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KPMG Peat Marwick y Cia. Auditores, S. R. C.
fdificio Masters

Pedro i Pons, 9 - 11
08034 Barcelona

informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Acclonistas de
Gaesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Gaesco Holding, S.A. (la Sociedad) que comprenden
los balances de situacion al 31 de diciembre de 1993 y 1992 vy las cuentas de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas
fechas, cuya formutacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacién, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

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

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Gaesco Holding,
S.A. al 31 de diciembre de 1993 y 1992 y de los resultados de sus operaciones v de los
recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
aplicados uniformemente,

El informe de gestién adjunto del ejercicio 1993 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Gaesco Holding, S.A.. la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gest1dn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1993. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en
este mismo pdrrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.
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s GAESCO HOLDING. S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales

S 31 de diciembre de 1993 v 1992

(1} Naturaleza v Actividades Principales

Gaesco Holding, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyo como sociedad andnima
en Espafia el 4 de junio de 1974, por tiempo indefinido v bajo la denominacion de
Mobitiaria Monesa. S.A. El 14 de octubre de 1987 cambié su denominacion por la
de Gaesco Valores, S.A. A partir de dicha fecha inicio la adquisicién deé
participaciones mayoritarias en diversas sociedades especializadas en el campo de las
inversiones. El 10 de julio de 1989 cambi¢ de nuevo su denominacién social por la
actual.

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

La Sociedad no dispone de personal propio ni de iniraesiructura admunistrativa, por lo
que su gestién es efectuada con personal. medios e infraestructura de otras
sociedades del Grupo Gaesco. no habiendo recibido cargo alguno por dichos
Servicios.

A} 31 de diciembre de 1993 y 1992, Gaesco Holding, S.A. participa de forma directa
en el capital sccial de las siguientes sociedades:

\\ Porcentaje de
AN

participacion

Gaesco Inversiones. Sociedad de Valores. S.A.
(en adelante Gaesco Inversiones) 100%

Gaesco Gestion. Sociedad Anénima, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva {en adelante Gaesco Gestion) 1005

Gaesco Pensiones. Sociedad Andnima. Soctedad
Gestora de Fondos de Pensiones (en adelante
Gaesco Pensiones) 100%

(2) Bases de Presentacidn de las Cuentas Anuales

@ En cumplimiento de la legislacién vigente. los Administradores de la Sociedad han

formulado tas cuentas anuales adjuntas con objeto de mostrar la imagen fiel def
patrimonio. de la situacién financiera. de los resultados y de los cambios en la
situacion financiera de los ejercicios 1993 y 1992, as{ como la propuesta de
distribucion de los resultados de este nltimo ejercicio.

[as citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros contables de la
Sociedad. Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas de 1993 serdn
aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las
cuentas anuales del ejercicio 1992 fueron aprobadas en Junta de fecha 30 de junio
de 1993.

(Continua)
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\ (3) Dhastribucidn de Resultados

La propuesta de distribucidn de resultados def ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 1993. formulada per los Adminisiradores y pendiente de aprebacién por la Junta
General de Accionisias. es la siguiente:

Miles de pesetas

Base de reparto

Pérdidas y Ganancias 24.553
AN Distribucion
N A reserva legal 2.433
AR reservas voluntarias 22.100
AN 24.355
Y ;

La distribucién de resultados correspondiente al ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 1992. efectuada durante 1993, se presenta con el detalle del
movimiento de fondos propios en la nota 10.

- (4) Principios Consables v Normas de Valoracidn Apiicados

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracidn v clasificacion contenidos en el Plan General de
Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) Immovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterfal, que se compone de los derechos de usufructo y de
opcion de compra sobre acciones de una sociedad, se presenta a su coste de
adquisicion.

La Sociedad no amortiza dicho inmovilizado inmaterial ya que. al 3{ de diciembre
de 1993, la Sociedad tiene intencidn de ejercer la opcidn de compra antes del

periodo de prescripeidn. con lo cual adquirird los derechos politicos de dichas
acciones.

). Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales

{.os valores mobiliarios de renta fija v variable figuran valorados a precio de
adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la misma y. en su caso. el coste de
los derechos de suscripeion.

,",- A efectos de la preparacidn de ias cuentas anuales individuales de la Sociedad. las
B inversiones en sociedades del grupo no son consolidadas, siendo valoradas a su
~, / coste de adquisicidn. Las cuentas anuates consolidadas muestran unas cifras de
/TC/\\ fondos propios supeniores ¢ los individuales de la Sociedad.

f

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

- Para los titulos cotizados en Bolsa de renta fija o variable en los que la
participacion de la Sociedad no supera el 3% del capital, cuando el valor de
mercado es inferior al de adquisicién. Se entiende por valor de mercado ¢l
mds bajo entre el valor de cotizacidn del Gltimo trimestre o el del ultimo dia
del ejercicio,

Para los restantes titulos, cuande se aprecian circunstancias de suficiente
entidad v clara constancia. A estos efectos, cuando se trata de participaciones
en capital. se provisiona el exceso del coste de adquisicidn sobre el valor
tedrico contable de las participaciones, corregido por el importe delas
plusvalias tdcitas adquiridas que todavia subsisten al cierre del ejercicio. y
por las expectativas de beneficios futuros en las scciedades participadas que
permitan asegurar el valor de la inversion.

(c) Acciones propias -

Las acciones propias se muesiran en el balance de situacién por su precio de
adquisicidn.

{d) Impuesto spbre Sociedades

El gasto por Impuesio sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre ¢l
beneficio econdmico. corregido por las diferencias de naturaleza permanente
con los criterios fiscales v tomando en cuenta las bonificaciones v deducciones
aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluve. en su
caso. en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del
balunce de siuacion.

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

(5) Inmovilizaciones Inmateriales

La composicidén y movimiento del inmovilizado inmaterial durante los ejercicios 1993
y 1992 es como sigue:

Miles de pesetas
- Saldos al Saldos al Saldos al
31712491 Altas 31/12/92 Altas 31/12/93

Derechos de usufructo

de acciones 75.600 16.353 91.953 - 1953

~,Opcidn de compra de
S acciones 30.400 10.902 61.302 - 61.302
126.000 27233 153.235 - 153.255

(Continga)
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En fecha 29 de diciembre de 1989, Gaesco Holding, S.A. firmé con los accionistas
mayoritarios de una sociedad vinculada al Grupo Gaesco un contrato de usufructo
del 82% de las acciones de dicha sociedad para un plazo de 30 afios. En el ejercicio
1991 y 1992 la Sociedad amplié dichos derechos hasta el 100% de las acciones al

"\ suscribir nuevos contratos de usufructo para un plazo de 30 anos.

V' Simulténeamente. a ia formalizacién de los mencionados contraios de usufructo. la
Sociedad ha adquirido los derechos de opcién de commpra de las acciones
; usufructuadas a ejercer dentro de los cinco aflos siguientes a la firma del contrato.

\\J (6) Inmovilizaciones Financieras

La composicién y movimiento del inmovilizado financiero al 31 de diciembre de 1993
Y y 1992 se detallan en el Anexo |, el cual forma parte integrante de esta nota.

Participaciones en empresas del grupo

El detalle de las participaciones al 31 de diciembre de 1993 y 1992 en empresas
del grupo. asi como los fondos propios de dichas empresas, segin sus cuentas
anuales auditadas, se muesira en el Anexo II. el cual forma parte integrante de
sta nota.

aesco Inversiones se constituyé ei 12 de julio de 1989 como transformacion de
Cérdoba vy Molina, Sociedad Instrumental de Agentes de Cambio y Bolsa
Colegiados, S.A., sociedad que se habfa creado el 12 de febrero de 1987. Las
actividades principales son las siguientes:

- Recibir érdenes de inversores. nacionales o extranjeros. relativas a la
suscripcién o negociacion de cualesquiera valores. nacionales o extranjeros. y
transmitirlas para su ejecucién a otras entidades habilitadas a este fin.

_ Gestionar. por cuenta del emisor, a suscripcién v reembolso de
participaciones en Fondos de Inversidn, y negociar, por cuenta propia 0
ajena. su transmision.

. Mediar, por cuenta directa o indirecta del emisor. en la colocacion de
emisiones de valores.

- Gestionar carteras de valores de terceros.
- Asegurar la suscripeién de emision de valores.

Asimismo, al 31 de diciembre de 1993 y 1992 Gaesco Inversiones tenfa las
siguientes participaciones en empresas del Grupo Gaesco:

- 64.98% del capital social de la sociedad Dos Mil Doscientos Setenta ¥ Dos.
S.A.. cuva actividad principal es la cesién en alquiler a sus accionistas de los
locales ubicados en la Avda. Diagonal. nimero 427 bis-429. de Barcelona. v
que son la sede social de la Seciedad.

- 100% del capital social de la sociedad Isbafiscal, S.A. cuya actividad
principal es la participacidn de servicios de asesoramiento fiscal.

(Continta)
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- 90% del capital social de 1a sociedad Gaesco, Correduria de Seguros. S.A. y
que ha permanecido pricticamente inactiva desde su constitucion.

Durante el ejercicio 1993, Gaesco Inversiones ha llevado a cabo una reduccién de
capital por importe de 300.000 miles de pesetas mediante la amortizacion de
3.000 accicnes de 100.000 pesetas de valor nominal ¢ada urna v la
correspondiente devolucién de dicho valor nominal a su tnico accionistd.
Gaesco Helding, S.A.

Como resultado de la mencionada amortizacién de acciones, Gaesco Holding. S.A.
ha reducido el valor de su inversién en Gaesco Inversiones, S.A. por importe
de 309.614 miles de pesetas. resultante de aplicar a las acciones amortizadas el
coste medio de adquisicidn de su participacién en el capital social de Gaesco
Inversiones.

Gaesco Gestion fue constituida el 30 de julio de 1985. Al 31 de diciembre de 1993
gestiona y administra los siguientes fondos de inversion:

P & G Crecimiento, F.ILM.
Eurofondo, F.EM.

Foncuenta, F.1.AMM,

Gaesco Fondo Fondtesoro. F.LA MM,
Catalunya Fons, F.IM.

Cahispa Renta, F.IM.

Fondguissona, F.I.M.

Gaesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988 vy, al 31 de diciembre de
1693, gestiona y administra los siguientes tondos de pensiones:

- Gaesco, Fondo de Pensiones.
- Agropecuaria de Guissena. Fondo de Pensiones.

Asimismo. al 31 de diciembre de 1993 y 1992 Gaesco Pensiones posee una
participacién del 5%-del capital social de Gaesco. Correduria de Segurcs. S.A.

(b) Préstamos a largo plazo

En julio de 1989, la Sociedad concedié tres préstamos por un importe total de
150.000 miles de pesetas a sociedades relacionadas con los agentes de cambio y
bolsa vinculades a la Sociedad. El plazo de vencimiento inicial de dichos
préstamos era de cinco afios a un tipo de interés anual del 6%. Dicho tipo de
interés fue pactado como parte integrante de los acuerdos establecidos al
incorporarse los mencionados agentes de cambio v bolsa al Grupo Gaesco.

En el ejercicio 1992. dichos préstames fueron cancelados mediante ia dacion en
pago de las participaciones que las sociedades prestatarias pose{an en el capital
social de Gaesco Inversiones.

!

'
’

! "‘\‘.L/ :

(Contimia)




6

e GAESCO HOLDING, S A.
Y
— Memoria de tas Cuentas Anuales

(7) Acciones Propias

Al 31 de diciembre de 1993 v 1992, la Sociedad posee un total de 53.479 acciones
propias de la serie B, adquiridas a un precic de 1.825 pesetas por accién. o que
representa un precio de adgquisicion por importe de 97.599 miles de pesertas,
habiéndose constituido. de acuerdo con lo establecido por la legisiacién vigente, una
reserva para acciones propias por ¢l mismo importe (véase Anexo III de ta nota
t0). Dicha reserva serd de libre disposicidon en el momento de la enajenacidn de
terceros de las mencionadas acciones.

La adquisicién de acciones prepias se realizaren como consecuencia del cambio en fa
composicidn accionanial iniciada en el ejercicto 1992 (véase nota 10).

El movimiento de este capitulo del balance de sitwacién durante los ejercicios 1993 y
1992 es como sigue:

" Nimero de
N, acciones Miles de pesetas
Saldo al 31 de diciembre de 1991 - -
Adquisiciones 61.681 112.368
Enajenaciones (8.202) (14.969)
Saldo al 31 de diciembre de 1993 v 1992 53.479 97.599

{8) Administraciones Publicas

Al 31 de diciembre. el detalle de los saldos deudores y acreedores con
Administraciones Putlicas son los siguientes:

Miles de pesetas

1993 1992
Saidos deudores

Hacienda Publica deudora

Por IVA 577 13

Por Retenciones y pagos a cuenta del

Impuesto sobre Sociedades (nota 12) 16.532 2.550
Devolucidn de tmpuestos 2.530

19.639 1.365

(Continta)
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Miles de pesetas
1993 1992

Saldos acreedores
Impuesto sobre Sociedades (nota 12) -
Retencicnes a cuenta del Impuesto

sobre 1a Renta de las Personas
Fisicas

~}
Ln
—_

(%) Inversiones Financieras Temporales

) \ A continuacién se presenta un detalle de las inversiones financieras temporales al 31 de
\ diciembre:

g : ‘ Miles de pesetas
1993 1992

Deuda del Estado 45.389 35.827

\i Préstamo hipotecario _ - 130
Intereses de préstamos - 71.817

45.389 76.394

Ch

)
£
s

I saldo de la deuda del Estado al 31 de diciembre de 1993 fue adquirida el 30 de
dimembre de 1993 con compromiso de reventa con vencimiento el 11 de enero de
1994, a un tipo de interés nominal del 11% anual.

Durante el ejercicio 1993 la Sociedad realizé compras v ventas de deuda del estado por
importe de 448.022 miles de pesetas (208.293 miles de pesetas en 1992) v 438.460
miles de pesetas {172.466 miles de pesetas en 1992). respectivamente.

Con fecha 22 de marzo de 1991 Gaesco Holding. S.A. concedid un préstamo con
- garantia hipotecaria por un imperte de 39.000 miles de pesetas a un tipo de interés
nominal del 17.3% anual. Dicho préstamo ha sido totalmente amortizado el 9 de
febrero de 1993,

(Continua)
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(10} Fondos Propios

El detalie de movimiento de los fondos propios se muestra en el Anexo III adjunto, el
cual forma parte integrante de esta nota.

\ (a) Capital suscrito

" Al 31 de diciembre de 1993 y 1992, el capital social es de 1.900.000 miles de
pesetas, totalmente suscrito y desembolsado, representado por 400.000 acciones
al porrador de la serie A de 1.000 pesetas de valor nominal cada una, y
1.500.000 acciones nominativas de la serie B de 1.000 pesetas de valor nominal
cada una.

Al 31 de diciembre de 1993. la totalidad de las acciones de la serie A v B estan
admitidas a cotizacion en la Bolsa de Barcelena.

La composicién del accionariado- de la Sociedad al 31 de diciembre de 1593 v
1992 se muestra en ¢l Anexo IV, el cual forma parte integrante de estanota.

(b) Reserva legal

Las sociedades estdn obligadas a destinar un minimo det 10% de los beneficios de
cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance
una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y sélo podré ser utilizada para cubrir. en el caso de no tener otras
reservas disponibles. el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias.
También bajo ciertas condiciones se podrd destinar a incrementar el capital
social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya
ampliada.

(c) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

El 1 de enero de 1993 entré en vigor ia Orden 29 de diciembre de 1993 del Ministerio
de Economia y Hacienda que. entre otros. establece para las Sociedades y Agencias
de Valores. y sus grupos consolidables un limite de las inmovilizaciones materiales
en relacién a los recursos propios consolidados computables, calculados conforme a
la legislacidn vigente. Gaesco Holding, S.A. y sociedades dependientes superan este
limite y. a tal efecto v de acuerdo con lo previsto en la mencionada Orden. han
presentado ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores un plan que preve
ajustarse al limite establecido por dicha Orden en un plazo de tres anos. Ei
cumplimiento de este plan puede suponer durante el plazo de adaptacién ciertas
restricciones en la disiribucién de resultados v en las decisiones de reparto de

, dividendos.

,

| (I1) Deudas con Empresas del Grupo

A ,«/ Al 31 de diciembre de 1993 v 1992, este capitulo del balance de situacion refleja el
importe a pagar a la sociedad del grupo. Gaesco Inversicnes, 2 través de {a cuaj se
efectuaron en 1992 una parte de las adquisiciones a terceros de participaciones en

empresas dei grupo v de acciones propias.

(Continia)
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(12) Impuesto sobre Sociedades v Situacion Fiscal

Las sociedades tienen obligacién de presentar anualmente una declaracion a efectos del
{mpuesto sobre Sociedades. estando los beneficios gravados en un 35 por ciento
sobre la base imponible. De la cuota resultante pueden deducirse ciertas.cantidades

por inversiones y creacion de empleo.
La conciliacién entre el resultado contable v el fiscal a efectos de tributacién del
Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

Miles de pesetas

1993 1992

Resultado contable del ejercicio.

antes de impuestos - 24.553 17.035
Diferencias permar;entes - -

- Diferencias temporales - -

Base [mponible (Resuitado fiscal) 24555 17.035
Cuota ntegra (Base Imponible x 35%) 8.394 3.962
Menos, deducciones a la cuota por doble

imposicién de dividendos ' (8.594) (3.562)
Gasto del ejercicio - -
Menos, retenciones y pagos a cuenta (neta 8) (16.532) {2.320)
Impuesto sobre Sociedades a liquidar (16.332) (2.330)

f

Segiin establece la legislacién vigente. los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que ias declaraciones presentadas havan sido

. inspeccionadas por las autoridades fiscales. o hayva transcurrido el plazo de
prescripcién de cince afios. Al 31 de diciemnbre de 1993, la Sociedad tiene abiertos a

inspeccién por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son

aplicables desde el 1 de enero de 1989 v desde el ejercicio 1988, inclusive. para el

Impuesio sobre Sociedades. La Sociedad no espera que surjan pasivos adicionales

de importancia en el caso de que las autoridades fiscales inspecciones. los afos
abiertos a inspeccion.

/w,\( 13) Remuneraciones v Saldos.con Miembros del Consejo de Administracién

i

diciembre de 1992 v 1593 ningtn salde deudor o acreedor.

¢ Durante e! ejercicio 1993 y 1992 ios miembros del Consejo de Administracién no han
WU percibido ningun tipo de renumeracién ni mantenian con la Sociedad al 31 de
™
i

|

(Continla)
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{14y Cuadro de Financiacidn

El cuadro de financiacién para los ejercicios terminados en 31 de diciemnbre de 1993
1992 se muesira en el Anexo V adjunto. el cual forma parte integrante de esta nota.
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GAESCO HOLDING, S.A.

E GESTION DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EN
31 DE DICIEMBRE DE 1.993

Durante el ejercicio la actividad principal de la Sociedad ha
} seguido siendo el control y 1la participacién en sociedades
especializadas en inversiones financieras.
;Z A 31 de diciembre de 1.993, Gaesco Holding participa al cien por
cien en las siguientes compafilas:
(\ Gaesco Inversiones, Sacciedad de Valores, S.A.
Gaesco Gestién, Sociedad Andnima, sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidn Colectiva.
; Gaesco Pensiones, Scociedad Andnima, Sociedad Gestora de Fondos de
i Pensiones.
y controla la gestidon de Gaesco Bolsa, Agencia de Valores Yy
¢ Bolsa, S.A. .
\ £l hecho mas destacable del ejercicio ha sido la entrada de
o nuevos socios institucionales que han adquirido un total del 25

i por ciento del capital de la Sociedad, lo cual consolida al Grupo
Gaesco comc uno de los principales grupos financieros
| independientes del pais con una autonomia financiera de,
aproximadamente, 2.700 millones de pesetas.
;o \ Las perspectivas para el ejercicio 1.994 permiten prever una
A
\

mejora de 1los resultados en las compafilas controladas Yy
participadas, debido, bisicamente, a la mejora de la coyuntura
econémica anunciada, por alguncs analistas, para finales de

1.994 y que los mercados podrian anticipar a lo largo del
ejercicio 1.994.

\
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“Peat Marwick

KPMG Peat Marwick y Cia. Auditores. 5. R. C.

Edificio Masters
Pedro i Pons, 9 - 11
08034 Barcelona

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Gaesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Gaesco Holding, S.A. y sociedades
dependientes que comprenden los balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de
1993 y 1992 y las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de Gaesco Holding, S.A. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante }a realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacidn,
de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y la situacién financiera
consolidada de Gaesco Holding, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 1993
y 1992 y de los resultados consolidados de sus operaciones correspondientes a los ejercicios
anuales terminados en dichas fechas y contienen la informacién necesaria y suficiente para
su interpretaciéon y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 1993 contiene las explicaciones que
los Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Gaesco Holding, S Ay
sociedades dependientes, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestidén concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 1993. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién
del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de Gaesco Holding, S.A. y sociedades dependientes.

ook \f\g}u(c% N G

KPMG Peat Marwick
COLLECI
DAUDITORS-CENSORS
JURATS DE COMPTES
DE CATALLINYA

Jordi J. Garcia Cirera

1994 CC-02076

n

5 de abril de 1994

COPIA GCRATUIT A

AT PR } Jnscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n.o SD702. y on el
ik Regisiro de Sociedades del instituto de Censorus Jurados de Cuentas con el n.s 10,
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GAESCQ HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas

- para los ejercicios anuales terminados
:‘“:\i ¢n 31 de diciembre de 1993 y 1992
--\\W \ {Expresadas e¢n miles de pesetas)
S 1993 1992
Intereses y dividendos de inversiones 62.584 74.649
Intereses de los pasivos (24.767) (38.484)
Beneficio en cartera de negociacion y productos derivados
Por ventas y amortizaciones 100.257 49.785
Pérdidas en cartera de negociacién y productos derivados
} Por ventas y amortizaciones ’ (9.450) {11.324)
- Provisién por minusvalias - -
L Otros (2,327 -
f (11.7977) (11.324)
Comisiones percibidas (nota 18) 1.352.976 963.950
Corretajes y comisiones satisfechas (652.034) (473.568)
Reversidn de diferencias negativas de consolidacién - 16.403
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacién (21.213) (16.980)
Beneficio/(Pérdida) de la actividad ordinaria 806.026 564.431
Gastos de personal (nota 19) (266.241) (235.002)
Gastos generales, contribuciones e impuestos {nota 20) (249.604) (316.582)
Amortizaciones del inmovilizado | (115.75%) (114,615
Saneamiento y dotaciones (18.703) (43.886)
Recuperacién y aplicacién de otras provisiones 7.894 33.409
Margen de explotacién 163.615 {112.245)
/ Participacion en resultados de sociedades puestas
! en equivalencia - (423) (1.441)
Resuitados por operaciones con acciones y obligaciones
propias ' - (6.766)
Resultados en la enajenacidn de sociedades consolidadas - -
A | Otros beneficios v pérdidas (nota 21) 25.751 106.833
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos 188.943 {13.619)
Impuestos sobre Sociedades {86.323) {16.714)
Beneficio/(Pérdida) después de impuestos 102.620 £30.333)
Resultados atnbuidos a los socios externos 9.860 11.441
Beneficio/{Pérdida) atribuido al erupo 112,480 (18.892,




\-»\i&_//ﬂ GAESCO HOLDNG, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
:f Memoeoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

31 de diciembre de 1993 y 1992

(a) Gaesco Holding, S A.

ﬁ,\ (1) Naturaleza v Actividades Principales y Composicién del Perimetro de Consolidacién

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

La actividad principal de la Sociedad es el control y ia participacién en sociedades
especializadas en ¢l campo de inversiones financieras y de tenencia de
inmuebles,

La Sociedad no dispone de personal propio ni de infraestructura administrativa,
por lo que su gestion es efectuada con personal, medios e infraestructura de
otras sociedades del Grupo Gaesco.

(b) Sociedades dependientes

Gaesco Holding, S.A. y las sociedades dependientes siguientes:

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

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

- Gaesco Bolsa, Agencia de Valores v Bolsa, S.A. (en adelante Gaesco Boisa),

- Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante Gaesco
Inversiones),

- Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S A,
- Isbafiscal, S.A. y

- Gaesco Correduria de Seguros, S.A.

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

Un detalle de estas sociedades se incluye en el Anexo I adjunto. el cual forma
%4, Parte integrante de esta nota.

~
-

{Continta)
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E" GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
\‘_-\;
Ty Memoria de las Cuentas Anuales Consclidadas
o T,

Gaesco Gestién fue constituida el 30 de julio de 1985. Su actividad consiste en la
direccién, administracion y gestién de fondos de inversién. Al 31 de diciembre
de 1993, tenfa encomendada la gestidn de los siguientes fondos de inversion:

P & G Crecimiento, F1.M.
Eurofondo, F.I.M.
Foncuenta, F.LAM.M.
Gaesco Fondo Fondtesoro, F.1.AM.M.
3 Cahispa Renta, F.ILM.
O Catalunya Fons, F.I.M.

\\ Fondguissona, F.ILM.

Gaesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988, Su actividad consiste en
la direccidén, administracién y gestién de fondos de pensiones. Al 31 de

\ % diciembre de 1993, tenfa encomendada la gestién de los siguientes fondos de
\ pensiones:

1 Gaesco, Fondo de Pensiones
| Agropecuania de Guissona, Fondo de Pensiones

Gaesco Bolsa fue constituida el 12 de julio de 1989. Su actividad es la realizacidn
de las actividades propias de la intermediacién bursdtil y la prestacién de
servicios complementarios y accesorios a la misma, siempre que sean por
cuenta de terceros y resulten permitidos por la Ley del Mercado de Valores.

Gaesco Inversiones se constituyé el 12 de julio de 1989 como transformacion de
Cérdoba y Molina, Sociedad Instrumental de Agentes de Cambio v Boisa
Colegiados, S.A., sociedad que se habia creado el 13 de febrero de 1987,

Durante 1993 y 1992, ésta Sociedad ha tenido como actividades principales las
siguientes;

+ Recibir érdenes de inversores, nacionales o extranjeros, relativas a la
/ suscripeién o negociacién de cualesguiera valores, nacionales o extranjeros, y
transmitirlas para su ejecucidn a otras entidades habilitadas a este fin.
+ Gestionar, por cuenta del emisor, la suscripcién y reembolso de
participaciones en Fondos de Inversién, y negociar, por cuenta propia o
ajena. su transmisién.

« Mediar, por cuenta directa o indirecta del emisor, en la colocacidn de
(\ emisiones de valores.

+ Gestionar carteras de valores de terceros.
* Asegurar la suscripeion de emision de valores.

AT

\\y ; Dos Mil Doscientos Setenta y Dos. S.A. se constituyd el 17 de abril de 1987, Su

A actividad consiste en la cesién en alguiler a sus accionistas de los locales de
oficinas de su propiedad. Esta sociedad pertenece al Grupo Gaesco de forma

indirecta a través de su accionista mavoritario Gaesco Inversiones. que ostenta
un 64.98% de su capital.

{Continia)
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Isbafiscal, S.A. se constituyé el 31 de julio de 1991. Su actividad consiste en la
prestacion de asesoramiento fiscal y contable. Esta sociedad pertenece al Grupo
Gaesco de forma indirecta a través de su inico accionista Gaesco Inversiones.

Gaesco, Corredurfa de Seguros, S.A. se constituyé a finales de 1989 y ha
permanecido inactiva desde su constitucion. Esta sociedad pertenece al Grupo
Gaesco, de forma indirecta a través de Gaesco Inversiones y Gaesco Pensiones,
que tienen, una participacion del 90% y 5%, respectivamente.

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

f (c) Sociedades asociadas

Al 31 de diciembre de 1992, ia tunica sociedad asociada al Grupo es .M.
Administraciones, S.A. {véase nota 8).

(2) Bases de Presentacion

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado en base a los registros de
contabilidad de Gaesco Holding, S.A. y de las sociedades dependientes consolidadas.
Dichas cuentas han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad,
siguiendo los criterios de presentacion establecidos en la Circular 1/1993 de 3 de
marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y habiéndose aplicado las
disposiciones legales en materia contable y los principios contables de obligado
cumplimiento con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado, de
fa situacién financiera consolidada v de los resultados consolidados de los ejercicios
anuales terminados en 31 de diciembre de 1993 y 1992.

A efectos de facilitar la comparacién, las cuentas anuales consolidadas del gjercicio
1992 han sido reclasificadas con objeto de adaptarse a la presentacidn establecida
por la citada Circular 1/1993 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores

[Los Administradores de Gaesco Holding, S.A.. de acuerdo con lo permitido por la
normativa legal en vigor, han optado por omitir la presentacidn de los cuadros de
financiacién consolidados correspondientes a los ejercicios 1993 y 1992,

Las cuentas anuales individuales de Gaesco Holding, S.A. y de cada una de las
sociedades consolidadas correspondientes al ejercicio 1993 se encuentran pendientes
de aprobacion por las respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante, el
Consejo de Administracién de la Sociedad, quien a su vez controla de hecho las
sociedades consolidadas. estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin
cambios significativos.

{Continda)
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(3) Criterios_de Consolidacién
El proceso de consolidacidn se ha efectuado en base a jos siguientes métodos:

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

[
ﬁ - Las sociedades asociadas, donde la participacién directa o indirecta de Gaesco
Holding, S.A. es entre el 20% y el 50% del capital social por el procedimiento de

puesta en equivalencia.

Al 31 de diciembre de 1991, Gaesco Holding, S.A. posefa una participacidn
mayoritaria, directa o indirecta, en el capital social de las sociedades dependientes,
excepto Gaesco Bolsa, en que la vinculacion existia a través de la posesién del
usufructo de los derechos politicos y econdémicos del 84% del capital social de la
citada sociedad; asimismo, la direccién y la gestién de dicha sociedad se realiza a
través del Grupo Gaesco. Durante el mes de mayo de 1992, Gaesco Holding, S.A.
realizé ciertas adquisiciones de participaciones de sus sociedades dependientes,
convirtiéndose en accionista tnico de Gaesco Gestion, Gaesco Pensiones y Gaesco
Inversiones; asimismo, adquiri¢ la totalidad de los derechos politicos y econdmicos
del capital social de Gaesco Bolsa. En dichas transacciones actué de intermediario la
sociedad dependiente Gaesco Inversiones, quien adquirié parte de las mencionadas

participaciones y derechos a los socios minoritarios, vendiéndose posteriormente a
Gaesco Holding, S.A.

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

Las participaciones de terceros en los fondos propios y en los resultados de las
sociedades consolidadas por el método de integracién giobal, se reflejan bajo los
epigrafes "Intereses de.socios externos" de los balances de situacidn consolidados y
"Resultados del ejercicio atribuidos a los socios externos” de las cuentas de pérdidas
y ganancias consolidadas. respectivamente.

Las diferencias entre el precio de adquisicidn de las participaciones en sociedades
consolidadas al 31 de diciembre de 1991 y el valor tedrico-contable al 1 de enero de
1991, por ser el ejercicio de primera consolidacién, de la parte proporcional de las
mencionadas sociedades atribuible a dichas participaciones, se han asignado de fa
siguiente forma:

(a) Diferencias positivas: Se han imputado en primer lugar a "Inmovilizaciones
materiales” por el valor de mercado de dicho inmovilizado, determinado en
base a tasaciones efectuadas por expertos independientes, hasta el iHmite

atribuible a la Sociedad dominante. v en segundo lugar por el umporte restante

al "Fondo de Comercio de Consolidacion™.

J - {Continga)
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(b) Diferencias negativas: Se han incluido en el capitulo de "Reservas en sociedades
consolidadas” en la medida en que corresponden a beneficios ya realizados
dentro de! perimetro de consolidacién y como "Diferencia negativa de
consolidaciéon” en la medida en que corresponden a una provision para riesgos y
gastos para cubrir la evolucidn desfavorable, estimada en el momento de fa
toma de participacién, de los resultados de la sociedad consolidada,

traspasdndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que dicha
previsién se realiza.

Se ha asignado de igual forma que la descrita anteriormente para las diferencias de
primera consolidacion, la diferencia positiva entre el precio global de las nuevas
adquisiciones realizadas durante el ejercicto 1992 y el valor tednico-contable de las
participaciones adquiridas, calculado en base a la situacién patrimoniai de las

socledades dependientes al 31 de diciembre de 1991.

\ El fondo de comercio de consolidacion se amortiza linealmente durante un periodo de
\ cinco afios, a partir de la fecha efectiva de la adquisicidn de la participacion.

(4) Principios Contables v Normas de Valoracidn Aplicados

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracién y clasificacidn contenidos en ¢l Plan
General de Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) Inmovilizado material

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

Los derechos de uso v de opcidn de compra derivados de la utilizacién de locales
de oficinas contratados en régimen de arrendamiento financiero, y se presentan
por el valor de contado de los bienes en el momento de la adquisicion. La
amortizacidén de estos derechos se realiza linealmente durante la vida util
estimada de dichos locales, gque es de 33,3 afos. En el capitulo de "Otras

/ cuentas” del pasivo se refleja la deuda total por las cuotas de arrendamiento mas

el importe de la opcidn de compra. La diferencia inicial entre la deuda total y el

valor de contado de los bienes, equivalente ai gasto financiero de la operacion,
se ha contabilizado como "Cuentas compensadoras de pasivo”, imputdndose los

intereses a resultados durante la duracién del contrato con un criterio
financiero.

Como consecuencia del proceso de consolidacidn (véase nota 3), determinados
elementos incluidos en "Edificios v otras construcciones”, y pertenecientes a la
sociedad dependiente Dos Mit Doscientos Setenta y Dos, S.A. se presentan
valorados a precios de mercado del momento de adquisicion de la

/ , correspondiente participacién en dicha sociedad dependiente, determinados por
expertos independientes. El importe revalorizado para reflejar diche precio de
\ \ﬁrcado. corresponde tnicamente a la parte atribuible a la Sociedad dominante,

/ (Continda)
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La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre Jos
»  valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, segin los afios de vida
litil estimados que se indican a continuacion:

Afios de

vida wtil
Edificios y otras construcciones 33,3-50
Magquinaria, instalaciones y utillaje 10
Mobiliario y enseres 10
Equipos para proceso de informacién 6,66-10

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

(b) Inmovilizado inmaterial v ficticio

El inmovilizado inmaterial y-ficticio se presenta por su coste de adquisicidn neto
de las amortizaciones acumuladas correspondientes, e incluyen los siguientes
conceptos:

- Los gastos de establecimiento, que incluyen los gastos de primer
establecimiento y de ampliacién de capital, se reflejan al precio de
adquisicion, netos de la correspondiente amortizacién acumulada, que se
calcula utilizando el método lineal sobre un periodo de cinco afios.

- Las aplicaciones informadticas adquiridas, que se amortizan linealmente
durante el perfodo de cinco afios en que estd prevista su utilizacion.

‘(c) Cartera permanente y cartera de negociacion

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

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de
adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la misma vy, en su caso, el coste de
los derechos de suscripcién. Los intereses de los titulos de renta fija devengados
desde la dltima liquidacidon hasta el momento de la compra, se excluyen del
precio de adquisicién, contabilizdindose bajo el capitulo de cuentas de

(‘*—— periodificacion del activo hasta el vencimiento del cupén.

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

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacidn de los valores mobiliarios
cuando se producen las siguienies circunstancias:

S (Continda)
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- Para los titulos cotizados en Bolsa de renta fija o variable, cuando el valor de
mercado es inferior al de adquisicién. Se entiende por valor de mercado el
mds bajo entre el de cotizacion del dltimo trimestre o el del ditimo dia del
gjercicio.

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

(d) Crédito a particulares v financiaciones de particulares

El saldo de este epigrafe del activo y pasivo de los balances de situacidn
consolidados adjuntos corresponde a los saldos a cobrar y a pagar con los
clientes como consecuencia de la actividad de canalizacién de drdenes de
compra y venta de valores.

|
i
1

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

Acciones de la sociedad dominante

Las acciones de la sociedad dominante se muestran en el balance de situacidn
consolidado por su precio de adquisicién.

Cuentas compensadoras de pasivos

Las cuentas compensadoras de pasivos incluyen los intereses pendientes de
devengo incorporados a las cuotas pendientes de pago de los contratos de
arrendamiento financiero (véase nota 4(a)). La distincion entre el capital y los
intereses de las cuotas a pagar se determina mediante la aplicacién de un método
financiero de forma que los importes de la amortizacién del principal de las
cuotas son crecientes a lo largo de la vida de los contratos.

Cortoflargo plazo

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

Ingresos v gastos

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

(1) Comisiones percibidas v comisiones satisfechas

El Grupo reconoce las comisiones por aseguramiento. colocacion. intermediacién
en la cesion de activos financieros o suscripcién de fondos de inversion en el
memento en gue se presta el servicio.

(Continua)
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Parte de las comisiones percibidas son cedidas a personas fisicas o juridicas que
han promovido la colocacion de los productos en nombre del Grupo y que estdn
vinculadas a éste mediante un contrato de representacién exclusiva.

(j) Indemnizaciones por despido

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

(k} Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se ha calculado sobre el beneficio econdémico antes

de impuestos de cada una de las sociedades individuales, corregido por las

’ diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales, tomando en

r cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables y considerando los ajustes

i derivados de la aplicacién de los métodos de consolidacién. El efecto impositivo

de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes

partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de situacién
consolidado.

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

asegurada.
£N " Las deducciones y bonificaciones fiscales por inversiones y creacion de empleo se
\ consideran como menos gasto por impuesto del ejercicio en que se aplican.
/
a
-
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(5} Inmovilizaciones Materiales

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

El importe revalorizado de determinados elementos de "Edificios y otras
construcciones”, como consecuencia del proceso de consolidacién (véanse notas 3 y
4(a)), es como sigue:

Miles de pesetas

1993 1592
Valor revalorizado 2743904 274.394
Amortizacidon acumulada (32.772) {24.540
Valor neto revalorizado al 31 de diciembre 241.622 249854

Los derechos sobre bienes en arrendamiento financiero corresponden a locales de
oficinas ubicados en la Avda. Diagonal 427 bis - 429, de Barcelona y que fueron
adquiridos por la sociedad dependiente Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A.
mediante la subrogacién de contratos de arrendamiento financiero.

Las condiciones mds importantes del contrato de leasing en vigor al 31 de diciembre
de 1993 son las siguientes:

Miles de pesetas

Nimero Importe
Fechadela decuotas Valor ai decada  Opcidn de
Bien subrogacién mensuales  contado cuota compra
Locales de -
oficinas 06/04/89 84 370.000 4.817 40.027

(Continua)
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El resumen de los pasivos de estas operaciones al 31 de diciembre es como sigue:

\ Miles de pesetas
\ 1993 1992
Importe total de las operaciones 446.486 446.813
Pagos realizados
En ejercicios anteriores (279.229) (214.099)
En el ejercicio (58.884) (65.130)
Acreedores por arrendamiento financiero (nota 17) 108.373 167.584

Estos pasivos se desglosan en :

Miles de pesetas

1993 1992
Largo Corto Largo Carto
plazo plazo plazo plazo
Principal 48.709 47.261 95.923 40.753
Intereses pendientes de
devengo : 1.042 11.361 12.493 18.415

49.751 58.622 108.416 59.168

La contrapartida de los intereses pendientes de devengo se refleja en el capitulo de
"Cuentas compensadoras de pasivos” del balance adjunto

(6) Inmovilizado Inmaterial v Ficticio

Su detalle y movimiento es el siguiente:

Miles de pesetas
Saldos al Saldos al Saidos al
31/12/91 Altas 31/12/92 Altas Traspasos  31/12/93

Coste
Gastos de establecimiento 25.676 389 26.065 1.000 (1.00%) 26.060
Aplicaciones informaticas 75.311 1.904 77.215 2N - 77.188
100.987 2,293 103.280 973 (1.005) 103.248
Amortizacion acumulada
Gastos de establecimiento (10.84%) (4963 (15.817) (4.983) 1.005 (19.793%)
[\ Aplicaciones informdticas (37.453)  (15.620) 53.073y (14182 - (67.253)
{ (48.302)  (20-583) 68885y (19.170) 1.003 {87050y
- -
L Vaior neto contable 52,685 (18.290) 34395 (18.197) - 16,198

;‘K
) R - (Continda)
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(7) Fondo de Comercio de Consolidacidn

El detalle y movimiento de este epigrafe durante tos ejercicios 1993 y 1992 es como
sigue:

: Miles de pesetas
[i 1993 1992

[mporte original
Fondo de comercio generado en ia primera

consolidacién 15.739 15,739
Fondo de comercio generado por las
adquisiciones del ejercicio 1992 i18.562 118.562
Ajuste del Fondo de Comercio de Gaesco Bolsa 8.267 -
Saldo al 31 de diciembre 142.568 134.301
Amortizacién acumulada
{ Saldo al 1 de enero . (16.980) -
Dotacién del ejercicio (28.514) (16.980)
Ajuste del Fondo de Comercio de Gaesco Bolsa (966) -
Saldo al 31 de diciembre (46.460) {16.980)
Valor neto al 31 de diciembre 96.108 117.321

LN ) La composicion del fondo de comercio de consolidacién al 31 de diciembre de 1993 y
\ 1992 por sociedades consolidadas es como sigue:
Miles de pesetas
/ 1993 1992
Gaesco Gestién 21.253 27.474
Gaesco Pensiones 8.066 10.427
(aesco Bolsa - (7.30D)
Gaesco Inversiones 66.789 36.721

96.108 117.321

(Contintia)
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5 (8) Cartera Permanente
2\ \
. ) Su detaile y movimiento es como sigue:
o)
M ‘ Miles de pesetas
Saldos al Saldos al

Saldos al
Bajas 31/12/93

31/12/91 Altas Bajas 31/12/92 Altas

Participaciones en
sociedades puestas

en equivalencia - 12.500 {1.441) 11.059 3.750 {428) 14,381
Otras valores

Acciones no coti-
zadas 42.712 - - 42,712 61 (30) 42.743

42.712 12.500 (1.441) 53771

3.811 (458)  37.124

Las participaciones en sociedades puestas en equivalencia corresponden a la

participacion del 20% en I.M. Administraciones, S.A. que posee la sociedad
dependiente Gaesco Gestion.

Esta sociedad tiene domicilio social en C/Balmes, n* 199 [° B, 08006 Barcelona y su
objeto social exclusivo es la administracién y representacién de Instituciones de
Inversién Colectiva. El detalle de los fondos propios al 31 de diciembre de 1993 y

\ 1992, segun sus cuentas anuales, es el siguiente:
Miles de pesetas
1993 1992
Capital suscrito 81.250 62.500
Resultados de ejercicios anteriores (7.204) -
Pérdida del ejercicio (2.139) (7.204)
71.907 55.296

{Coniinda)
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Al 31 de diciemnbre de 1993, las acciones no cotizadas corresponden a participaciones
en capital de las siguientes sociedades:

Porcentaje de

participacién Miles de pesetas -
Sociedad Rectora de ]a Bolsa de
Valores de Madrid, S.A. 0,56% 15.346
Sociedad Rectota de la Bolsa de
Valores de Barcelona, S.A. 1,14% 12.305
Técnicas de Anclaje, S.A. 1,03% 10.000
Previsidn Sanitaria Nacional-

Gesudn , S.A. G.LIC. 5% 5.031

Otros 61
42.743
. (9) Cartera de Negogiacisn |
| El detalle de la cartera de negociacién al 31 de diciembre es como sigue:

1993 1992
Tipode  Milesde  Tipode  Milesde
interés pesetas interés pesetas
Acclones y participaciones
Participaciones en fondos
de inversién - 434.204 - 227.603
Adquisicién temporal de
activos - 9.85%-9% 673306 14,80% -  345.727
15,75%
Otros valores de renta fija 351 1053% 91.570
1.109.861 664.900

{Contimia)
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El movimiento de la cartera de negociacién durante el ejercicio 1993 ha sido el

sigulente:

Miles de pesetas

Adquisicidn
Acciones y temporal  Otros valores
participaciones  de activos  de renta fija Total
2 Saldo al 31 de diciembre
f de 1992 227.603 345.727 91.570 664.900
Adquisiciones 3.905.036 10.944 447 - 14.849.483
Reemboiso (3.698.435)  (10.614.868) (91.219)  (14.404.522)

Saldo al 31 de diciembre
de 1993 434,204

675.306 351

1.109.861

(10) Crédito a Particulares v Financiacién de Particulares

El movimiento durante el ejercicio 1993 de los epigrafes de crédito a particulares y
financiacién de particulares de los balances de situacién consolidados adjuntos se
muestran conjuntamente, ya que los registros internos de las sociedades del Grupo

\ recogen los movimientos diarios por operaciones de valores por su valor neto.

N Saido al 1 de enero de 1993
X Crédito a particulares
Financiaciones de la clientela

Saldo neto (saldo acreedor)

Ordenes de compra Jiqutdadas en el ejercicio
Ordenes de venta liquidadas en el ejercicio

Comisiones y otros gastos cargados en el
€JErciC1o

Flujo neto de efectivos durante el ejercicio

Saldo ai 31 de diciembre de 1993

Créditos a particulares
Financiaciones a la clientela

Saldo neto (saldo acreedor)

diferencidndose los saldos segin su signo tnicamente al cierre de cada mes:

Millones de pesetas

271
(293)

(22)

103.810
{104.838)

162
582

(306)

30
(386)

(306)

(Continda)
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(11) Cuentas de Periodificacidn

GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

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

da

Cuentas de activo
Comisiones
Por gestién de carteras
Por gestion de fondos
Otras comisiones
Corretajes
Intereses devengados de préstamos
y valores de renta fija
Ingresos por custodia de valores
Pagos anticipados
Otros

-
rfffi

Cuentas de pasivo
Comisiones a pagar
Facturas pendientes de recibir y provisiones
varias

Miles de pesetas

1993 1992
9.372 22.702
62.785 49.465
1.954 5.483
4.628 3.774
6.565 15.465
- 2.000
10.662 -
- 509
95.966 99.398
36.147 9.250
20.854 18.086
57.001 27.336

{Continta)
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(12) Otras Cuentas del Activo

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

Miles de pesetas

1993 i992
[argo Corto largo Corto
plazo plazo __ plazo plazo
“/’“ - Préstamos otorgados 21.000 - 21.000 32.750
N\ Depdsitos y fianzas 3.346 - 2.460 -
Hacienda Publica, deudora
\\zor VA : 1.097 :
Wy \_Devoluciones de impuestos - 18.108 7.890
: etenciones y pagos a
cuenta de] Impuesto
sobre Sociedades - 21.786 25.303
Deudores por gestién de
carteras ' - 10.657 - -
Deudores varios - 11.574 - 28.675

24.346 63.222 23.460 94.618

En diciembre de 1991, las sociedades dependientes Gaesco Gestidén y Gaesco Pensiones
concedieron préstamos, que se reflejan en el cuadro anterior con vencimiento a
largo plazo, por importe de 14.000 y 7.000 miles de pesetas, respectivamente, a
algunos de sus empleados, los cuales forman parte del Consejo de Administracion de

dichas sociedades. Estos préstamos tienen vencimiento a quince afios y no devengan
intereses.

\ 13) Fondos Propios Consolidados

- \—/ El detalle y movimiento de los fondos propios consolidados de Gaesco Holding, S.A. y

sociedades dependientes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre de
1993 v 1992 se muestra en el Anexo III, ¢l cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Capital suscritg

Al 31 de diciembre de 1993 y 1992, el capital social es de 1.900.000 miles de
pesetas totalmente suscrito y desembolsado, representado por 400.000 acciones
al portador de la serie A de 1.000 pesetas de valor nominal cada una, y por
1.500.000 de acciones al portador de la serie B de 1.000 pesetas de valor
nominal cada una.

La composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1993 y
1992 se muestra en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 1993, ia totalidad de las zcciones de la seric A v B estdn
admitidas a cotizacion en la Belsa de Barcelona.

(Continua)
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(b) Acciones de la Sociedad Dominante

Al 31 de diciembre de 1993 y 1992 la Sociedad posee un total de 53.47% acciones
propias de la serie B, adquiridas a un precio de 1.825 pesetas por accion, lo que
representa un precio de adquisicién por importe de 97.599 miles de pesetas,
habiéndose constituido, de acuerdo con lo establecido por la legislacién vigente.
una reserva para acciones propias por el mismo importe (véase Anexo III de
esta nota). Dicha reserva serd de libre disposicidén en el momento de ia
enajenacion a terceros de 1as mencionadas acciones.

La adquisicién de acciones propias se ha realizado como consecuencia del cambio
en la composicion accionarial iniciada en el ejercicio 1992 {véase Anexo IV de
- esta nota).

El movimiento de este capitulo del balance de situacion consolidado durante los
aejercicios 1993 y 1992 es como sigue:

Numero de
acciones Miles de pesetas
Saldo al 31 de diciembre de 1991 - -
Adquisiciones 61.681 112.568
Enajenaciones . (8.202) (14.969
Saldo al 31 de diciembre de 1992 y 1993 53.479 97.599

(c) Reserva legal

Las sociedades estdn obligadas a destinar un minimo dei 10% de los beneficios de
cada ejercicio a la constitucidn de un fondo de reserva hasta que éste alcance
una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a fos
accionistas y sélo podrd ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias.
También, bajo ciertas condiciones. se podrd destinar a incrementar el capital
social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya
ampliada.

(dy Otras reservas de la sociedad dominante

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

(Contintia)
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El 1 de enero de 1993 entré en vigor la Orden de 29 de diciembre de 1992 dei
Ministerio de Economia y Hacienda que, entre otros, establece para las
Sociedades y Agencias de Valores v sus grupos consolidables un limite de las
inmovilizaciones materiales en relacién a los recursos propios consolidados
computables, calculados conforme a la legislacién vigente. Gaesco Holding,
S.A. y sociedades dependientes superan este limite y, a tal efecto y de acuerdo
con lo previsto en la mencionada Orden han presentado ante la Comisién
Nactonal del Mercado de Valores un plan que preve ajustarse al limite
establecido por dicha Orden en un plazo de tres afios. El cumplimiento de este
plan puede suponer durante el plazo de adaptacidn ciertas restricciones en la
distribucién de resultados y en las decisiones de reparto de dividendos.

(¢) Reservas en sociedades consolidadas

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 1993 y 1992, en funcién de las
participaciones que las han generado, se muestran en el Anexo V, el cual forma
parte integrante de esta nota.

(14) Intereses de Socios Externos

Un detalle de los conceptos que integran este epigrafe al 31 de diciembre de 1993 y
1992, desglosados para cada sociedad dependiente consolidada, es como sigue:

Miles de pesetas

- Al 31 de dictembre de 1993
Resultado
N Capital del

social Reservas  ejercicio Total
Dos Mil Doscientos
Setenta y Dos, S.A. 472,770 (116.859) (9.850) 346.061
Gaesco Correduria de :
Seguros, S.A. B 500 5 (10) 495

473270 (116.854) (9.860) 346.556

! Miles de pesetas
Al 31 de diciembre de 1992
' Resultado
Capital del

social Reservas  ejercicio Total
Dos Mil Doscientos
Setenta y Dos, S.A. 437.750  (105.441y  {11.419) 320.890
Gaesco Correduria de
Seguros. S.A. 500 17 (22} 495

438250  (105.424)  (11.441) 321.385

{(Continta)
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El movimiento de este epigrafe durante el ¢jercicio 1993 es como sigue:

" " Miles de pesetas
\\ 1993 1992

Saldo al 1 de enero 321.385 685.670

Aportaciones por ampliaciones de capital 35.031 -
Adquisiciones de participaciones a socios externos - (353.339)
Nuevas incorporaciones al conjunto consolidable - 495
Resultado del ejercicio atribuible a socios externos (9.860) {11.441)
Saldo al 31 de diciembre 346.556 321.385

(15) Provisiones para Riesgos y Gastos

Este epigrafe del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 1992
correspondia bdsicamente a la provisién de gastos relativos al proceso de
reestructuracién que estd llevando a cabo el Grupo y a la centralizacién de los
departamentos administrativo-contables v centros de direccién del mismo. Dicha
provisién ha sido aplicada a su finalidad durante el ejercicio 1993.

(16) Financiacién de Intermediarios Financieros

En este epigrafe del balance de situacién consolidado ai 31 de diciembre de 1993 y
1992 corresponde principalmente a descubiertos en cuentas corrientes bancarias por
necesidades puntuales de tesorerfa. El tipo de interés medio devengado por dichos
descubiertos en el ejercicio 1993 ha sido del entre el 18% y el 25%.

@ 17} Otras Cuentas del Pasivo

Un detalle de este capitulo del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de
1993 y 1992 es como stgue:

Miles de pesetas

1993 1992

Acreedores por arrendamiento financiero (nota 3) 108.373 167.584
Hacienda Piblica, acreedora

Por IVA 7.067 6.659

Retenciones 109.772 28.097

Impuesto sobre Sociedades (nota 24) 86.323 16.714
Seguridad Social 4.464 3.623
Anticipos a cuenta 10.260 31.176
Otras deudas 21.144 35.245

| \gj o 347403 289.098
2

— {Continua)
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\ (18) Comisiones Percibidas

Un detalle de las comisiones percibidas por la actividad de las sociedades del Grupo
consolidadoe durante los ejercicios 1993 y 1992, es como sigue:

Miles de pesetas

1993 1992
Comisiones
Por gestidn de fondos 634.635 511.391
Por intermediacidn bursatil 303.144 161.110
Por aseguramiento y colocacion
de emisiones de valores 9.263 141.801
Por gestidn de carteras 44322 60.915
Por custodia de valores 22,722 15.177
Por tramitacién y ejecucién de ordenes 254316 7.132
Otras comisiones 2.888 4218
Asesoramiento fiscal v contable §1.686 62.206

1.352.976 963.950

Las actividades del Grupo se han desarrollado integramente en el territorio nacional.

(19) Gastos de Personal

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

1993 1992
Sueldos, salarios y asimilados 222,982 198.032
Cargas sociales 43.259 36.970

266.241 235.002

El numero medio de empleados del Grupo, distribuido por categorias, en los ejercicios
1993 v 1992 ha sido el siguiente:

Nimero medio
de empleados

Categoria profesional 1993 1992
Directivos y titulados superiores 8 7
Mandos intermedios v titulados medios 14 14
Administrativos, comerciales v similares 28 27

50 48

{(Continda)
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(20} Otros Gastos de Explotacién

Un detalle de estos gastos es el siguiente:

Miles de pesetas

1993 1992
Servicios de profesionales independientes 61.922 56.429
Comunicaciones 29711 41.454
Arrendamientos 6.109 29.362
Publicidad y propaganda 7.702 27.348
Reparaciones y conservacidn 13.199 17.811
Suministros 6.494 7.771
Tributos 46.417 21.270
Gastos varios 77.984 115.137

249.604 316.582

(21) Otros Beneficios y Pérdidas

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es como sigue:

Miles de pesetas

1993 1992

Beneficios
Ingresos por alquileres 21.012 21.012
Beneficios por la enajenacién de inmovilizado - 74.331
Otros ingresos 6.093 11.490
- 27.105 106.833

Pérdidas

- [ Otras pérdidas {1.354) -
) 25.751 106.833

(22) Aportacion_de las Sociedades del Perimetro de Consolidacién al Resultado
Consolidado del Ejercicio

que forman el perimetro de consolidacidn se muestra en el Anexo VI, e cual forma

El detalle de la aportacidn al resultado consolidado de 1993 y 1992 por las sociedades
i parte integrante de esta nota.

7

. —
?%‘ A
A

{Continua)
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{23) Remuneraciones v Saldos con Miembros del Consejo de Administracidn

[.os miembros del Consejo de Administracién de la sociedad dominante no perciben
ningin tipo de compensacion por razon de su cargo. Sin embargo, algunos de sus
miembros tienen formalizada una relacién laboral con sociedades del Grupo por la
que reciben retribuciones satariales que, en el ejercicio 1993, ascienden a 29.280
miles de pesetas (28.980 miles de pesetas en 1992).

_,L
/ Asimismo, dichas sociedades del Grupo han concedido tres préstamos a los
mencionados miembros del Consejo de Administracién que, al 31 de diciembre de
1993 y 1992, ascienden a 21.000 miles de pesetas.

| ' (24 Situacién Fiscai

Las sociedades tienen obligacion de presentar anualmente una declaracion a efectos del
Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la legislacion
fiscal, estdn sujetos a un gravamen del 35% sobre la base imponible. De la cuota

resultante pueden practicarse ciertas deducciones por inversiones y creacién de

empleo. 4

(Continia)
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Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
operaciones, €l resultado contable de cada una de las sociedades del Grupo difiere
de la base imponible fiscal. A continuacién se incluye una conciliacién entre el
resultado contable consolidado del ejercicio y el resultado fiscal agregado que ias

V)j:iedades esperan declarar tras la oportuna aprobacién de las cuentas anuales:
AN

N Miles de pesetas

1993 1992
Resultado contable del ejercicio, antes de
impuestos 188.943 (13.619)
Diferencias permanentes
De los ajustes por consoiidacién 19.831 8.808
Gastos no deducibles 1.276 -
Exceso de dividendos intra-grupo sobre la
_ base imponible, no deducible a efectos
fiscales A 15.445 4.576
Compensacién de bases imponibles
‘ negativas de ejercicios anteriores (2.268) (2.229)
Bases imponibles agregadas 223,227 (2.464)
Bases imponibles negativas de
las sociedades consolidadas 28.326 50.218
Bases imponibles positivas de sociedades
: consolidadas 251.553 47.754
Cuota al 35% 88.043 16.714
/ I Deducciones por inversiones y creacion de empleo {1.720) -
. Gasto del ejercicio {nota 17) £6.323 16.714
Retenciones y pagos a cuenta (nota 12) (21.786) (25.303)
(\ Impuesto sobre Sociedades a liquidar 64.537 (8.589)

El gasto del ejercicio por el Impuesto sobre Sociedades que figura en la cuenta de
pérdidas v ganancias consoiidada adjunta se ha caiculado mediante la agregacidn del
obtenido de forma individual para las sociedades consolidadas.

(Continda)
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Seglin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse

definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cinco afios. Al 31 de diciembre de 1993, las sociedades del Grupo
tienen abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales la mayoria de los impuestos
principales que les son aplicables. Los Administradores de las sociedades del Grupo
no esperan que, en caso de inspeccidn, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas

aplicables para la determinacidn de la base imponible ésta resultase negativa, su
importe podrd ser compensado dentro de los cinco ejercicios inmediatos y sucesivos
a aguél en que se origind la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcién que
se estime conveniente. La compensacién se realizard al tiempo de formular la
declaracion del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de
comprobacidn que correspondan a las autoridades fiscales.

Conforme a las declaraciones del Impuesto sobre Sociedades presentadas, las

sociedades del Grupo disponen de las siguientes bases imponibles a compensar
contra eventuales beneficios fiscales futuros de la correspondiente sociedad:

Sociedad Afio de origen  Compensable hasta  Miles de pesetas

Dos Mil Doscientos

Setenta y Dos, S.A. 1990 1995 121.147
Dos Mil Doscientos

Setenta y Dos, S.A. 1991 1996 54.456
Dos Mil Doscientos

Setenta y Dos, S.A. 1992 1997 32.607
Dos Mil Doscientos

Setenta y Dos, S.A. 1993 1968 28.126
Gaesco Inversiones 1992 1997 17.169
Gaesco. Correduria

de Seguros, S.A. 1992 1997 d4]
Gaesco. Correduria

de Seguros, S.A. 1993 1998 200

(Continua)
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{25) Cuentas de Riesgo y Compromiso

En este capitulo del balance de situacién consolidado, al 31 de diciembre de 1993 y
1992, se refleja la fianza constituida por la sociedad dependiente Gaesco Bolsa en su
condicién de miembro de las Bolsas de Valores de Barcelona y Madrid y del
Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A. La finalidad de esta
fianza es garantizar, de forma colectiva con los restantes miembros de dichas
i Bolsas, el cumplimiento de fas obligaciones que contraigan con ocasién de las

(‘ operaciones del mercado bursdtl en que participen o medien.

(26) Qtras Cuentas de Orden

Dentro de este capitulo de los balances de situacién consolidado al 31 de diciembre de
1993 y 1992 adjuntos se incluyen los siguientes conceptos ¢ importes:

Miles de pesetas

1993 1992
~ Depésito de titulos 26.752 6.546
Ordenes de clientes de compra de valores pen-
dientes de liquidar 3.959 840
Ordenes de clientes de venta de valores pen-
dientes de liquidar 3.790 856
Valores proptos y de terceros en poder de otras
Entidades 26.752 6.546
Carteras gestionadas 30.589 24388
Plusvalias de cartera no matertalizados - 7
01.842 39.183

El detaile de las carteras gestionadas, al 31 de diciembre, distinguiendo el nimero de
los mismos por tramos de volumen. es como sigue:

Nimero de Contratos Millones de Pesetas

1993 1992 1993 1992
Importe efectivo entre
0 a 10 millones de pesetas 213 257 767 722
11 a 25 millones de pesetas 33 62 876 934
26 a 30 millones de pesetas 23 18 805 616
51 2 75 millones de pesetas 3 3 319 186

Mis de 175 millones de

pesetas
o

)
—

27.822 21.930

. 309 351 30.589 24.388
-
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GAESCO HOLDING Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EN 31 DE DICIEMBRE DE 1.993

Gaesco Holding y Sociedades Dependientes es un grupo de empresas
| especializado en la gestion, asesoramiento, e intermediacidn de
productos financieros.
Las sociedades que componen el grupo son:
_Gaesco Helding, Sociedad Andnima.
_Gaesco Gestidn, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidn Colectiva.
_Gaesco Pensiones, Sociedad Andénima, Sociedad Gestora de Fondos
de Pensiones.
—-Gaesco Bolsa, Agencia de Valores y Bolsa, S.A.
_Gaesco Inversiones, Sociedad de valores, S.A.
-Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A.
—-Isbafiscal, S.A.
—Gaesco Correduria de Seguros, S.A.

Durante el ejercicio 1.993 el Grupo Gaesco ha llevado a cabo una
intensa reorganizacién en su composicién accionarial, con la
incorporacidn de nuevos socios institucionales.

El Grupo mantiene un fondo de maniobra de, aproximadamente,
1.058illones de pesetas y UuUnos recursos propios de,
aproximadamente, 2.740 millones de pesetas.

El ejercicio 1.993 ha presentado, por otra parte, un incremento
de ingresos, excluidos ingresos financieros, de aproximadamente,
389 millones de pesetas con un incremento respecto del ejercicio
anterior del 40 por ciento. Por actividades respecto de la cifra
neta de negocio, 1la gestién de fondos representa un 47 por
ciento, la intermediacicn hursatil un 22 por ciento, la
tramitacidn y ejecucidén de Jrdenes un 19 por ciento, el
aseguramiento ¥y colocacién de emisiones de valores un 1 por
ciento, el asesoramiento fiscal vy contable un 6 por ciento, la
gestidén de carteras un 3 por ciento, y otras actividades, como
custodia y alquileres, contribuyen con un 2 por ciento.

£1 beneficio de la actividad ordinaria se ha incrementado en un
43 por ciento ¥y el bpeneficic antes de 1impuestos se ha
incrementado en 203 millones de pesetas. Todo ello se ha
producido gracias a un incremento de 18.372 millones de pesetas
en los patrimonios gestionados (27,14%) vy de 81.000 millones de
pesetas en los volimenes intermediados (104%).




Las perspectivas para el ejercicio 1.994 hacen prever ul
continuado incremento de los resultados, pasada en dos pilares

~ fundamentales: La politica de contencién de los gastos de
( explotacidn Y o1 incremento de 1los ingresos de las principales
1ipneas de negocio: Fondos de Inversién, Intermediacidn bursatil,

\ v Aseguramiento Yy colocacién de emisiones.

' La coyuntura tavorable de los mercados y la constante innovacién
que realiza el Grupo Gaesco contribuird, sin duda, a
consolidarlol como uno de los principales grupos de
asesoramiento, gestidn, e intermediacién de productos financieros

L de nuestro ambito geografico. -
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