva politica comercial; esfuerzos que también se estan realizando durante el
gjercicio 1998 en todas las sociedades del grupo. Gran parte de las pérdidas son
consecuencia de gastos de caracter puntual, no previéndose su existencia en el
tuturo.

Principales centros comerciales, industriales o de servicios.

GRUPO PICKING PACK, S.A, SERVICE POINT OFICINA, S.A. y ACE
IGT, S.A. desarrollan su actividad en Calle Bilbao s/n, apdo. 175 del Poligono
Industrial Can Prat, del Mollet del Vallés, en Barcelona.

SERVICE POINT, S.A. cuenta en junio de 1.998 con 9 tiendas propias y tres
Megaservices situados en Barcelona, Madrid y Alicante. Asimismo cuenta con un
total de 160 franquicias distribuidas por todo el territorio nacional.

COEPSA MONTIRITRANS,S.A. tiene su domicilio social en S.Just Desvern,
C/Fomento s/n. (Barcelona). Asimismo cuenta con un almacén de 10.000 m2 en
la ZAL (Puerto de Barcelona).

PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD. tiene su domicilio social en 161-
165 Farringdon Road, EC1R3AL Londres, Inglaterra, y tiene 70 tiendas propias
situadas en Inglaterra. Ademas posee participaciones del 50% en sociedades que
poseen tiendas en Berlin, Dublin y Hong Kong .
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IvVv.24

IV.2.5

Mercados de dichas lineas de actividad: posicién que ocupa la empresa
respecto a sus competidores.

GRUPO PICKING PACK, S.A. al ser tenedora de acciones de otras compafias
no se ve afectada por posibles competidores.

ACE INTERGALACTIC TRANSPORTS, S.A. es una de las companias privadas
lider en distribucion a domicilio con contrareembolso especialmente en el
marketing directo. En las actividades de distribucion y servicios con valor afiadido
sus principales competidores son Correos y otras empresas privadas de tamafio
mediano con actuacion nacional. No es una compafifa de mensajeria.

SERVICE POINT OFICINA, S.A. es la compafifa con un mayor nimero de
tiendas en el sector de venta de material técnico de oficinas a través de franquicias,
sin tener grandes competidores directos. Existen grupos de papelerias o
asociaciones de éstas como Carlin, que actia basicamente en Madrid (Zona
Centro) y Galicia (Zona Norte). Otros operadores que venden a distancia son
Ofiservice, Guilbert, Ofimarket, Misco, etc.

En el apartado de reprografia no existe ninguna empresa en el ambito estatal que
compita directamente con Picking Pack Service Point. Sus principales
competidores son empresas familiares, tiendas o puntos de servicio de caracter
marcadamente local.

En cuanto a los Megastores, por su tamafno y completa gama de productos y
servicios, al tratarse de un concepto innovador, no tiene una competencia
equiparable que integre todos los servicios que estos ofrecen.

COEPSA MONTIRITRANS, S.A. tiene un gran numero de competidores
nacionales e internacionales, empresas de almacenaje y logistica, que actian a nivel
local, regional y nacional.

PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD. en lo referente a reprografia es
la principal compafia en el Reino Unido, su competencia es por lo general de
caracter local y de menor tamano y recursos. Las principales companias son The
Colour Company, Prontaprint (Grupo ADARE) y Photobition o empresas de
outsourcing tipo Danka o Ikon.

En lo referente a la distribucién de material de oficina las principales empresas
competidoras son John Heath, Viking, Staples, Corporate Express, etc...

Cuando las informaciones solicitadas en el presente apartado IV.2 hayan
sido influenciadas por acontecimientos excepcionales, se hara mencion de
ello.

No es de aplicacion.
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IV.3
IvV.3.1

IV.3.2

IV.3.3

IV.3.4

CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES.
Grado de estacionalidad del negocio o negocios del emisor.

El negocio de GRUPO PICKING PACK, S.A. estd sujeto a una ligera
estacionalidad en la que los meses de julio y agosto disminuye la actividad como
consecuencia del periodo vacacional y los meses de febrero y el dltimo trimestre
del afio el volumen de ventas suele estar por encima de la media en todas las
sociedades del Grupo.

Informaciones sobre la eventual dependencia del emisor respecto de
patentes y marcas.

GRUPO PICKING PACK, S.A. al ser sociedad holding, no depende de marcas o
patentes, ni de ningun tipo de exclusiva comercial o industrial.

Igualmente, en la actualidad ninguna de sus sociedades participadas depende de
patentes 0 marcas.

ACE INTER-GALACTIC TRANSPORTS, S.A. realiza su actividad bajo la
marca registrada "Picking Pack", SERVICE POINT OFICINA, S.A. bajo la
marca " Picking Pack Service Point", COEPSA MONTIRITRANS,S.A. utiliza su
denominacion social y “Picking Pack Almacenaje y Aduana” y PICKING PACK
SERVICE POINT UK LTD. bajo las marcas “y PICKING PACK SERVICE
POINT”, “Sark Point”, “Print Zone”, “AARQUE”, “Compuset” y “Sime,
Malloch”, aunque como se ha comentado, actualmente se esta procediendo a la
transformacién de todos los centros en centros Picking Pack Service Point.

Todas las marcas, a excepcion de “Picking Pack Almacenaje y Aduana” estan
registradas y son propiedad de la sociedad matriz, GRUPO PICKING PACK,
S.A. Las marcas dependientes de PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD.
pertenecen a PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD.

Indicaciones relativas a la politica de investigacion y desarrollo durante los
tres ultimos ejercicios.

No se han desarrollado actividades de investigacioén y desarrollo a lo largo de los
ultimos tres ejercicios.

Indicacién de cualquier litigio o arbitraje que pueda tener, o haya tenido en
un pasado reciente, una incidencia importante sobre la situacion financiera
del emisor.

GRUPO PICKING PACK, S.A. no sostiene o ha sostenido, en un pasado
reciente, ningun litigio o arbitraje que pueda tener o haya tenido una incidencia
importante en su situacion financiera o en sus negocios.

Capitulo IV — Pagina 31



IV.3.5

IV.3.6

IV.4
Iv4i1

Indicacion de cualquier interrupcion de actividad.

No es de aplicacion.

Adaptacion de los sistemas informaticos al efecto 2000 y al efecto euro.

Tanto Grupo Picking Pack S.A. como las sociedades del grupo, han iniciado
acciones para que el “efecto 2.000” y el “efecto Euro” no ocasione dificultades en
sus sistemas de informacion. Se prevé que antes del 1 de enero del 2.000 todos los
equipos informaticos estén preparados para que las compafiias puedan continuar
su funcionamiento sin ninguna dificultad.

La mayoria de los programas informaticos utilizados por las empresas del grupo
son programas estandares que no experimentaran cambios con el inicio del nuevo
milenio. En los programas que necesitan adaptacion ya se estan iniciando los
trabajos correspondientes en parte por las propias compafias y en parte por los
proveedores estan actualizando las versiones correspondientes.

El importe invertido en la adaptacion al efecto euro y el efecto 2.000 asciende a
menos de 10 millones de pesetas, ya que como se menciona anteriormente la
mayortia de las actualizaciones las realizan los proveedores directamente.

La compafifa remitira un hecho relevante a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores cuando tenga finalizada la adaptacion de la misma al afio 2.000.

INFORMACIONES LABORALES.

Numero medio del personal empleado y su evoluciéon durante los ultimos
tres afos y, si fuera posible, un desglose por categorias y tipos de relacion
contractual.

31/12/1995 31/12/1996 31/12/97 30/6/98

Direccién 7 12 12 90
Administracién 33 34 68 123
Operarios 39 65 95 180
Técnicos 18 34 64 183
Fuerza de ventas 38 41 43 679
Total 135 186 282 1.255

Fuente: Cuentas Anuales y GRUPO PICKING PACK, S.A.
Los datos a 30/6/98 recogen el petsonal de PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD.
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IV.4.2

IV.4.3

El porcentaje de contratos fijos en Espafa es del 40% mientras que el 60%
corresponde a contratos temporales. En Gran Bretafa, este porcentaje es de 90%
para los contratos fijos y un 10% para los temporales. Es de destacar que los
costos de despido de personal fijo en Gran Bretana son sensiblemente inferiores a
los espanoles.

El personal no incluye los contratos de puesta a disposicion con Empresas de
Trabajo Temporal (ETT) en un numero aproximado de 350 trabajadores a lo
largo del primer semestre de 1.998.

Las compaffas del Grupo utilizan con frecuencia diversas modalidades de
contrataciéon temporal, entre otros, contratos “para obra y servicios
determinados”, que pueden representar en torno al 50% del personal empleado en
Espafia, sin perjuicio de las oscilaciones derivadas de las variables necesidades
productivas.

ACE Intergalactic Transports, S.A. concierta servicios de transporte con un
numero variable de entre 30 y 50 transportistas autbnomos, que disponen de
vehiculos propios y de la correspondiente autorizaciéon administrativa para actuar
como tales.

En cuanto a PICKING PACK SERVICE POINT UK LTD., Grupo Picking
Pack, S.A. se comprometié a preservar los derechos laborales (incluidos los
relativos a planes de pensiones) de los que disponian los empleados y el equipo
directivo de dicha compafifa con anterioridad a la adquisiciéon de la compafifa

Asimismo, Grupo Picking Pack, S.A. pretende establecer un nuevo Plan de
Opciones dirigido a miembros del consejo de administraciéon y a empleados del
Grupo. A este Plan de Opciones se destinara entre un 5% y un 10% del capital
social de la compafifa.

En el apartado IV.2.1. se detalla la evolucion del personal de UDO.

Negociacién colectiva afectante a la Sociedad.

La Sociedad se rige por el convenio general de oficinas y despachos y siempre ha
carecido de conflictividad, al igual que las filiales.

Descripcion suficiente de la politica seguida por la Sociedad en materia de
ventajas al personal y, en particular, en materia de pensiones de toda clase.

No existe politica de Grupo Picking Pack Espafia en materia de ventajas al
personal ni en materia de pensiones.

Picking Pack Service Point UK, dispone de planes de pensiones que proporcionan
prestaciones basadas en el sueldo final que sirve de base para determinar la
prestacion estatal. Los activos de dichos planes se mantienen separados de los de
la Sociedad. Las aportaciones a los planes de pensiones se cargan a la cuenta de

Capitulo IV — Pagina 33



resultados con el fin de repartir el coste de las pensiones durante la vida laboral de
los empleados con el Grupo. El importe aportado a dicho plan de pensiones fue
de 354.000 libras esterlinas en 1.996, 421.000 libras esterlinas en 1.997 y se espera
que en 1.998 ascienda a 350.000 libras esterlinas.
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IV.5
IV.5.1

POLITICA DE INVERSIONES.

Descripcion cuantitativa de las principales inversiones, incluidos los
intereses adquiridos en otras Empresas, tales como acciones,
participaciones, obligaciones, etc. realizadas durante los tres ultimos
ejercicios y en el ejercicio en curso.

GRUPO PICKING PACK, S.A. para implementar su estrategia de ser la primera
red europea de Picking Pack Service Point para clientes particulares y pequefas
empresas en Buropa, para poder ofrecer a sus clientes la satisfaccion de todas sus
necesidades en los todos los servicios para la oficina, ha desarrollado una politica
muy activa de adquisicion de empresas que detallamos en sus principales aspectos
a continuacion:

1. Junio de 1995: Con el objetivo de financiar la adquisicién del 100% de A.C.E.
IGT, S.A., empresa espafiola especializada en la distribucién a domicilio de
documentos y mercancias de ambito nacional e internacional, se incrementa el
capital social de la compafifa en 400 millones.

El importe de la operacién ascendié a 300 millones de pesetas.

2. Noviembre de 1995: Dada la expansion prevista de la compafifa se realiza una
segunda ampliacion de capital por importe efectivo de 520 millones de pesetas.
Dicho importe se utiliza para financiar la adquisicion del 100% del capital
social de la compafifa BUFFETTI, S.A. (actualmente bajo la denominaciéon
social es SERVICE POINT OFICINA, S.A.) y posibles nuevas adquisiciones.

La actividad de esta compania consiste fundamentalmente en la distribucion y
venta de material de oficina y servicios. LLa compra de la empresa se realizé por
un importe de 206 millones de pesetas.

3. Agosto de 1996: Dentro del proyecto logistico de GRUPO PICKING
PACK, S.A. se adquiere la totalidad del capital social de la companfa COEPSA
MONTIRITRANS, S.A., especializada en almacenaje y aduanas, cuya
facturacion asciende a unos 900 millones de pesetas anuales aproximadamente.
Dicha adquisiciéon supuso para GRUPO PICKING PACK, S.A. un
desembolso de 425 millones de pesetas.

4. Octubre de 1996: GRUPO PICKING PACK, S.A. realiza una tercera
ampliacion de capital por un importe efectivo de 1.100 M. Ptas.

5. Enero de 1997: Grupo Picking Pack adquiere el 100% de SERVIMAIL,
compafia especializada en mailings y manipulados, que anteriormente habia
sido propiedad de ACE.IGT, S.A en un 25% y de sus fundadores en un 75%.
En Diciembre de 1997 se procedi6 a desinvertir en esta compafia,
obteniéndose un beneficio consolidado de 164 Millones de Pesetas.

6. Con efecto 1 de Octubre de 1997 Service Point Oficina adquirié por importe
de 150.000.000 de pesetas la compafifa Disvec, S.L., antigua franquicia de
Service Point en Alicante.
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7. La inversion realizada por los Megastores en Espafia (Barcelona y Madrid), que

no se encuentran en régimen de franquicia sino que son de propiedad, se ha
elevado a 250 millones de pesetas, incluyendo todos los conceptos de gasto.

. En enero de 1998 adquiri6 UDO HOLDINGS, Plc (actualmente Picking Pack

Service Point UK, Ltd.) mediante una Oferta Publica de Adquisiciéon de
acciones en la Bolsa de Londres, por importe total de 45.660.175 Libras que
fue financiada mediante una ampliacion de capital por importe de
7.141.799.900 ptas. y un crédito a largo plazo concedido por el Royal Bank of
Scotland por importe de 22,7 millones de libras estetlinas incluidos pagarés
(Loan Notes) por 3,5 millones.

. Durante 1.998 se ha constituido Picking Pack Italia S.R.L. cuya actividad sera el

establecimiento de Megaservices y una red de franquicias en Italia similares a
los operados en Espafia por Picking Pack Service Point. La inversion efectuada
hasta el momento no es significativa pero se prevén importantes inversiones tal
y como se sefala en el apartado 11.16 de este folleto. Asimismo durante 1998 se
han iniciado los tramites para la préxima constitucion de Picking Pack France,
S.A., pais donde ya se ha suscrito un acuerdo para el alquiler de un local en
Paris.

10.Actualmente se esta en proceso de constitucion de compafias en Estados

Unidos. Los objetivos que se pretende conseguir en dicho pais son los
sefialados en el apartado 11.16. de este folleto.

A continuacion se detalla el destino de las ultimas ampliaciones:

lunio 95 Noviembre 95 Septiembre 96 Enero 98

Tamafio 400 Milliones Pts 520 Milliones Pts 1,100 Milliones Pts 7,140 Milliones Pts
Namero de Acciones 16.000.000 14.878.179 31.742.543 285.671.996
Precio de Emision 25 Pts 35 Pts 35 Pts 25 Pts
% suscrito por el mercado 100% 100% 100% 100%
Objetivo B Adquisicion ACE B Adquisicién Buffetti Spain B Adquisicion COEPSA ™ Adquisicion UDO Holding
(PP Logistica) (PP Service Point) (PP Almacenaje) (PP Service Point UK

B Recapitalizacién . Crecimiento interno . Crecimiento interno B Crecimiento interno

IV.5.2 Indicaciones relativas a las principales inversiones en curso de realizacion,

IV.5.3

exclusion hecha de los intereses en curso de adquisicién en otras empresas.

No existen.

Indicaciones relativas a inversiones futuras exclusion hecha de los intereses
que vayan a ser adquiridos en otras empresas.

Véase capitulo II. Apartado 16.
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V.1
V.11

V.1.2

V.13

V.2

V.21

V.2.2

CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA
Y LOS RESULTADOS DEL EMISOR.

INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES.

Cuadro comparativo del balance y cuenta de pérdidas y ganancias del
altimo ejercicio cerrado con los de los dos ejercicios anteriores.

Se incluyen en las paginas siguientes cuadro comparativo del balance y cuenta de
pérdidas y ganancias del dltimo ejercicio cerrado con los de los dos ejercicios
anteriores.

Cuadro de financiacion comparativo del ultimo ejercicio cerrado con los
dos ejercicios anteriores.

Se adjunta en las paginas siguientes.

Informe de auditoria, acompafiado de las cuentas anuales y del informe de
gestion, correspondientes al ultimo ejercicio cerrado.

Se incorpora al presente Folleto como Anexo n° 1.

SI LA SOCIEDAD ES LA ENTIDAD DOMINANTE DE UN GRUPO
DE SOCIEDADES Y ESTA OBLIGADA A FORMULAR CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS, SE PROPORCIONARAN LAS
SIGUIENES INFORMACIONES.

Cuadro comparativo del Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidados del ultimo ejercicio cerrado con los de los dos ejercicios
anteriores.

Se acompafia en las paginas siguientes.

Cuadro de financiacion consolidado comparativo del ultimo ejercicio
cerrado con los dos ejercicios anteriores.

Se acompafia en las paginas siguientes.
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V.23

V.24

V.2.5

V.3

Informe de auditoria, acompafiado de las cuentas anuales consolidadas y
del informe de gestiéon consolidado, correspondientes al ultimo ejercicio
cerrado.

Se incorpora al presente Folleto como Anexo n° 1.

Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas.

Se adjunta en las paginas siguientes.

Evolucién del endeudamiento neto y del fondo de maniobra neto.

Se adjunta en las paginas siguientes.

BALANCE Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS A 30 DE JUNIO
DE 1998.

Se adjunta en las paginas siguientes el cierre, no auditado, del Balance y la Cuenta
de Resultados cerrados a 30 de junio de 1998. Sobre dicho cierre, el auditor
independiente de Grupo Picking Pack, KPMG Peat Marwick Auditores, S.L. ha
realizado una revision limitada. Los estados financieros a 30 de junio de 1.998 no
son comparables con los de afios anteriores debido a la adquisicion de UDO
Holdings Plc. (ahora Picking Pack Service Point U.K.) en enero de 1.998.

La integraciéon contable de UDO Holdings Plc. (ahora Picking Pack Service Point
U.K)) no se prevé que tenga problemas distintos de los normales en la integracion
de dos companias. Debe destacarse que se esta procediendo a la integracion de
una compafifa cuatro veces mayor que la antigua.
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GRUPO PICKING PACK, S.A.
Balance de Situacion de la Sociedad Matriz a 31 de diciembre de 1995,1996 y
1997
(Miles de pesetas) 1.995 1.996 1.997
ACTIVO
Gastos de Establecimiento 14.821 53.545  142.950
Inmovilizaciones inmateriales 6.095 6.947
Inmovilizaciones materiales 1.858 2.041 4.031
Mobiliario, instalaciones y utillaje 13.541 1.800 4.398
Elementos de Transporte 1.393 1.393 1.393
- Amortizaciones -13.076 -1.152 -1.760
Inmovilizaciones Financieras 557.550 1.159.967 1.169.503
Participaciones en empresas del grupo 1.960.108  2.331.219  2.615.507
- Provisiones -1.402.558  -1.171.252 -1.446.004
Total Inmovilizado 574.229 1.221.648 1.323.431
Deudores 16.257 64.231 231.879
Empresas del grupo,deudores 10.450 27.314 17.294
Deudores varios 262 15.047 193.195
Administraciones Pablicas 5.545 21.870 21.390
Inversiones Financieras temporales 405188  857.249  228.282
Cartera de valores a corto plazo 381.688 840.524 149.214
Créditos a empresas del grupo 23.500 16.725 79.068
Tesoreria 2.934 38.762 53.962
Ajustes pot periodificacion 12.326 21.442
Total Activo Circulante 424.379 972.568  535.565
TOTALACTIVO 998.608 2.194.216 1.858.996
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Balance de Situacion de la Sociedad Matriz a 31 de diciembre de 1995,1996 y

1997

PASIVO 1.995
Capital Suscrito 991.954
Prima de Emision 148.782
Reservas 6.244
Resultados Negativos Fjercicios Anteriores -171.508
Pérdidasy ganancias -100.213
Total Fondos Propios 875.259
Provision para responsabilidades 110.000
Deudas con empresas del grupo 1.108
Acreedores comerciales 9.533
Otras deudas no comerciales 2.708
Total Pasivo Circulante 13.349
TOTAL PASIVO 998.608

1.996 1.997
1.785.450 1.785.450
466.180  466.180
6.244 6.244
271721 223.114
48.607  -251.998
2.034.760 1.782.762
108.000 -
7.121 24.766
22.882 47.958
21.453 3.510
51.456 76.234

2.194.216 1.858.996
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la Sociedad Matriz dominante correspondiente a los
ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 1995, 1996 y 1997.

(Miles de pesetas) 1995 1996 1997
Ingresos por prestadones de servido 43.062  29.262 51.094
Otros Ingresos de explotaddn 9.164 66.682  36.350
Total Ingresos de explotacion 52.226  95.944 87.444

Gastos de personal

Sueldos ,salarios y asimilados 19.818  25.958 27.455

Cargas sodales 1.020 1.432 2.141
Dotadones para amortizadones de inmovilizado 1.056 4.231 7.441
Otros Gastos de explotadén 19.561  34.291 66.566
Total Gastos de explotacion 41455 65.912 103.603
Beneficio (Pérdida) de explotacion 10.771  30.032  -16.159
Ingresos Finanderos 13.691  34.008 33.724
Gastos finanderos 81 478
Beneficio (Pérdida) de las actividades ordinarias 24381  63.562 17.565
Ingresos Extraordinarios 175  108.436
Benefidos en enajenadén cartera control 141.550
Total Ingresos Extraordinarios 0 175 249.986
Pérdidas procedentes de cartera de control 475.865
Gastos Extraordinarios (minusvalias inmobiliarias) 124594 15130  43.684
Total Gastos Extraordinarios 124.594 15130 519.549
Beneficio (Pérdida) antes de Impuestos -100.213  48.607 -251.998

Impuesto de Sodedades

BENEFICIOS (PERDIDAS) DEL EJERCICIO -100.213  48.607 -251.998
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Cuadro de financiacion de la Sociedad matriz correspondiente a los
ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 1995,1996 y 1997.

(Miles de pesetas)

ORIGENES

Reaursos procedentes de las operadones

Enajenadén de inmovilizado
a) Inmovilizadones materiales
b) Inmovilizadones finanderas
Ampliad6én de Capital
Prima de Emision
Total Origenes
Excesos de apliadones sobre origenes
(disminuddn de aapital draulante)
APLICACIONES
Gastos de Establedmiento
Adquisidones de inmovilizado
a) Inmovilizadones inmateriales
b) Inmovilizadones materiales
o Inmovilizadones finanderas
Provisiones para riesgos y gastos

Total Aplicaciones

Exceso de origenes sobre aplicadones
(aumento de capital dreulante)

1.995

8.843

340

771.954

148.782

929.919

929.919

15.781

1.878
557.550

7.240

582.449

347.470

929.919

1.996 1.997

50.679 -18.242

159 179.700

793.496

317.398

1.161.732  161.458

461.781

1.161.732  623.239

42411  95.434

6402 1.656
420 2.598
602.417 523.551

651.650 623.239

510.082 0

1.161.732  623.239
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Variacion de Capital Circulante Sociedad Matriz

(Miles de pesetas) 1.995
Aumentos Dismin.

Deudores 3.318

Acreedores 31.383

Inver. finanderas temp. 355.388

Tesoreria 42.619

Ajustes por periodificadon
TOTAL 390.089 42.619
Variadén de Capital Circulante 347.470

390.089 390.089

1.996

Aumentos
47.974
452.0061
35.828

12.326

548.189

548.189

Dismin.

38.107

38.107

510.082

548.189

1.997
Aumentos Dismin.
167.648
24.778
628.967
15.200
9.116

191.964 653.745

-461.781

191.964 191.964
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Balance de Situacion Consolidado a 31 de diciembre de 1995,1996 y 1997.

(Miles de pesetas)

ACTIVO

Gastos de Establedmiento
Inmovilizadones Inmateriales
Inmovilizadones materiales
Inmovilizadones Finanderas

Total Inmovilizado

Fondo de Comercio de Consolidacion
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Existendas

Deudores

Inversiones Finanderas temporales
Tesoreria

Ajustes por periodificadén

Total Activo Circulante

TOTALACTIVO

1.995

20.486
691.765
224.846

17.603

954.700

409.496

212.638
986.023
383.419
118.149

16.626

1.716.855 2.699.208 2.638.225

3.081.051 4.823.528 4.864.006

1.996 1.997

60.202  245.367
886.449  767.233
336.183  498.604

43.266 52.533

1.326.100 1.563.737

434126  548.425

364.094  113.619

220.846  360.474

1.410.665 1.650.002

853.534  263.796

141.544  299.698
72.619 64.255
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Balance de Situacion Consolidado a 31 de diciembre de 1995,1996 y 1997.

(Miles de pesetas)
PASIVO

Capital Susaito

Prima de Emision

Otras reservas de la sodedad dominante
Resultados de ejerddos anteriores
Reservas en sodedades consolidadas por
Integradén global o propordonal

Pérdidas y ganandas consolidadas
Total Fondos Propios

Diferendas Negativas de Consolidadén

Provisiones para riesgos y Gastos
Acreedores a largo plazo

Deudas con entidades de arédito

Deudas con empresas del grupo y asodadas a corto plazo

Acaeedores comerdales

Otras deudas no comerdales
Acreedores a corto plazo

TOTAL PASIVO

1.995

991.954
148.782
6.244
-171.508

-128.066
26.957

874.363

31.039
24.500

905.962
477.809

36.449
514.277
216.652

1.245.187

3.081.051

1.996 1.997

1.785.450 1.785.450
466.180  466.180
6.244 -129.923
-271.721  -223.114

-896  -188.338
-272.823  -251.629

1.712.434 1.458.626

15.500
873.548  339.896
1.003.893 1.349.839
23.398 5.282
998.453 1.550.255
196.302  160.108

2.222.046 3.065.484

4.823.528 4.864.006
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GRUPO PICKING PACK, S.A.
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada correspondiente a los ejercicios anuales
terminados al 31 de diciembre de 1995, 1996 y 1997.
(Miles de pesetas) 1.995 1.996 1.997
Importte neto dela dfra de negodo 1.076.710 3.671.702 4.746.785
T'rabajos efectuados porla empresa para el inmovilizado 50.957
Otros Ingresos de explotadon 123.969 151.612  129.492
Total Ingresos 1.200.679 3.823.314 4.927.234
Reduadén de produdos en airso y terminados 0 9.999 2.274
Consumos y otros gastos externos 361.137 1.696.488 1.851.587
Gastos de personal

Sueldos ,salarios y asimilados 168.731  569.738  898.863

Cargas sociales 41.783 126.815 228.452
Dotadones para amortizadones de inmovilizado

Inmovilizado inmaterial 20.646 50.291 61.647

Inmovilizado material 12.696 37.648 62.639
Variadon de las provisiones de trafico 9.658  51.623  206.634
Otros Gastos de explotadon 501.836 1.332.287 2.096.467
Total Gastos 1.116.487 3.874.889 5.228.563
Beneficio (Pérdida) de Explotacion 84192 -51.575 -301.329
Ingresos Finanderos 13.936 34.309 41.608
Gastos Fnanderos 69.401 153.033 153.334
Amorttizadén del fondo de omerdo de consolidadon 58.699 69.333
Beneficio (Pérdida) de Actividades ordinarias 28.727 -228.998 -482.388
Benefidos por enajenadén de partidpadones en sodedades 300.459
Benefidos procedentes del inmovilizado 10.460 7.650 95
Ingresos Extraordinarios 38.416 5.833  25.653
Total Ingresos Extraordinarios 48.876  13.483  326.207
Pérdidas procedentes del inmovilizado material 27.249
Gastos Extraordinatios 43.607 30.059 95.448
Total Gastos Extraordinarios 43.607  57.308  95.448
Beneficio (Pérdida) antes de impuestos 33.996 -272.823 -251.629
Impuesto sobre benefidos 7.039
Beneficio (Pérdida) consolidado del ejercicio 26.957 -272.823 -251.629
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Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas.

Las bases de presentacion de las cuentas anuales especificas de cada afio se
encuentran en las mismas. Presentamos a continuacion las bases de presentacion
de forma genérica:

En cumplimiento con la legislacion vigente, los Administradores de Grupo
Picking Pack, S.A., sociedad dominante, han formulado las cuentas anuales
consolidadas con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado, de
la situaciéon financiera consolidada y de los resultados consolidados de los
ejercicios en cuestion. Las citadas cuentas anuales, han sido preparadas a partir de
los registros de contabilidad individuales de Grupo Picking Pack, S.A. y de cada
una de las sociedades dependientes. En el proceso de consolidacién, han sido
integradas por el método de integracion global las sociedades dependientes. En el
proceso de consolidaciéon, cuando las participaciones minoritarias eran
irrelevantes, se ha considerado que el Grupo Picking Pack posee el 100%.

Las participaciones poco significativas que dadas sus caracteristicas tendrfan que
haberse integrado en la consolidacion, se muestran valoradas al coste no habiendo
sido incluidas en el proceso de consolidaciéon al no haberse considerado relevantes
para la obtencion de la imagen fiel de las cuentas consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas, han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracion y clasificaciéon contenidos en el Plan
General de Contabilidad, asi como las normas contenidas en el Real Decreto
1815/91 que aprobé las normas para la formulacion de las cuentas anuales
consolidadas de entre los que cabe destacar:

a)  Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que incluyen fundamentalmente los gastos
incurridos en relaciéon con las ampliaciones de capital, apertura y puesta en marcha
del primer “megaservice” de cada pais en los que la sociedad opera y los gastos de
primer establecimiento correspondientes a la puesta en marcha de los nuevos
almacenes del grupo, se muestran al coste, netos de la correspondiente
amortizaciéon acumulada, que se calcula utilizando el método lineal sobre un
periodo entre cinco y diez afos.

b) Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisiciéon o coste directo de
produccién aplicado, segin proceda, y se presenta neto de su correspondiente
amortizaciéon acumulada, conforme los siguientes criterios:
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* Las patentes, marcas comerciales y los derechos de traspaso se registran al
coste y son amortizadas mediante el método lineal durante un periodo entre
cinco y diez afos.

* Las aplicaciones informaticas, se registran al coste y se amortizan durante el
periodo entre cuatro y seis aflos en que esta prevista su utilizacion.

* El fondo de comercio correspondiente al diferencial entre el precio pagado por
la compra de determinados activos y su valor de mercado, y el fondo de
comercio puesto de manifiesto por la adquisicion onerosa de ciertos derechos
sobre servicios de distribucion, se amortizan linealmente en un periodo de diez
afios, en el que se estima que contribuyen a la obtencién de ingresos.

* Los derechos de uso y opciéon de compra derivados de la utilizacién de
inmovilizados materiales contratados en régimen de arrendamiento financiero,
se registran por el valor de contado del bien en el momento de la adquisicion.
La amortizacién de estos derechos se realiza linealmente durante la vida util del
bien arrendado. En el pasivo se refleja la deuda total por las cuotas de
arrendamiento mas el importe de la opciéon de compra. La diferencia inicial
entre la deuda total y el valor de contado del bien, equivalente al gasto
financiero de la operacién, se contabiliza como gasto a distribuir en varios
ejercicios y se imputa a resultados durante la duraciéon del contrato con un
criterio financiero. En el momento en que se ejercita la opcion de compra, el
coste y la amortizacion acumulada de estos bienes se traspasa a los conceptos
correspondientes del inmovilizado material.

c) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisiciéon o
produccién deducidas las amortizaciones acumuladas correspondientes.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, durante los siguientes
periodos de vida util estimados:

Descripcion Afos de vida util
Edificios y otras construcciones 14-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 4-20
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 5-10
Elementos de transporte 4-10
Equipos para proceso de informacioén 3-6.7
Otro inmovilizado 4-8
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Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no
mejoran su utilizacion o prolongan su vida util, se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el momento que se producen.

d) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios figuran valorados a precio de adquisicién, incluidos los
gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste de los derechos de suscripcion.
Del coste de adquisicion se excluyen dividendos e intereses explicitos devengados
y no vencidos en el momento de la compra.

Se dotan las oportunas provisiones por depreciaciéon de los valores mobiliatios
cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara constancia. A estos
efectos, cuando se trata de participaciones de capital se provisiona el exceso del
coste de adquisiciéon sobre el valor tedrico contable de las participaciones,
corregido por el importe de las plusvalias tacitas adquiridas que todavia subsisten
al cierre del ejercicio.

e) Fondo de comercio de consolidacion

El fondo de comercio de consolidacion recoge las diferencias entre el valor
teérico-contable y el valor de coste de las sociedades participadas que se amortiza
linealmente, como norma general, en un plazo de cinco afios.

Como resultado de la valoracion estratégica de las inversiones financieras del
grupo y de acuerdo con lo establecido en las normas de valoracién del plan
general de contabilidad, se ha modificado el periodo de amortizaciéon de los
fondos de comercio generados por la adquisicién de las sociedades del grupo de 5
a 10 anos. Por lo tanto, el fondo de comercio generado por la compra de UDO
Holdings Plc., de acuerdo con la politica de amortizacion de los fondos de
comercio del grupo, se amortizara en 10 afos, cargando su impacto contra
reservas.

f) Existencias

Las existencias se encuentran valoradas a su precio de adquisicion, determinado
de acuerdo con el precio medio ponderado, o coste de produccion. Las sociedades
realizan dotaciones a la provision por depreciacion de las existencias cuyo coste
excede de su valor de mercado.
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g) Clientes y efectos comerciales a cobrar

Siguiendo la practica comercial generalizada, una parte sustancial de las ventas
efectuadas por el Grupo, se instrumenta en efectos comerciales, aceptados o sin
aceptar. Los efectos a cobrar se descuentan en los bancos salvo buen fin. En los
balances de situaciéon consolidados adjuntos, los saldos de clientes incluyen los
efectos descontados pendientes de vencimiento, figurando su contrapartida por el
mismo importe como deudas con entidades de crédito.

El Grupo sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para insolvencias que
permiten cubrir los saldos de cierta antigiedad o en los que concurren
circunstancias que permitan razonablemente su calificacion como de dudoso
cobro.

h) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su
contravalor en pesetas, 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 cancelaciéon de los saldos provenientes de transacciones en moneda
extranjera , se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en
el que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se
valoran en pesetas a tipos de cambio que se aproximan a los vigentes a la fecha de
cierre, reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas,
determinadas para grupos de divisas de similar vencimiento y comportamiento en
el mercado, y difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados,
determinados de igual modo.

i) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando son cesados de sus servicios. Ante la ausencia
de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado que
no reciben indemnizaciones, en su caso, se cargan a gastos en el momento en que
se toma la decisioén de efectuar el despido.

j) Impuesto sobre sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
beneficio econémico, 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.
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Los créditos fiscales por pérdidas compensables se reconocen como menor gasto
de impuestos del ejercicio en que tiene lugar la compensacion. Asimismo, las
deducciones fiscales por inversiones se consideran como menos impuesto a pagar
en el ejercicio en el que se compensan o aplican.
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Balance de Situacién Consolidado a 30/6/98

(Miles de pesetas)

ACTIVO

Inmovilizadones Inmateriales
Inmovilizadones materiales
Inmovilizadones Finanderas

Total Inmovilizado

Fondo de Comercio de Consolidacion

Gastos a Distribuir en varios ejercicios

Existendas

Deudores

Inversiones Finanderas temporales
Tesoreria

Ajustes por petiodificadén

Total Activo Circulante
TOTALACTIVO

PASIVO

Capital Susaito

Prima de Emisién

Reservas

Pérdidas y ganandas consolidadas
Total Fondos Propios

Intereses minoritarios

Ingresos a distribuir

Diferendas negativas de consolidadén
Provisiones para riesgos y gastos
Acreedores a largo plazo

Acreedores a corto plazo

TOTAL PASIVO

30/06/98

1.627.426
2.957.355
129.313

4.714.093

9.079.741
141.983

800.482
6.417.068
99.754
867.513
80.059
8.264.876

22.200.693

8.927.250
466.180
-1.239.870
478.372
8.631.932

13.287
155.877

787.226
4.853.923

7.758.448

22.200.693
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada a 30/6/98

(Miles de pesetas) 30/06/98
INGRESOS 10.307.404
GASTOS -9.462.495
Gastos de Explotadén -8.930.407
Amortizadones -500.341
Provisiones -31.746
Beneficio (Pérdida) de explotacion 844.909
Resultado Finandero -312.114
Resultado Extraordinario y Amortiz. Fdo Comerdo -52.890
Beneficio (Pérdida) antes de impuestos 479.905
Impuesto sobre benefidos 0
Beneficio (Pérdida) netos del ejercicio 479.905
Intereses Minoritarios -1.533
Beneficio (Pérdida) netos del ejercicio 478.372

Nota: Las bases de presentacion del balance y la cuenta de pérdidas y ganancias a 30 de junio de 1998, son las mismas que
las descritas en el apartado V.2.4.

Estructura Financiera:

A 30 de junio de 1.998, el pasivo por deudas ajenas asciende al 33,7 % del total
pasivo; De este, 4.854 millones son pasivo financiero a largo plazo y 2.640 millones
pasivo financiero a corto plazo. Este endeudamiento ha aumentado sélo en valor
absoluto, por la adquisicion de UDO Holdings Plc. (ahora Picking Pack Service
Point, UK. Ltd.). Esta adquisiciéon se ha realizado a través de GPP Capital UK,
sociedad participada al 100%. La financiacién de la OPA sobre la compania inglesa
se ha estructurado a través de tres vias: El capital social de GPP (166 millones de
pesetas(650 miles de Libras Esterlinas)), un préstamo concedido por Grupo Picking
Pack, S.A. a GPP Capital UK (6.495 millones de pesetas (25.421 miles de libras
esterlinas) que devenga un interés del 13%; a 31 de agosto queda pendiente la
totalidad del préstamo) y un préstamo a largo plazo con The Royal Bank of
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Scotland (5.800 millones de pesetas (22,7 millones de libras esterlinas) que devenga
un interés variable del LIBOR+2%; a 31 de agosto quedan pendientes 5.430
millones de pesetas(21,25 millones de libras estetlinas)). GPP Capital hace frente a
la carga financiera mediante los dividendos recibidos de Picking Pack Service Point
UK.

Este crédito lleva aparejados determinados compromisos (“covenants”). Estos se
pueden clasificar en financieros y legales. Los financieros son aquellos que obligan a
la compafnia a mantener una determinada estructura financiera y operativa
garantizando asi la devolucion del préstamo, como por ejemplo que la cobertura del
beneficio de explotacién antes de intereses, impuestos y amortizaciones debe cubrir
la carga financiera en un determinado numero de veces(entre 4.5 y 6 veces). Los
compromisos (“‘covenants”) legales son aquellos en los que el Grupo se
compromete a garantizar la continuidad de su actividad y el cumplimiento de la
legislacion que le es de aplicacion en todas las materias; a presentar la informacion
financiera adecuada, a verificar dicha informacién, a la elaboracién de un
presupuesto anual y a consultar con The Royal Bank of Scotland las inversiones
significativas entre otras. El incumplimiento de los mencionados compromisos
puede dar lugar a la exigibilidad inmediata del capital pendiente. A la fecha del
registro del presente folleto, no se incurre en el incumplimiento de dichos
COMpromisos.

La estructura financiera del Grupo podtia verse temporalmente modificada por
reducciones en el endeudamiento, fruto de la ampliacion de capital; en el caso de
que transitoriamente toda la ampliacion de capital se dedicase a reducir
endeudamiento, el pasivo por deudas ajenas representaria el 13,6 % del total pasivo.

La evolucién de la politica de créditos a clientes por ventas, la politica de pago a los
proveedores y principalmente la inclusion de la firma britanica UDO Holdings Plc.
ha propiciado una mejora en la evoluciéon del fondo de maniobra, pasando de un
fondo de maniobra negativo a uno totalmente saneado en el que cabe destacar el
gran volumen de clientes de la compafiia inglesa.
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Cuadros de Evolucion del endeudamiento individual correspondiente a los ejercicios

terminados al 31 de diciembre de 1995, 1996, 1997 y 30 de junio de 1.998.

I.- EVOLUCION ENDEUDAMIENTO NETO 1.995
(Miles de pesetas)

FEmision de obligaciones y bonos a largo plazo

Deudas con entidades de crédito a largo plazo

Otras deudas a largo plazo

1.1. Endeudamiento Financiero a largo plazo 0

Emision de obligaciones y bonos a corto plazo
Deudas con entidades de crédito a corto plazo

1.2. Endeudamiento Financiero a corto plazo 0
1. Endeudamiento financiero bruto 0
Inversiones financieras temporales 381.688
Tesoreria 2.934
2. Tesoreria disponible 384.622
3. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO (1-2) -384.622

+ Financiacion recibida de empresas del grupo a largo plazo
- Financiacién concedida a empresas del grupo a largo plazo

4.1. Financiacién recibida (concedida) neta del grupo a Lp. 0
+ Financiacion recibida de empresas del grupo a corto plazo 0
- Financiacién concedida a empresas del grupo a corto plazo -23.500
4.2, Financiacién recibida (concedida) neta del grupo a c.p. -23.500
4. Financiacion recibida (concedida) neta del grupo -23.500
5. TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (3+4) -408.122
% Fondos Propios/Endeudamiento financiero bruto n.a.
% Fondos Propios/FEndeudamiento neto total 214%
9% Endeudamiento financiero bruto/Deudas totales n.a.
% Endeudamiento financiero c.p. /Endeudamiento financ. bruto n.a.
% Tesoreria disponible /Endeudamiento financiero a c.p. n.a.
I1.- EVOLUCION FONDO DE MANIOBRA NETO 1.995
+ Fxistencias 0
+ Clientes 10.450
- Acreedores Comerciales -9.533
= Fondo de maniobra de Explotacion ajustado 917
+ Otros deudores a corto plazo 5.807
- Otros acreedores no financieros a corto plazo -2.708
= Fondo de maniobra de explotaciéon 4.016
+ Tesoreria disponible 384.622
+/- Financiacién recibida/concedida neta del grupo a corto plazo 23.500
Endeudamiento financiero a corto plazo

= Fondo de maniobra neto 412.138
% Fondo de maniobra neto/ capitales permanentes 47%
% Fondo de maniobra neto/Stocks n.a.

1.996

840.524
38.762
879.286

-879.286

0
-16.725
-16.725

-16.725

-896.011

n.a.
-227%
na.
na.

n.a.

1.996

0
27.314
-22.882
4.432
36.917
-21.453
19.896
879.286
16.725

915.907

45%
na.

1.997

149.214
53.962
203.176

-203.176

0
-79.068
-79.068

-79.068

-282.244

na.
-632%
na.
na.

n.a.

1.997

0
17.294
-47.958
-30.664
214.585
-3.510
180.411
203.176
79.068

462.655

26%

n.a.

30/6/98

98.290
285.561
383.851

-383.851

9.602
-368.129
-358.527

-358.527

-742.378

n.a.
-1211%
na.
na.

n.a.

30/6/98

0

2.146
-123.196
-121.050
14.521

0
-106.529
383.851
358.527

635.849

7%
na.
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

Cuadros de Evolucién del endeudamiento consolidado correspondiente a los ejercicios

terminados al 31 de diciembre de 1995, 1996 , 1997 y 30 de junio de 1998.

I- EVOLUCION ENDEUDAMIENTO NETO
(Miles de pesetas)

Emisién de obligaciones y bonos a largo plazo
Deudas con entidades de crédito a largo plazo
Otras deudas a largo plazo

1.1. Endeudamiento Financiero a largo plazo

Emisién de obligaciones y bonos a corto plazo
Deudas con entidades de crédito a corto plazo
1.2. Endeudamiento Financiero a corto plazo

1. Endeudamiento financiero bruto

Tnversiones financieras temporales
Tesoreria
2. Tesoreria disponible

3. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO (1-2)

+ Financiacién recibida de empresas del grupo a largo plazo
- Financiacién concedida a empresas del grupo a largo plazo
4.1. Financiacién recibida (concedida) neta del grupo a Lp.

+ Financiacién recibida de empresas del grupo a corto plazo
- Financiacién concedida a empresas del grupo a corto plazo

4.2. Financiacion recibida (concedida) neta del grupo a c.p.
4. Financiacidén recibida (concedida) neta del grupo
5. TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (3+4)

% Fondos Propios/Endeudamiento financiero bruto

% Fondos Propios/Endeudamiento neto total

% Tindeudamiento financiero bruto/Deudas totales

% Findeudamiento financiero c.p. /Fndeudamiento financ. bruto
% Tesorerfa disponible /Tindeudamiento financicro a c.p.

II.- EVOLUCION FONDO DE MANIOBRA NETO

+ Hxistencias

+ Clientes

- Acreedores Comerciales

= Fondo de maniobra de Explotacién ajustado

+ Otros deudores a corto plazo

- Otros acreedores no financieros a corto plazo

= Fondo de maniobra de explotacion

+ Tesorerfa disponible

+/- T'inanciacién recibida/ concedida neta del grupo a corto plazo
- Tindeudamiento financicro a corto plazo

= Fondo de maniobra neto

% Fondo de maniobra neto/capitales permanentes

% Fondo de maniobra neto/Stocks

1.995

875.850
30.112
905.962

477.809
477.809

1.383.771

383.419
118.149
501.568

882.203

36.449
0
36.449

36.449

918.652

63%
95%
151%
35%
105%

1.995

212.638
961.727
-514.277
660.088
24.296
-216.652
467.732
501.568
-36.449
-477.809
455.042

26%

214%

1.996

866.588
6.960
873.548

1.003.893
1.003.893

1.877.441

853.534
141.544
995.078

882.363

23.398
0
23.398

23.398

905.761

91%
189%
207%

53%

99%

1.996

220.846
1.331.016
-998.453
553.409
79.649
-196.302
436.756
995.078
-23.398
-1.003.893
404.543

16%
183%

1.997 30/6/98

339.686 4.853.923
210 0
339.896 4.853.923

1.349.839 2.639.721
1.349.839 2.639.721
1.689.735 7.493.644
263.796 99.754
299.698  867.513

563.494  967.267

1.126.241 6.526.377

5282  239.984

0 -191.888
5.282 48.096
5.282 48.096

1.131.523 6.574.473

86% 115%
129% 131%

149%  114%
80% 35%
42% 37%

1997 30/6/98

360.474  800.483
1.382.798 5.317.819
-1.550.255 -2.834.215

193.017 3.284.087

267.204  907.362

-160.108 -2.044.528

300.113 2.146.921

563.494  967.267

-5.282  -48.096
-1.349.839 -2.639.721
-491.514  426.371

27% 3%

-136% n.a.
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VI.1

CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, DIRECCION Y EL CONTROL DEL EMISOR.

IDENTIFICACION Y FUNCION EN LA SOCIEDAD DE LAS

PERSONAS QUE SE MENCIONAN.

VI.1.1 Miembros del 6rgano de administracion.

GRUPO PICKING PACK, S.A. se rige de acuerdo a sus Estatutos, por la Junta
General de Accionistas y esta dirigida por un Consejo de Administracién, que de
acuerdo con los Estatutos Sociales, estara integrado por un nimero de miembros
no inferior a tres ni superior a quince. Los miembros del Consejo de
Administracion son elegidos por la Junta General de Accionistas por un periodo
de cinco anos. El Consejo de Administracion elige de entre sus miembros al
Presidente. En la actualidad el Consejo de Administracién de GRUPO PICKING

PACK, S.A. esta integrado por las siguientes personas:

Ejecutivo
Cargo No Ejec. Nombre
Presidente: Ejecutivo Carlo Umberto Campanini Bonomi
Vicepresidente: Ejecutivo Justo Luis Almendros Gonzalez
Vocales: No ejecutivo  Joaquin Barrera Amann

No ejecutivo  Manuel Checa Liébana

No ejecutivo  Guglielmo Sartori di Borgoricco
No ejecutivo  Joan Castells Trius

Ejecutivo Stephen Baish

No ejecutivo  Michael Wright

No ejecutivo  Robin G. Holland-Martin (*)

(*) Presidente de los Comités de Auditoria y Remuneraciones.

Secretatio

Consejero: No ejecutivo  Ignacio Lopez-Balcells Romero
Vicesecretario

No Consejero: Mireia Blanc Olivé
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La Sociedad tiene elaborado un Decalogo Interno de Conducta, que se encuentra
registrado en la CNMV.

El consejero D. Manuel Checa Liébana, economista, ha sido secretario no
consejero de Sarrié (compania recientemente fusionada con Reno di Medici y
cuyo principal accionista es la familia Bonomi, propietaria a su vez del 50% de 21
Invest que a su vez posee el 16,9% de Grupo Picking Pack S.A.) El consejero D.
Joaquin Barrera Amann empresario, es hijo de D. Antonio Barrera de Irimo que
ha sido hasta fecha reciente consejero de Sarrié. El consejero secretario D.
Ignacio Lopez-Balcells Romero, abogado barcelonés, es socio de Bufete B. Buigas
que es uno de los asesores juridicos de Grupo Picking Pack. El consejero D.
Michael Wright fue presidente de Udo Holdings Plc. hasta la OPA que lanzé
Grupo Picking Pack sobre esta sociedad y actualmente esta retirado. Los
consejeros D. Carlo U. Campanini Bonomi y D. Robin G. Holland-Martin
representan a 21 Invest. El consejero D. Juan Castells Trius representa a FIATC,
Mutua de Seguros y Reaseguros, de la que es presidente.

A los efectos del Cédigo de Buen Gobierno los consejeros D. Catlo U.
Campanini Bonomi, D. Justo Luis Almendros Gonzalez y D. Stephen Baish
desempefian labores ejecutivas en la sociedad.

En relacion con las recomendaciones que derivan del “Coéddigo de Buen
Gobierno” la compafifa estima poder aprobar un Coédigo de Buen Gobierno
durante los préximos doce meses. No obstante actualmente ya se siguen, entre
otras, las siguientes practicas:

-. Durante el ejercicio 1998, se ha procedido a la designacién de comités
¢jecutivos de Auditorfa y Remuneracion; ambos comités estan compuestos por los
mismos consejeros No ejecutivos:

Robin G. Holland-Martin
Joaquin Barrera Amann

Guglielmo Sartori di Borgoricco

Esta pendiente el nombramiento de un Comité de Inversiones, que se designara
proximamente.

-. El nimero de Consejeros es ajustado (10 miembros) lo que permite un
funcionamiento eficaz y participativo del Consejo de Administracion.

-. El nimero de consejeros externos (dominicales e independientes ) es mayoria
sobre el numero de consejeros miembros del equipo de direccion.

-. La retribuciéon de los Consejeros se enmarca dentro de los criterios de
moderacion y prudencia (1 millén de pesetas bruto anual por consejero).
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VI.1.2

VI.1.3

-. Los Consejeros disponen de la informacion necesaria para el cumplimiento de
sus funciones.

-. El Consejero Secretario y el Vicesecretario no Consejero son abogados en
ejercicio.

-. El Consejo de Administracion es consciente de la necesidad de suministrar al
mercado en el tiempo mas breve posible toda informacién que sea relevante.

Directores y demas personas que asumen la gestion de la Sociedad al nivel
mas elevado.

Don Carlo Umberto Campanini Bonomi asume la gestiéon y direccion del
GRUPO PICKING PACK, S.A., teniendo poderes mancomunados con uno
cualesquiera de los miembros del Consejo de Administracion.

Don Justo Luis Almendros Gonzalez es consejero de ACE Intergalactic
Transports, S.A. y Coepsa Montiritrans, S.A y asume su direccion.

Don Javier Lopez Balcells es consejero delegado de Service Point Oficina, S.A., y
asume su direccion.

Don Stephen Baish es consejero-delegado de Picking Pack Service Point UK, Ltd.
y asume su direccion.

Don Marco Magherini es consejero-delegado de Picking Pack Italia, SR.L. y
asume su direccion.

Fundadores de la Sociedad si fue fundada hace menos de cinco afos.

La Sociedad fue fundada en el afio 1969.
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VI.2

VI.21

CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LAS PERSONAS
CITADAS EN EL APARTADO VI.1.

Las personas citadas anteriormente poseian a la fecha de redacciéon del
presente folleto, acciones de la sociedad en las siguientes cantidades:

Participacion Directa.

N° de acciones % Representada N° acciones %
representada

Don Justo Luis Almendros Gonzélez 1.960.000 0,55% - - -
Don Guglielmo Sartori di Borgoricco 1.933.100 0,54% - - -
Don Robin Holland-Martin 49.800 0,01% 21 Invest 60.397.411 16,9%
Don Joan Castells Trius 40.500 0,01% FIATC 8.679.434 2,43%
Don Carlo U. Campanini Bonomi 28.850 0,01% 21 Invest 60.397.411 16,9%
Don Stephen Baish 24.000 0,01% - - -
Don Manuel Checa Liébana 30.000 0,00% - - -
Don Ignacio Lopéz-Balcells Romero - 0,00% - - -
Don Michael Wright - 0,00% - - -
Don Joaquin Barrera Amann (1) 3.185.900 0,89% - - -

(1) (a través de Gral. Atlantica de Inversiones, S.A., sociedad familiar, de la que posee un 12,3%)

VI.2.2

Las familias Bonomi y Benetton controlan la compafifa 21 Invest International
Holdings, Ltd, que es propietaria del 16.9% de Grupo Picking Pack, S.A.

Don Joan Castell Trius es presidente de Fiatc, Mutua de Seguros y Reaseguros que
es accionista de Grupo Picking Pack, S.A. y que, segin los datos de la ultima Junta
General Extraordinaria de accionistas de fecha 26 de junio de 1998, poseia la
cantidad de 8.679.464 acciones, que representa el 2,431% del capital social.

Los miembros del Consejo de Administracion, en su totalidad, representan el
21.35% del capital social.

Participacion de dichas personas en las transacciones inhabituales y
relevantes de la Sociedad, en el transcurso del ultimo ejercicio y del
corriente.

No hay.
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VI.2.3

VI.2.4

VI.2.5

Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase
devengadas por las citadas personas en el ultimo ejercicio cerrado
cualquiera que sea su causa.

A/ El importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase
devengadas en el ejercicio 1997 es el que se indica a continuacion:

Los sueldos correspondientes a los consejeros por sus labores ejecutivas,
devengados a lo largo de 1.997 ascendieron a 36.800 miles de pesetas., no
habiendo remuneracién por pertenencia al consejo de administracion.

Los sueldos correspondientes a los consejeros Carlo Umberto Bonomi (13,5),
Justo Almendros (11,6) y Steve Baish (16,7), por sus labores ejecutivas,
devengados de enero a junio de 1.998, ascendieron a 41.861 miles de ptas.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de fecha 26 de junio de
1998 acord6 establecer una remuneracion a los miembros del Consejo de
Administracion correspondiente a una cifra fija global de diez millones de pesetas
brutas, lo que supone un millén de pesetas por consejero y afio.

B/ El importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase
devengadas en el ultimo ejercicio cerrado por las citadas personas, a cargo del
conjunto de empresas dependientes:

La sociedad ACE IGT, S.A. ha satisfecho por concepto de labores ejecutivas, la
cifra de 20.800 en 1.997, cifra que se encuentra incluida en los 36.800 miles de
pesetas sefialados en el punto anterior.

La sociedad ACE IGT, S.A. ha satisfecho por concepto de labores ejecutivas la
cifra de 11.603 miles de pesetas en el primer semestre de 1.998, cifra que se
encuentra incluida en 41.861 miles de ptas. sefialados en el punto A anterior.

Importe de las obligaciones contraidas en materia de pensiones y de
seguros de vida.

No existen obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de pensiones y
seguros de vida.

Importe global de todos los anticipos, créditos concedidos y garantias
constituidas por el emisor a favor de las mencionadas personas, y todavia
en vigor.

No existen.
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VI.2.6 Mencion de las principales actividades que las personas citadas ejerzan
fuera de la Sociedad, cuando estas actividades sean significativas en
relacion con dicha Sociedad.

Don Carlo Umberto Campanini Bonomi desempefia los siguientes cargos dentro
de las companias participadas:

* Consejero de ACE Intergalactic Transports, S.A.

* Consejero de Service Point Oficina, S.A.

* Consejero de Coepsa Montiritrans, S.A.

* Consejero de Picking Pack Service Point UK, Ltd.

* Consejero de GPP Capital, Ltd.

* Consejero de Picking Pack Service Point France, S.A.

* Consejero de Picking Pack Service Point Italia, S.R.L.

Don Juan Castell Trius desempena, entre otros, los siguientes cargos:
* Consejero de Fuerzas Eléctricas de Catalufia, S.A.

* Presidente de Fiatc, Mutua de Seguros y Reaseguros

Don Justo Luis Almendros Gonzalez desempefa los siguientes cargos:
* Consejero de ACE Intergalactic Transports, S.A.

* Consejero de Coepsa Montiritrans, S.A.

Don Ignacio Lopez-Balcells Romero desempefia los siguientes cargos:

* Consejero de GPP Capital, Plc.

Dofia Mireia Blanch Olivé desempena los siguientes cargos:
* Secretario no Consejero de ACE Intergalactic Transports, S.A.
* Secretario no Consejero de Service Point Oficina, S.A.

* Secretario Consejero de Coepsa Montiritrans, S.A.

Don Robin G. Holland-Martin desempefia los siguientes cargos:
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* Consejero de Picking Pack Service Point UK, Ltd.

* Consejero de 21 Invest Litd.

* Consejero de 21 Société Centrale pour L' Industrie S.A.

* Consejero de Dorling Kindersley Holding Plc

* Consejero de The Fine Art Society Plc.

* Consejero de UDO Holdings Plc

* Consejero de Henderson Administration Trustees Ltd

* Consejero de Henderson Greenfriar Investment Trust Ltd.
* Consejero de Recovery Investment Company Ltd.

* Consejero de Metropolitan Hospital-Sunday Fund

Don Stephen Baish desempena los siguientes cargos:
* Consejero delegado de Picking Pack Service Point UK, Ltd.
* Consejero de 23 Frognal Management Company Limited
* Consejero de Aarque Systems Export Limited
* Consejero de Aarque Systems Limited
* Consejero de Bayliss Wisdom Limited
* Consejero de Chroma Reprographics Limited
* Consejero de Gaprole Limited
* Consejero de GPP Capital Plc
* Consejero de Harper & Tunstall Limited
* Consejero de L.D.O. Geoprint Limited
* Consejero de Sime Malloch Limited
* Consejero de The Copyshops of South West England Limited
* Consejero de TurnHot Limited
* Consejero de UDO FM Limited
* Consejero de UDO Group Export Limited
* Consejero de UDO Myfair Limited
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VI.2.7 Importe de los honorarios devengados por los Auditores Externos de la

VI.3

Sociedad en los dos ultimos ejercicios cerrados cualquiera que sea su
causa.

Los Auditores de la Sociedad KPMG Peat Marwick Auditores, S.L., han
devengado y cobrado durante 1996, 1997 y primer semestre de 1998 los siguientes
importtes, por los conceptos que se indican:

(millones de Ptas.) 1996 1997 30/06/1998
Auditoria. 7,5 8,5 25
Otros servicios. 4,5 18,15(*) 23(%)

(MIncluye los trabajos realizados en la OPA sobre UDO Holdings y otros relacionados con dicha operacion.

EN LA MEDIDA EN QUE SEAN CONOCIDOS POR EL EMISOR,
INDICACION DE LAS PERSONAS FiSICAS O JURIDICAS QUE,
DIRECTA O INDIRECTAMENTE, AISLADA O CONJUNTAMENTE,
EJERZAN O PUEDAN EJERCER UN CONTROL SOBRE EL
EMISOR.

21 Invest International Holdings, Ltd. posee una participacion directa del 16,9%
del capital social de GRUPO PICKING PACK, S.A.

El accionista principal 21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS, LTD. ha
manifestado a la Sociedad Emisora su compromiso de suscribir y desembolsar las
acciones que le corresponden en el ejercicio de su derecho de suscripcion
preferente de la ampliacion de capital objeto de este Folleto.

Asimismo el referido accionista ha manifestado a la Sociedad emisora que, en
condiciones normales de mercado, tiene la voluntad de suscribir y desembolsar
parte de la ampliacion de capital que, eventualmente, pudiera quedar incompleta
durante el periodo de suscripcion preferente, sin sobrepasar con su suscripcion los
limites legales establecidos en el Real Decreto 1197/1991 de 26 de julio, sobre
régimen de las ofertas publicas de adquisicién de valores. De acuerdo con este
compromiso la participaciéon de 21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS,
LTD en el capital social de la emisora podria llegar a suponer un 24.99% del
mismo. Dicha decision ha sido adoptada al objeto de poner de manifiesto la
confianza y apoyo al proyecto de desarrollo de la Compania, tal como ha venido
realizando en los dltimos afos.

No existe accién concertada entre los principales accionistas de Grupo Picking

Pack.
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V1.4

VIL.5

VI.6

INDIQUESE SI EXISTEN PRECEPTOS ESTATUTARIOS QUE
SUPONGAN O PUEDAN LLEGAR A SUPONER UNA RESTRICCION
A LA ADQUISICION DE PARTICIPACIONES IMPORTANTES EN LA
SOCIEDAD POR PARTE DE TERCEROS AJENOS A LA MISMA.

No existen preceptos estatutarios que supongan o puedan llegar a suponer una
restriccién o una limitacion a la adquisicion de participaciones importantes en la
Sociedad por parte de terceros ajenos a la misma. No existe limite maximo de
voto.

SI LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD ESTAN ADMITIDAS A
NEGOCIACION EN UNA BOLSA DE VALORES, RELACION DE LAS
PARTICIPACONES SIGNIFICATIVAS EN SU CAPITAL, A QUE SE
REFIERE EL REAL DECRETO 377/1991, DE 15 DE MARZO, CON
INDICACION DE SUS TITULARES.

A la fecha de redaccion de este folleto, las participaciones superiores o iguales al
5% del capital social de GRUPO PICKING PACK, S.A. son las siguientes:

N° de Acciones % Participacion

21 INVEST INTERNATIONAL HOLDINGS, LTD 60.397.411 16.9 %

NUMERO APROXIMADO DE ACCIONISTAS, DISTINGUIENDO
ENTRE TITULARES DE ACCIONES CON Y SIN DERECHO AL
VOTO.

En la dltima ampliaciéon de capital, realizada en febrero de este afio 1998, las
acciones emitidas fueron suscritas por 9.593 accionistas.

En la ultima Junta General Ordinaria y Extraordinaria de la sociedad, celebrada el
pasado dia 26 de junio asistiecron 723 accionistas, que representaban
conjuntamente el 28,463% del capital social con derecho a voto, asistiendo 97
accionistas personalmente, los cuales representaban un 6,568% del capital social, y
626 accionistas representados, titulares del 21,895% de dicho capital social.

La totalidad de las acciones de GRUPO PICKING PACK S.A. tienen derecho a
voto en las Juntas Generales, sin minimo de asistencia.
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V1.7

VI.8

IDENTIFICACION DE LAS PERSONAS O ENTIDADES QUE SEAN
PRESTAMISTAS DE LA SOCIEDAD, BAJO CUALQUIER FORMA
JURIDICA Y PARTICIPEN EN LAS DEUDAS DE LA SOCIEDAD,
SEGUN LA NORMATIVA CONTABLE, DE LA MISMA EN MAS DE
UN 20 POR 100, CUANTIFICANDO DICHOS INTERESES EN CADA
CASO.

En la actualidad GRUPO PICKING PACK, S.A. no tiene ningin préstamo
pendiente con ninguna entidad si bien tiene en la fecha actual avales concedidos
por importe aproximado de 2.500 millones de pesetas a sus filiales por riesgos de
las mismas, de acuerdo con la practica comun en Espafia.

En la sociedad A.C.E. Intergalactic Transports, S.A. la deuda total asciende a 904
millones, de los cuales 331 son a deudas adquiridas por arrendamientos
financieros del inmovilizado material (nave industrial en estado operativo) y el
resto corresponde en su mayorfa a polizas dispuestas por la compafia, siendo las
deudas con empresas del grupo 11 millones de pesetas.

Asimismo en la sociedad Service Point Oficina a 30 de junio de 1998, la deuda
total asciende a 1.167 millones de pesetas, de los cuales 44 son con empresas del
grupo y 971 polizas con entidades de crédito. Tiene una deuda de 47 millones por
arrendamientos financieros del inmovilizado material.

En la sociedad Coepsa Montiritrans, S.A. la deuda a largo plazo con entidades de
crédito esta constituida por contratos de arrendamiento financiero de ciertos
bienes de su inmovilizado. Dicha cifra es de 65 millones de pesetas a 30 de junio
de 1997.

Grupo Picking Pack Capital tiene concedido un crédito a largo plazo con el Royal
Bank of Scotland por un importe de 22,7 millones de libras estetlinas y otro por
parte de Grupo Picking Pack, S.A. por 25,4 millones de libras (Ver Capitulo V.3).

EXISTENCIA DE CLIENTES O SUMINISTRADORES CUYAS
OPERACIONES DE NEGOCIO CON LA EMPRESA SEAN
SIGNIFICATIVAS (AL MENOS, UN 25% DE LAS VENTAS O
COMPRAS TOTALES DE LA EMPRESA).

No existen clientes o proveedores que tengan relaciones de negocio significativas
con GRUPO PICKING PACK, si bien durante el primer semestre de 1998,
“Telefonica, Publicidad e Informacion” (TPI, del Grupo TELEF()NICA) supuso
una facturacion en A.C.E. Intergalactic Transports, S.A. de 99 millones de pesetas,
lo que supone un 9,6% de la facturaciéon de la compafifa y un 0,95% de la
facturacion total del Grupo en el primer semestre de 1998.
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VI.9

VI.10

ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL CAPITAL
DEL EMISOR.

En la actualidad no existen esquemas de participaciéon del personal en el capital
del emisor. No obstante y tal y como se recogié en el folleto informativo de la
ultima ampliacion de capital la compania pretende establecer un Plan de Opciones
dirigido a miembros del Consejo de Administraciéon y empleados del Grupo. A
este Plan de Opciones se prevé destinar entre un 5 y un 10% del capital social de
GRUPO PICKING PACK, S.A.

OPERACIONES ENTRE COMPANIAS.

A fecha de redaccion del presente Folleto, no se han producido transacciones
relevantes entre GRUPO PICKING PACK vy sus accionistas, consejeros y
directivos.

Las operaciones realizadas entre todas las compafifas del Grupo asi como los
saldos tanto acreedores como deudores pendientes a 30 de junio de 1.998 se
desglosan en el siguiente cuadro (Ej: Grupo Picking Pack vende 13.600 a ACE
IGT, S.A):

GRUPO PICKING PACK, S.A.
TRANSACCIONES INTERCOMPARIAS ESPANA
30 de Junio de 1998
(Miles de pesetas)
. o COEPSA
VENTAS Grupo Picking - \op g o SeVICEPoINt o ians,  DISVEC, SA TOTAL
- Pack Oficina, S.A.
SA
Grupo Picking Pack 13.600 13.710 13.600 0 40.910
ACE IGT, SA. 2.239) 29.373 17.196 0 48.808
Senvice Point Oficina, S.A. 5.407 7.696] | 1.431 32.245 46.779
COEPSA Montiritrans, S.A. 361 780 18.027 | 0 19.168
DISVEC, SA. 0 0 0 0 0
TOTAL 8.007 22.076 61.110 32.227 32.245 155.665
GASTOS DE EXPLOTACION  CTYPOPIEKING e o7 g 0 SEIVcePoint  COEPSA e s ToTAL
Pack Oficina, S.A. Montiritrans,
Grupo Picking Pack 2.239 5.407 361 0 8.007
ACE IGT, SA. 13.600] | 7.696 780 0 22.076
Senvice Point Oficina, S.A. 13.710 30.894] 18.027 0 62.631
COEPSA Montiritrans, S.A. 13.600 17.196 1.431] | 0 32.227
DISVEC, SA. 0 0 30.724 0 30.724
TOTAL 40.910 50.329 45.258 19.168 0 155.665
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

TRANSACCIONES INTERCOMPARNIAS UK

30 de Junio de 1998
(Miles de pesetas)

VENTAS

Grupo Picking Pack, S.A.
Sevice Point Oficina, S,A.
Picking Pack Service Point UK
GPP CAPITAL

TOTAL

INGRESOS EXPLOTACION

Grupo Picking Pack, S.A.
Sevice Point Oficina, S,A.
Picking Pack Service Point UK
GPP CAPITAL

TOTAL

INGRESOS FINANCIEROS

Grupo Picking Pack, S.A.
Sevice Point Oficina, S,A.
Picking Pack Service Point UK
GPP CAPITAL

TOTAL

GASTOS EXPLOTACION

Grupo Picking Pack, S.A.
Sevice Point Oficina, S,A.
Picking Pack Service Point UK
GPP CAPITAL

TOTAL

GASTOS FINANCIEROS

Grupo Picking Pack, S.A.
Sevice Point Oficina, S,A.
Picking Pack Service Point UK
GPP CAPITAL

TOTAL

_ ) ) Picking Pack
Grupo Picking  Sevice Point ) )
Pack, S.A. Oficina, S.A. Service Point  GPP CAPITAL
UK
0 0 0
0 116.050 0
0 0
0 17.405
0 0 133.455 0
s . . Picking Pack
Grupo Picking  Sevice Point ] )
Pack, S.A. Oficina, S.A. Service Point  GPP CAPITAL
UK
0 27.857 0
0 151.000 0
0 0 0
0 0 0
0 0 178.857 0
. A ) Picking Pack
Grupo Picking  Sevice Point ) )
Pack, S.A. Oficina, S.A. Service Point  GPP CAPITAL
UK
0 0 316.936
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0 316.936
. . . Picking Pack
Grupo Picking  Sevice Point ] )
Pack, S.A. Oficina, S.A. Service Point  GPP CAPITAL
UK
0 0 0
0 0 0
17.857 267.050 17.405
0 0 0
17.857 267.050 0 17.405
_ ) ) Picking Pack
Grupo Picking  Sevice Point ) )
Pack, S.A. Oficina, S.A. Service Point  GPP CAPITAL
UK
0 0 0
0 0 0
0 0 0
322.821 0 0
322.821 0 0 0

TOTAL

0
116.050
0
17.405

133.455

TOTAL

27.857
151.000
0

0

178.857

TOTAL

316.936
0
0
0

316.936

TOTAL

0
0
302.312
0

302.312

TOTAL

0
0
0
322.821

322.821
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GRUPO PICKING PACK, S.A.

SALDOS INTERCOMPARNIAS ESPANA

30 de Junio 1998

(Miles de pesetas)

" - " COEPSA
Grupo Picking e o7 g SEVICEPOINt ) iiirans,  DISVEC, S.A TOTAL
Pack, S.A. Oficina, S.A. SA

GPP, S.A.-ACREEDORES (1.158) (8.419) (26) 0 (9.603)

GPP, S.A.-CLIENTES 6.974 7.083 9.280 0 23.337|

GPP, S.A.-PRESTAMOS RECIBIDOS 0 0 0 0 0|

GPP, S.A.-PRESTAMOS ENTREGADOS 0 0 0 0 0|

ACE IGT, S.A.-ACREEDORES (6.961) (3.947) (599) (4.722) (16.229)

ACE IGT, S.A.-CLIENTES 1.091 29.614 13.905 0 44.610

ACE IGT, S.A.-PRESTAMOS RECIBIDOS 0| 0 0 0 0|

ACE IGT, S.A.-PRESTAMOS ENTREGADOS 0 0 0 0 0

Senice Point, S.A.-ACREEDORES (7.083) (26.872) (13.576) 0 (47.531)

Senice Point, S.A.-CLIENTES 8.141 3.447 803 19.128 31.519

Senvice Point, S.A.-PRESTAMOS RECIBIDOS 0 0 0 0 0|

Senvice Point, S.A.-PRESTAMOS ENTREGADOS 0 0 0 0 0

COEPSA-ACREEDORES (9.280) (13.905) (1.660) 0 (24.845)

COEPSA-CLIENTES 26 599 13.576 0 14.201

COEPSA-PRESTAMOS RECIBIDOS 0 0 0 0 0

COEPSA-PRESTAMOS ENTREGADOS 0 0 0 0 0

DISVEC-ACREEDORES 0 0 (19.128) 0| (19.128)

DISVEC-CLIENTES 0 4.128 0 0| 4.128

DISVEC-PRESTAMOS RECIBIDOS 0 0 0 0 0|

DISVEC-PRESTAMOS ENTREGADOS 0 0 0 0| 0
GRUPO PICKING PACK, S.A.
SALDOS INTERCOMPANIAS REINO UNIDO
31 de Junio 1998
Miles de pesetas

Grupo Picking Sevice Point Picking Pack
Pack, S.A. Oficina, S,A. Service Point UK GPP CAPITAL ToTAL

GPP, S.A.-ACREEDORES 0 0 0 0
GPP, S.A.-CLIENTES (1) 0 27.857 322.821 350.678,
GPP, S.A.-PRESTAMOS RECIBIDOS 0 0 0 0|
GPP, S.A.- INMOVILIZADO FINANCIERO (1) 0 0 6.495.302 6.495.302
GPP, S.A.-PRESTAMOS ENTREGADOS 0 0 0
Service Point, S.A.-ACREEDORES 0 0 0 0
Service Point, S.A.-CLIENTES 0 182.995 0 182.995|
Service Point, S.A.-PRESTAMOS RECIBIDOS 0 0 0 0
Service Point, S.A.-PRESTAMOS ENTREGADOS 0| 0 0 0|
Picking Pack UK-ACREEDORES (27.857) (182.995) (451.225) (662.077)
Picking Pack UK-CLIENTES 0 0| 0 0|
Picking Pack UK-PRESTAMOS RECIBIDOS 0 0| 0 0|
Picking Pack UK-PRESTAMOS ENTREGADOS 0 0 0 0
GPP Capital- ACREEDORES (322.821) 0 0 (322.821)
GPP Capital-CLIENTES 0 0 451.225| 451.225
GPP Capital-PRESTAMOS RECIBIDOS 0 0 0 0
GPP Capital- DEUDAS L/P (6.495.302) 0 0 (6.495.302)
GPP Capital-PRESTAMOS ENTREGADOS 0 0 0 0|
(1) dichos importes han sido corregidos al tipo de cambio de cierre en el balance consolidado espafiol
dentro del apartado de otros ajustes.
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VII.1

VII.1.0

CAPITULO VII

PERSPECTIVAS DEL EMISOR

INDICACIONES GENERALES SOBRE LA EVOLUCION DE LOS
NEGOCIOS DEL EMISOR CON POSTERIORIDAD AL CIERRE DEL
ULTIMO  EJERCICIO CUYOS ESTADOS FINANCIEROS
DEFINITIVOS SE REPRODUZCAN EN EL FOLLETO,
COMPARANDOLA CON DICHO ULTIMO EJERCICIO.

Introduccion

Se enumeran a continuacién algunos de los principales hechos que caracterizan la
evolucién de la compafifa durante 1997 y el primer semestre de 1998:

- Durante 1997 se han abierto los primeros tres centros Megaservice en
Barcelona, Madrid y Alicante

- Asimismo, durante el primer semestre de 1998 el ritmo de apertura de
franquicias se ha situado en una apertura cada diez dfas

- En el primer trimestre del ano 98 se adquirié el 100% de la compania lider en
reprografia del Reino Unido, UDO Holdings plc. Con ello, se ha
cuadriplicado el volumen de negocio del grupo y aumentado notablemente la
capacidad de generacién de recursos y por lo tanto de crecimiento a medio
plazo.

- Se ha realizado una ampliacién de capital por importe efectivo superior a los
7.000 millones de pesetas, ampliando de esta manera la base accionarial de la
compaffa. Asimismo ha aumentado notablemente la liquidez de la accién, lo
que ha llevado a su inclusién en el Indice IBEX Sectorial.
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VII.1.1 Cifra de negocios

Se muestra seguidamente la evolucién de las principales magnitudes de cada una
de las compaififas del grupo en los primeros seis meses de 1998, en comparacion
con el mismo periodo del afio anterior:

Grupo Picking Pack

I Semestre 97

I Semestre 98

% Vatriaciéon

Consolidado

Facturacién 2.325.495 10.307.404 343%
Resultado de Explot. -51.285 844.909 n.a.
Resultado Neto -23.044 478.372 n.a.

Grupo Picking Pack

I Semestre 97

I Semestre 98

% Variacion

Individual

Facturacion 47.175 389.350 725%
Resultado de Explot 10.684 274.601 2.470%
Resultado Neto 4.293 66.020 1.437%

GPP Capital

I Semestre 97

I Semestre 98

% Vatriaciéon

Facturacion - 17.405 n.a
Otros Ingresos - 536.076 n.a
Resultado de Explot - 518.603 n.a
Resultado Neto - -48.158 n.a

PP Service Point

I Semestre 97

I Semestre 98

% Variacion

Facturacion 723.184 1.417.903 96%
Resultado de Explot -81.421 6.123 n.a.
Resultado Neto -97.057 -61.010 n.a.

PP Service Point
UK®

I Semestre 97

I Semestre 98

% Vatriaciéon

Facturacion 7.698.700 7.661.723 -0,5%
Resultado de Explot. 1.046.850 1.004.410 -4,0%
Resultado Neto 776.656 444.210 -42,8%
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PP Setvicios I Semestre 97 1 Semestre 98 % Variacion
Logisticos

Facturacion 1.016.309 975.698 -4%
Resultado de Explot. 52.875 -72.552 n.a.
Resultado Neto 22311 -99.421 na.
PP Almacenaje y I Semestre 97 I Semestre 98 % Variacidn
Aduanas

Facturacién 430.249 470.062 9,2%
Resultado de Explot. -25.851 -23.774 n.a.
Resultado Neto -36.242 -41.265 n.a.

® Se ha considerado un tipo de cambio de 255.5 Pts/ Libra. La diferencia en el resultado es
debido a la nueva estructura financiera de la compariia tras la adquisicion por parte de GPP.
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VII.1.2 Descripcion de las tendencias mas recientes y significativas en
relacion con la demanda, produccion, precios de venta y costes y
evolucion fisica de existencias, ventas y compras.

Picking Pack Service Point (Service Point Oficina, S.A.)

Durante 1998 y los afios sucesivos, la compaffa continuard con su plan
estratégico, incidiendo en los siguientes aspectos para el desarrollo nacional e
internacional de la compafifa:

Aumentar el nivel de setvicio a los clientes.

Adaptar permanentemente la oferta de productos y servicios a las necesidades del mercado.
Diferenciacion de productos y servicios por novedad, calidad, marca y disefio.

Acuerdos exclusivos de distribucion.

Ampliacién de la actual red de franquicias.

Plan de apertura de nuevos Megastores en las principales ciudades.

Implementacién de los servicios de outsourcing.

Compras/Adquisiciones de compaiifas de reprografia nacionales.

PRV =

La evolucién de la sociedad durante los ultimos meses de 1997 y el primer
semestre de 1998 permite augurar un incremento importante en el nivel de
facturacion de la red de distribucion de la misma en los afios venideros. Se espera
obtener el punto de equilibrio de los resultados en 1.999, asimismo se ha
reforzado el equipo directivo con la integraciéon de un nuevo jefe de marketing y
jefe de compras proveniente de una multinacional.

La adquisicion de la compania UDO Holdings (actualmente Picking Pack Sevice
Point UK Ltd.) ha permitido a Picking Pack Service Point la entrada en el
mercado britanico, y supone el primer paso en su proceso de internacionalizacién
contemplado en el plan estratégico de la compania, y le permitira beneficiarse de
fuertes sinergias especialmente en el area de compras de material de oficina. La
aportacion por parte de Grupo Picking Pack a la compafifa inglesa en cuestiones
de marketing (cesiéon de marca, estrategia de comunicacioén etc.) ha dotado a la
filial inglesa una estrategia de comunicacién y marketing de la que antes carecfa y
que claramente sera muy provechosa para la misma en un futuro; esta ha sido una
de las razones por la que se efectu6 la compra de dicha compafiia.

Picking Pack Service Point UK, Ltd.

A medida que pasa el tiempo se van implantando las sinergias derivadas de la
adquisicion de UDO Holdings (actualmente Picking Pack Sevice Point UK Ltd.);
ademas se da un intercambio de know-how imprescindible para la futura
consolidacién y expansion del Grupo a nivel internacional. Estas sinergias al
permiten a la compafia tener mejores ratios de eficiencia y asi para un mismo
volumen de facturacién mejorar el beneficio de explotacion. La evolucion prevista
de las ventas no se incrementa sustancialmente respecto al afio anterior (hay que
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tener en cuenta su ya elevada penetraciéon en el mercado) pero si se espera un
incremento de los beneficios debido a este incremento de la eficiencia. El segundo
semestre serd importante para la confirmacion de la rentabilidad e integracion de
la division britanica.

Los resultados después de sélo unos meses de presencia en la compaifiia,
evolucionan conforme a lo previsto, aportando la empresa importantes sinérgias
resto de las empresas del Grupo.

Los esfuerzos se estin concentrando en racionalizar la marca, los sistemas
informativos, de control y administraciéon para que todas las compafifas trabajen
con el mismo sistema. Cabe destacar el importante proceso de cambio de imagen
corporativa que entre otras cosas ha significado el cambio del nombre de la
compafifa, pasando a denominarse Picking Pack Service Point UK.

Picking Pack Servicios Logisticos (ACE IGT, S.A.)

Tras el estancamiento comercial del sector de marketing directo durante el final de
1996 y los primeros meses de 1997, el sector se esta recuperando, redundando en
un incremento de la facturacion de la sociedad durante el ano en curso.

Es importante destacar que, por tercer aflo consecutivo, se ha obtenido el
contrato de distribucién de las paginas amarillas de TPI, lo que es un exponente
claro de la calidad de servicio de la compafia.

La racionalizaciéon de la estructura de costes de la compafifa ha vuelto a situar la
cuenta de resultados operativos de la sociedad en nimeros positivos, siendo el
segundo semestre importante para la obtenciéon de beneficios ya que los
resultados del primer semestre han estado lastrados por el retraso en el inicio de la
campana para TPL. Durante el segundo semestre se estd experimentando una
fuerte subida de la facturacion especialmente de paqueteria contra reembolso.

Picking Pack Almacenaje y Aduanas (Coepsa Montiritrans, S.A.)

El futuro comercial de la sociedad esta en un momento especialmente favorable
para su crecimiento. La cartera de proyectos logisticos se incremento
notablemente en el segundo semestre de 1997 con la entrada de nuevas
compafias multinacionales y la reestructuracion del management con la
incorporacion de profesionales del sector. Durante 1997 se integraron con ACE
IGT las areas comerciales y de gestion y en 1998 se ha iniciado la comercializacion
de un solo producto logistico que unifique todos los servicios de outsourcing
prestados por el grupo en este ambito.

Asimismo, la apertura de nuevos almacenes con localizaciones estratégicas,
especialmente el inaugurado en el segundo trimestre de 1997 en la ZAL (Zona de
Actividades Logisticas del Puerto de Barcelona), con una superficie de 10.000 m2,

Capitulo VII — Pagina 5



VIIL.2

esta permitiendo el diseno de nuevos servicios en las areas de importacion y
exportacion para almacenes multicliente.

Se ha realizado un esfuerzo importante en la busqueda de ahorros en la estructura
de costes de la compafia, cuyo fruto sera patente durante el segundo semestre de
1998. La compafifa efectiia un importante servicio para Service Point Oficina S.A
almacenando sus productos.

PERSPECTIVAS DEL EMISOR.

Este apartado contiene estimaciones e intenciones susceptibles de ser realizadas o
no. El afio 1998 es el primer ejercicio en el que operan las cuatro companias
operativas del grupo durante el aflo completo. Durante el ejercicio, y en linea con
las previsiones, se esta realizando un importante esfuerzo en la estructuracion e
integracion de las companias en el seno de Grupo Picking Pack, que ha llevado a
la formacién de un grupo de servicios y outsourcing con implantacién
internacional y muy fuertes perspectivas de crecimiento por medio del
crecimiento interno y adquisiciones fomentadas en parte por la consolidacion del
mercado y la disminucién de valor de las mismas.

Grupo Picking Pack es actualmente una de las compafifas lideres en el sector de
servicios y outsourcing a la empresa en Europa a través de su red de mas de 300
puntos de servicio en 7 paises.

La facturaciéon conjunta estimada para el ejercicio 1998 se sitia aproximadamente
en los 20.000 MM ptas., adquiriendo de esta manera una masa ctitica importante
en el conjunto del sector para que el grupo consolide y aumente significativamente
su presencia en todos los sectores donde opera y pueda continuar su elevado
ritmo de inversiones en Europa. Es importante sefialar que aproximadamente un
75% de la facturacién de Grupo Picking Pack se realiza en libras esterlinas por lo
que fluctuaciones en el tipo de cambio entre ésta y la peseta podrian afectar a las
magnitudes del Grupo. Para el conjunto del ano 1.998 se estima obtener unos
resultados después de impuestos de 1.000 millones de pesetas. En el primer
semestre de 1.998 los resultados han sido de 478 millones de pesetas; en el
segundo semestre se esperan obtener 522 millones de pesetas. Los resultados
previstos para el segundo semestre son superiores en un 9 % a los del primer
semestre. La compafifa estima que ello sera posible en base a los buenos
resultados de las filiales inglesas y al cambio de signo de los resultados de la filial
de distribucién en Espafia.
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Politica de Dividendos

Grupo Picking Pack no prevé reparto de dividendos a cargo de los resultados de
1998, destinando los recursos generados a la consolidacion de las inversiones
actuales y desarrollo de las futuras, con especial énfasis en el proceso de
internacionalizacién del grupo.

Segun lo establecido en el articulo 194 de la Ley de Sociedades Anénimas, hasta
que determinadas partidas del activo intangible, entre las que se encuentra el
Fondo de Comercio, no hayan sido amortizadas por completo se prohibe toda
distribucién de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea,
como minimo, igual al importe de los gastos no amortizados.

El importe anual que se carga a reservas por la amortizacion del Fondo de
Comercio generado por la adquisicién de Udo Holdings Plc.(actualmente Picking
Pack Service Point UK, Ltd.) es de 3.528.139 libras esterlinas que a un cambio de
255.51 ptas/Libra equivale a 901 millones de pesetas. Aunque la compafia espera
que su nivel de resultados aumente significativamente en los préximos afios no es
previsible que, manteniéndose las actuales circunstancias en cuanto a la
amortizacién del Fondo de Comercio, pueda repartir dividendo antes de los
proximos cuatro o cinco afos.

La compafifa no descarta el reparto de dividendos futuros siempre y cuando se
alcance el nivel de resultados esperados y los fondos retenidos permitan un
crecimiento equilibrado y sostenible.

Endeudamiento

En el cuadro siguiente se aprecia la evolucion de la estructura financiera de Grupo
Picking Pack en los dltimos ejercicios. La adquisicion de UDO Holdings Plc.
(actualmente Picking Pack Service Point UK) ha mejorado los ratios de estructura
financiera del Grupo ya que fue financiada en su mayor parte mediante recursos
propios.

30/06/98 1997 1996 1995
Fondos Propios 8.631.932 1.485.626 1.712.434 874.363
Endeudamiento Financiero Total 7.493.644 1.689.735 1.877.441 1.383.771
Fondos Propios / Endeudamiento 115,2% 87,9% 91,2% 63,2%
Fondos Propios / Total Pasivo 38,9% 30,5% 35,5% 28,4%

Grupo Picking Pack prevé mantener una estructura financiera con un nivel de
endeudamiento prudente, que permita optimizar la relacién riesgo-rentabilidad
para el accionista. Puesto que la actual ampliaciéon de capital se destinara a nuevas
inversiones la misma no se prevé que altere sustancialmente la estructura
financiera del grupo. No obstante, como se ha indicado anteriormente, a corto
plazo parte del importe de la ampliacion podra destinarse a reducir
endeudamiento.
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ANEXO N°1

Cuentas Anuales Individuales y Consolidadas de
Grupo Picking Pack, S.A. correspondientes al
ejercicio 1997.



ANEXO N° 2

Acuerdos Sociales



ANEXO N°3

Cartas de compromiso de suscripcion



ANEXO N° 4

Carta de los representantes de las entidades directoras



