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28006 Madrid

P AT e M RIT R A A Teléfono: 91 745 84 48
Madnd, 4 de junio de 2003

D. Carlos Lazaro

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Direccion General de Mercados e Inversores
Paseo de la Castellana, 19

28046 Madnd

Estimado Carlos:

DINAMIA CAPITAL PRIVADO S.C.R. S.A.

Adjunto te remito los Informes de Auditoria de las cuentas anuales individuales
y consolidadas del ejercicio 2002 de la sociedad de referencia, junto con una copia de
las mismas y de sus respectivos informes de gestion, y una certificacién en la que se
afirma que dichas copias se corresponden con los documentos originales.
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DINAMIA Capital Privado 8.C.R., §.A. Tomo 12530 de la Seccién 8, Folio 163, Hoja numaero M-199056, Inscripcion 1.4, C.1.F, A-81862724 Inscrita en el Registro Especial de wociedades de Capital I
Riesgo de la Diraccidn General del Tesaro y Politica Financiera con el nirmero 21.
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Padlilla,17

28006 Madrid
Teléfono: 91 745 84 48
Fax: 91 431 64 60

1L.UIS DE CARLOS BERTRAN, con DNI numero 692.227-L, en mi condicion de

Secretario del Consejo de Administracion de DINAMIA CAPITAL PRIVADO
S.C.R. S.A. '

CERTIFICO

Que la copia de las cuentas anuales individuales y consolidadas del ejercicio 2002 y de

sus respectivos informes de gestion que figuran anexos a los Informes de Auditoria
elaborados por Deloitte & Touche se corresponden con las cuentas anuales ¢ informes

originales, que han sido firmados en la ultima hoja por todos los Consejeros de la
Compaiiia.

Y para que surta los efectos oportunos, expido la presente en Madrid, a 4 de junio de
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DINAMIA Capital Privado 8.C.R., 5.A. Tomo 12530 de la Seccion 8, Folio 163, Hoja numero M-199056, Inscripcion 1.9, C.LF. A-81862724 Inscrita en el Ragistro Especial de Sociedades de Capital
Riesgo de la Direccidén Genaral del Tesoro y Politica Financiera con el nimero 21,




Dinamia Capital Prlvado,
Sociedad de Capital Riesgo,
S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion,
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de

diciembre de 2002, junto con el informe de
Auditoria




Raimundo Fdez. Villaverde, 65
28003 Madnd
Espana

Tel.; +{34) 915 14 50 00
Fax: +(34) 915 14 51 80
www.deloitte.es

Deloitte
& Touche

INFO E AUDITORIA D ENTAS ANUALES
A los Accionistas de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, 5.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, 5.A. (en lo sucesivo, la
Sociedad), que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2002 y la cuenta de pérdidas y ganancias y
la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion 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 realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justiticativa de las cuentas anuales
y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Segnin se indica en la Nota 6 de la Memoria, nuestro trabajo no ha incluido el examen de algunas de las snciecflafies
participadas, cuyas cuentas anuales han sido examinadas por otros auditores independientes. Nuestra opirudn,
expresada en este informe, sobre las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2002 se basa, en lo
relativo a estas participaciones, finicamente, en el informe de otros auditores.

3, La Sociedad, como cabecera de un grupo de empresas, presenta cuentas anuales consolidadas con las de sus
entidades dependientes y asociadas. Con fecha 30 de mayo de 2003 hemos emitido nuestro informe de auditoria de
las cuentas anuales consolidadas de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. y Sociedades
Participadas, en el que expresamos una opinion sin salvedades. El efecto de la consolidaci6n, realizada en base a los
registros contables de las sociedades consolidadas, en comparacion con las cuentas anuales adjuntas, supone un
incremento del activo y de las reservas de 13.712 y 13.900 miles de euros, respectivamente, y una disminucion del
resultado del ejercicio 2002 de 8.251 miles de euros.

4. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad presentan a efectos comparativos con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacién,
ademas de las cifras del ejercicio 2002, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2002. Con fecha 10 de junio de 2002 emitimos nuestro informe de
auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2001, en el que expresamos una opinion sin salvedades.

5. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, las cuentas anuales adjuntas del
ejercicio 2002 expresan en todos los aspectos significativos la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2002 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para
su interpretaciéon y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

6. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2002 contiene las explicaciones que los Administradores consideran
oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de su negocio y sobre otros asuntos, y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2002. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. n.° 50692

30 de mayo de 2003

Deloitte
Touche Deloitte & Touche Espana, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414,
Tohmatsu C.LF.: B-79104469. Domicilio Social: Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid.
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Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2002

R la socied

Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo el 11 de
noviembre de 1997. |

L.a Socledad esta inscrita en el Registro Especial Administrativo de Entidades de Capital Riesgo de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, con el nimero 21. Su domicilio social se encuentra en Madnd.

El objeto social principal de la Sociedad consiste en la promocion, mediante la toma de participaciones en su
capital, de empresas no financieras gue no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores ni en ningun
mercado secundario organizado y que no estén participadas en mas de un 25 % por empresas que coticen en
dichos mercados o que tengan la consideracion de entidad financiera. Para el desarrollo de su objeto social, |a
Sociedad puede facilitar préstamos participativos u otras formas de financiacién a las sociedades en las gue
participe. Asimismo, la Sociedad puede realizar actividades de asesoramiento.

L.as funciones de direccién, gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a N Mas Uno Electra
Capital Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora” -
véase Nota 10). La Sociedad Gestora forma parte del Grupo Nmas 1, cuya entidad dominante es N Mas Uno
IBG, S.A..

El 6 de agosto de 2002 la Sociedad Gestora, ha suscrito un acuerdo de co-inversion (en adelante, el “Acuerdo
da Co-inversion”) con Nmas1 Private Equity Jersey Limited, como General Pariner de Nmas1 Pnvate Equity
Fund, L.P. (en adelante, el Fondo), que asesora por N MAS UNO Advisor, S.A., (entidad perteneciente al Grupo
N mas Uno), por el cudl se rige la realizacion de inversiones conjuntas entre la Somedad y el Fondo. El Acuerdo
de Co-inversion establece la intencion de la Sociedad y del Fondo de realizar inversiones en empresas en
porcentajes iguales de participacion en el capital social de las mismas. La Sociedad y el Fondo se reservan la
posibilidad de variar los porcentajes de participacion, existiendo la posibilidad de que ambos porcentajes no
sean iguales, e, incluso, de que la Sociedad o el Fondo renuncien a participar en aiguna inversion realizada, si
sa da alguno de los siguientes supuestos:

- Existencia de alguna normma, ley o regulacién aplicable que impida la realizacién de la inversion para
alguna de las partes, o que implique para la Sociedad o el Fondo, algln efecto significativamente negativo.

- Existencia de clausulas en el contrato de inversién que impidan a la Sociedad o al Fondo la realizacion de
{a inversion.

- Que la Sociedad o el Fondo no dispongan de liquidez suficiente para realizar la inversion.

- Existencia de cualquier otra circunstancia que no hagan deseable la inversion para el Fondo o para la
Sociedad.

La Sociedad y el Fondo se comprometen a que toda inversidn a realizar en el futuro por la Sociedad y el Fondo
esté regulada por el Acuerdo de Co-inversion, salvo aquellas inversiones realizadas por la Sociedad que tengan
su origen en la continuacion de inversiones realizadas por ésta con anterioridad a la firma de dicho Acuerdo de
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Co-inversion y aquellas inversiones que pueda realizar la Sociedad en un futuro que se encuentren fuera del
objeto social del Fondo.

L a Sociedad y el Fondo se comprometen, segun lo establecido en el Contrato de Co-inversion a que:

- Las inversiones entre el Fondo y la Sociedad se realizaran de forma que ambas tengan log mismos
derechos, obligaciones, intereses y restricciones, realizandose las inversiones de forma simultanea. El
contrato establece que no es necesario que las inversiones de la Sociedad y el Fondo tengan la misma
estructura.

- Todos los costes derivados de las inversiones en entidades realizadas por la Sociedad y el Fondo se
rapartiran de forma proporcional a sus porcentajes de inversion en su capital social.

- La desinversién en aquellas inversiones realizadas de forma conjunta por la Sociedad y el Fondo se
realizara de forma también conjunta, simultanea y en las mismas condiciones para ambas, salvo en los
supuestos de que exista un acuerdo firmado entre la Sociedad y el Fondo que autorice el no cumplimiento
de este punto y cuando para la Sociedad o el Fondo sea deseable realizar la desinversion, no implicando
un perjuicio significativo para la otra.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, nt
provisiones ni contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.

3ases de presentacion de las cuentas anuales

imagen fiel-

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas a partir de sus
registros contables al 31 de diciembre de 2002 y se presentan de acuerdo con la Circular 5/2000, de 19 de
septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y con el Plan General de Contabilidad, de forma
que muestran la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de su resultado.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2002 se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad. No obstante, sus Administradores estiman que dichas cuentas anuales
seran ratificadas sin cambios significativos.

L os datos contenidos en esta memoria relativos al ejercicio 2001 se presentan, Unica y exclusivamente, a
efectos comparativos.

Principios contables-

El 23 de noviembre de 2002 se promuigt la Ley 44/2002 de Reforma del Sistema Financiero Espafiol, la cual
introducia modificaciones a la Ley 1/1999, de 5 de enero, asi como a la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades, en aspectos relativos al régimen fiscal aplicable a los fondos y sociedades de

capital riesgo. Estas modificaciones no han tenido ningin efecto significativo sobre las cuentas anuales del
ajercicio 2002.




TIMBRE

DEL ESTADO
oo

0G8729531

TRES CENTIMOS

CLASE B“ _____DE EURO

B Ao N

En la elaboracién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su formulacion.

rinc ntable normas de valor

Los principlos contables y normas de valoracién mas significativos utilizados por la Sociedad en |a elaboracién
de las cuentas anuales son los siguientes:

a) Reconocimiento de ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcion de su periodo de devengo.

No obstante, sngu:endo un criterio de prudencia, la Sociedad unicamente contabiliza los beneficios

realizados. Sin embargo, los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan
pronto son conocidos.

b) Deudores-

Se reflejan contablemente por el importe de la transaccién o por el importe entregado a los deudores, y se
practican las correcciones valorativas que se estiman necesarias para provisionar el riesgo por insolvencia,

el cual se evalia mediante un analisis individualizado de la capacidad de pago de cada deudor en funcion
de la informacion disponible.

¢) Cartera de inversiones financieras-

Las acciones, participaciones y valores de renta fija con rendimiento explicito propiedad de la Sociedad se

reflejan contablemente, titulo a titulo, a su precio de adquisicién; entendiéndose por tal el conjunto de los

desembolsos dinerarios realizados o comprometidos, excluidos los interesas o dividendos devengados no
- vencidos en el momento de la compra (que se registran de forma separada).

‘No obstante lo anterior, se compara el coste de adquisicion de los valores con su valor de realizacion,
obteniéndose de esta forma la plusvalia 0 minusvalia no materializada en cartera.

Por valor de realizaciéon se entiende:
1. Adquisicion temporal de activos:

- Con vencimiento residual superior a 6 meses a partir de la fecha de valoracion: se toma como
valor de referencia el precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de
interés de mercado de la Deuda Publica asimilable, incrementandose en una prima que sea
representativa del grado de riesgo del valor y de las condiciones concretas de la emision.

-  Con vencimiento residual igual o inferior a 6 meses a partir de la fecha de valoracion: su

pracio de adquisicion incrementado en los intereses devengados y no cobrados
correspondientes, calculados de acuerdo con la tasa intemma de rentabilidad de la inversion.
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2. Acciones.

a) Valores cotizados: cotizacion oficial media del dltimo dia del mes de la fecha del balance o, en su
defecto, del inmediato anterior.

b) Valores no cotizados:

- Inversiones en "capital inicio” (participaciones en compaiias no cotizadas con menos de tres
afios de existencia o que, teniendo mas de tres afios de existencia, no hayan obtenido
resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los ultimos cinco y
dichos resultados hayan sido verificados por experto independiente): el coste de adquisicion,
salvo que haya ocurrido cualquier hecho o circunstancia (problemas financieros, resultados
significativamente inferiores a los Inicialmente estimados, existencia de transacciones con
dichas participaciones realizadas por un tercero independiente, compromisos o pactos de
recompra con precio predeterminado de los que puedan desprenderse valores inferiores a los
de adquisicion, etc.) que modifiquen el valor estimado de realizacion de dicha inversion.

- Inversiones en “capital desarrolio” (entendidas las mismas como aquellas participaciones que
no cumplen los requisitos del apartado anterior): valor teérico-contable que corresponda a
dichas inversiones en el patrimonio contable de la entidad, corregido en el importe de las
plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la
adquisicién y que subsistan en el momento de la valoracidn posterior.

Las minusvalias resultantes de comparar el coste de adquisicion y el valor de realizacién de los titulos
(cuyo importe ascendia a 13.104 miles de euros al 31 de diciembre de 2002) se encuentran integramente

cubiertas con la “Provision por depreciacién de valores mobiliarios” (vease Nota 6-d).

Las plusvalias resultantes de comparar el coste de adquisicion y el valor de realizacion de los titulos (cuyo
importe ascendia a 7.890 miles de euros a 31 de diciembre de 2002) se registran en el epigrafe “Otras
cuentas de orden” del balance de situacion al 31 de diciembre de 2002 (vease nota 11).

- Impuesto sobre beneficios-

'El gasto por el impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula en funcion del resultado economico antes

de impuestos, aumentado o disminuido, segin comesponda, por las diferencias permanentes con el
resultado fiscal; entendiendo éstas como las producidas entre la base imponible y el resuitado contable

antes de impuestos que no reviertan en periodos subsiguientes y por las deducciones y bonificaciones que
corresponda aplicar a la Sociedad segun la legislacion vigente. -

Régimen aplicado-

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 1/1999, de 5 de enero,
reguladora de las Entidades de Capital Riesgo y de sus Socledades Gestoras, y que, en sintesis, son los
siguientes:

1. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y participaciones en el
capital de empresas, a las que se refiere el articulo 2.1 de la Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora de
las Entidades de Capital Riesgo y de sus Sociedades Gestoras, segin el afio de transmision
computado desde el momento de la adquisicion. Dicha exencion serd del 99% desde el inicio del
segundo afno y hasta el duodécimo, incluido. En el primer afio y a partir del duodécimo no se aplicara
exencion, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la
entidad participada acceda a la cotizacibn en un mercado de valores regulado en la Directiva

vd-
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93/22/CEE del Consejo, de 10 de mayo de 1993, la aplicacioén de esta exencion quedara condicionada
a que se proceda a transmitir esta participacién en un plazo no superior a dos afios, contados desde la
facha en que se hubiera producido la admisién a cotizacion.

2. Deduccion del 100% de los dividendos y, en general, de las participaciones en beneficios percibidos
de las sociedades que las sociedades y fondos de capital riesgo promuevan o fomenten, cualquiera
que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones 0 participaciones.

3. Deduccién (por aplicacion del articulo 28.5 de ia Ley 43/1995) de las rentas integradas en la base
imponible del sujeto pasivo originadas por la transmision de valores representativos del capital. El
importe de la deduccién se comesponde con el incremento neto de los heneficios no distribuidos
durante el tiempo de tenencia de la participacidon transmitida con el limite de las rentas computadas,
independientemente de cual sea el porcentaje de participacidn y el tiempo de tenencia de dichos
valores. -

El tipo de gravamen aplicable a la Sociedad en el impuesto sobre beneficios es del 35%.

e) ' Clasificacion de las deudas a corto plazo-

Las deudas se registran por el saldo dispuesto y se clasifican en funcion de sus vencimientos,
considerando como deudas a corto plazo aquéllas con vencimiento inferior a los doce meses a partir de la
fecha de los balances de situacion.

f) Otras cuentas de orden-

Este epigrafe recoge, exclusivamente, las plusvalias de cartera no materializadas que se producen por
diferencias entre el valor de realizacién de los valores, calcuiado conforme a lo senalado en el apartado c)
de esta Nota y el coste de adquisicion de los mismos.

4 Distribucién de resultados

La pmﬁuesta de distribucion del beneficio neto del ejercicio 2002 que el Consejo de Administracion de la
Sociedad propondra para su aprobacion a la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Miles
de Euros
Base de reparto-
Beneficio neto del ejercicio
Distribuciéon-

A reserva legal

A reservas voluntarias
A dividendos

13.783
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Préstamos a sociedades participadas
Administraciones Piiblicas
Otros deudores

(Provisiones para insolvencias)

a) Préstamos a socledades participadas-

El saldo de esta cuenta corresponde a los siguientes prestamos a sociedades participadas:

| Miles de Euros

Marie Claire,
S.A.

Capital Deutsche

Principal al 31 de diciembre de 2001

Amortizaciones
Diferencias de cambio
Principal al 31 de diciembre de 2002

el

3.311

619

|Intereses devengados no cobrados
Saldo al 31 diciembre de 2002
Intereses devengados (Nota 10)
Tipo de interés anual

Fecha de inicio
Fecha de vencimiento

S I+
218 218
-
652 |
652
- ]

241

3
a®

21/10/1998
31/10/ 2006

30/11/2000
30/09/2003

~]
2|2
g“& —r
o
N
[
=
N
-y

En el ejercicio 2001 Deutsche Woolworth GmbH procedié a amortizar un préstamo participativo concedido por la
Socledad, mediante la conversion del mismo en acciones de dicha sociedad. Al 31 de diciembre de 2002, los
intereses devengados, vencidos y pendientes de cobro de este préstamo ascendian a 652 miles de euros, y se
encuentran registrados en la cuenta “Intereses devengados no cobrados” del cuadro anterior. La Sociedad tiene
constituida al 31 de diciembre de 2002 una provision por insolvencias por importe de 652 miles de euros para |a
cobertura de la totalidad de estos intereses, que se encuentra registrada en el epigrafe “Deudores- Provision
para insolvencias” del balance de situacion al 31 de diciembre de 2002 (véase apartado c) de esta misma Nota).

El préstamo concedido a Capital Safety Group Limited esta denominado en libras esterlinas, y se encuentra
registrado en el balance de situacion al 31 de diciembre de 2002 aplicando el tipo de cambio oficial entre esta
moneda y el suro a dicha fecha. Las diferencias resultantes de aplicar este tipo de cambio y el tipo de cambio
axistente en el momento del desembolso del principal del préstamo, que al 31 de diciembre de 2002 ascendian a
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230 miles de euros, se encuentran regisiradas en el capitulo “lngreé.os distribuir en varios ejercicios” del balance
de situacién a dicha fecha.

b) Administraciones Publicas-

El desglose del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

Hacienda Pablica deudora por devolucion

de impuestos de ejercicios anteriores
Hacienda Publica deudora por Impuesto sobre
Beneficios del ejercicio 2002 (Nota 9)

¢) Provisiones para insolvencias-

El movimiento habido en esta cuenta durante el ejercicio 2002 ha sido el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2001
Traspasos (Nota 6-c)

Saldo al 31 de diciembre de 2002

6. Cartera de inversiones financieras

a) Valores no cotizados -

La composicidn al 31 de diciembre de 2002 de este epigrafe del balance de situacion es la siguiente:




TIMBRE
DEL ESTQDP

Capital inicio-

Ydilo Advanced Voice
Solutions, 5.A. (antes
denominada People
Communicatios, 5.A.) (d)

Grupo Universal Cleaning
Activities Unica, S.L. (antes
denominado Grupo
Atencién Empresarial,

Madrid

Madrid

Tntal saldn participaciones
en capital inicio

Capital desarrollo-
Dinamia Telematica, S.L.
Grupo Marie Claire, 5.A.

Madrid

Cables Perti, S5.A. Barcelona

(Grupo Tintas Robbialac, 5.A.
(antes denominado Grupo
Nova Robbialac - Industria
Ibérica de Tintas, 5.A.)

1Grupo Deustche Woolworth, | Alemania
GmbH.

Portugal

Capital Safety Group Inglaterra
Limited

Grupo Arco Bodegas Madrid
Unidas, S.A. (f)

Industrias Anayak, 5.A. Deba-

Grupo Educa Borris, S.A. Barcelona

Grupo Uni6n Derivan, 5.A. | Barcelona

(€)

Total saldo participaciones
en capital desarrollo

Total saldo participaciones
en valores no cotizados

_
= [ ]
-

Esta sociedad cierra su ejercicio econémico el 31 de marzo de cada afw. Los datos aqui incluidos corresponden a sus

estados financieros, consolidados si aplicable, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002,
no auditados.

Datos extraidos de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2002 (consolidadas, parﬁ el caso de grupos de sociedades),
auditadas.

(a)

(b)

Castellon

. Porcentaje
Sector de de Partici-
"~ Empresa Domicilio Actividad Auditor pacion

Servicios de
identificaciéon de
vOZ

Limpieza

Instrumental
Fabricacion

Fabricacion y
venta de
s1stemas

eléctricos para
vehiculos

Produccion y

comercializacion
de pinturas

Distribucion
Equipos de
seguridad
Vinjcola

Fabricacion,

Guipuzcoa | compra y venta

de maquinaria
Jugueteria

Quimica

TRES CENTIMOS

0G8729536
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|KPMG

Miles de Euros
Datos de la Sucnedad

Beneficio/
(Pérdida)

del Eyermcm

Coste de

8515 4.709 (h)|24.557 (h)

KPMG
Auditores,
5.L.

(2.849) (b)

KPMG
Auditores,
S.L.

(3.128) (h)

No auditada

Deloitte &

Touche

Espafia, S.L.

KPMG

Auditores,
S.L

() (<)
2.196 (a)

(9) (c)
6.818 (a)

4.820|19.200 (a)

(20) b)|  (2355) (b)

Joao Augusto 1.813 (b)

y Associados

14.604| 5.000 (b)| 30.810 (b)

Emst &
Young
Deloitte &
Touche
Ernst &
Young

4.270(20.758 (b) | 37.957 (b)| 4705 (b)

2752 7.025 (a)] 40934 (a)| 2431 (a)

17.418|17.799 (b)}] 59.735(b)| 11.606 (b)

1.874 (b) | 7121 (b) 963 (b)
Auditores,
S.L.
Mazars &
Asociados
Deloitte &
Touche
Espaiia, S.L.

2.907| 7.564 (a)](2.012) (a)| 3.242(a)

9.567|20.135 (b) 3.343 (b)
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Datos extraidos de las cuentas anuales abreviadas de la sociedad al 31 de diciembre de 2002, no auditadas.

En el ejercicio 2002, esta sociedad cambi6 su anterior denominacién social, People Communications, 5.A., por la actual,
Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A..

Al 31 de diciembre de 2002 la totalidad de las acciones de esta sociedad se encontraban p:gnoradas como garantia de
préstamos concedidos a la misma por determinadas entidades financieras,

El 33% de las acciones propiedad de la Sociedad, se encuentran pignoradas como garantia ante ciertas entidades
financieras que avalaron y financiaron la compra de dichas acciones en el ejercn:m 1999 por parte de los actuales
accionistas,

La totalidad de las participaciones sociales propiedad de la Sociedad se encuentran pignoradas como garantia de un
préstamo sindicado concedido por varias entidades financieras a dicha sociedad. |

Esta sociedad cierra su ejercicio econémico el 31 de octubre de cada ejercicio. Los datos aqui presentados corresponden a
los estados financieros correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002, no auditados.

Se presenta neto, en su caso, de los dividendos a cuenta del resultado del gjercicio.

Los movimientos habidos en las participaciones durante el ejercicio 2002 han sido los siguientes:
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Mlles de Eums

DOT EI'Iﬂ enaciones
Beneficio en Saldos al 31
Traspasos | Venta Coste Nota 10 - de 2002

Sociedad de 2001 | Adquisiciones

Capital inicio-

Ydilo Advanced Voice
Solutions, 5.A. (antes
denominada Feople
Communicatios, S.A.)

Atencién Empresarial, 5.L.

Isolux Wat, 5.A.

Tintas Robbialac, 5.A. (antes

denominada Nova Robbialac -

Indstria Ibérica de Tintas, 5.A.)
Cables Perti, 5.A.

Capital desarrollo-
Marie Claire, 5.A.

Cables Perti, S.A.

Deustche Woolworth, GmbH
Tintas Robbialac, S_A. (antes
denominada Nova Robbialac -
Indiistria [bérica de Tintas, S.A.)
Capital Safety Group

Arco Bodegas Unidas, 5.A.
Industrias Anayak, 5.A.

Educa Borrds, S.A.

Dinamia Telematica, 5.A. (1)
Unidén Derivan, 5.A.

--mm—
rosade | oow| . | s | | ousm| mow | _mem

(1) Al 31 de diciembre de mm el coste de adquisicién de esta participacion se encontraba reglsu'ada en el epigrafe
“Inmovilizado financiero” del balance de situacién a dicha fecha.

Isolux Wat, S.A. -

Al 31 de diciembre de 2001, la Sociedad era propietaria del 29,41% del capital social de Isolux Wat, S.A. {en
adelante, “Isolux®).

En abril de 2002, Isolux realizé una ampliacién de capital liberada, en la que la Sociedad renuncié a su derecho
de suscripcién preferente, por lo que su porcentaje de participacion en el capital social de Isolux se radujo hasta
el 28,30%.

- 10 -
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En el mes de abril de 2002, la Sociedad, junto con otros accionistas de Isolux {(en adelante, los 'Vendt_adores de
la Opcidn®), suscribieron un acuerdo (en adelante, el “Contrato de Opcién®) por el cual éstos vendieron una
opcién de compra (en adelante, la “Opci6n”) a otros accionistas de Isolux (en adelante, _Ias 'Cnmpra_dfargs de la
Opcion®) sobre la totalidad de sus acciones. Este Contrato de Opcion, por el cual la Socneglad no recibié [mpnrte
alguno en concepto de prima, tiene su origen en la liquidacion de ciertos derechos concedidos por Ia_S:npiedad y
el resto de los Vendedores de la Opcion a los Compradores de la Opcidn en el momento de la adq_mslmbn de la
participacién en Isolux por parte de la Sociedad y del resto de los Vendedores de la Opcion, en el ano 1999.

La Opcion era ejecutable por parte de los Compradores de la Opcion en los siguientes supuestos:

- En el caso de que la Sociedad y el resto de los Vendedores de la Opcién vendiesen su participacion a un
tercero. |

- Admisién a negociaci6n de las acciones de Isolux en un mercado secundario de valores.

- Absorcién de Isolux y extincién de su personalidad juridica por parte de una entidad cuyas acciones
cotizasen en un mercado secundario de valores.

En el Contrato de Opci6n se establecian las fechas a partir de las cuales seria ejercitable la Opcion por parte de
los Compradores en el caso de que se produjese alguno de los supuestos anteriores, no pnudiendo ser est.'fs
Opcién ejercida en ningin caso, atendiendo a las condiciones de dicho Contrato de Opcién, antes del 30 de abnit

de 2003.

El 8 y el 9 de agosto de 2002, la Sociedad alcanz6 sendos acuerdos, junto con otros accionistas de Isolux, para
vender la totalidad de su participacion en dicha sociedad a la compaiia Construction Investments, S.a.r.l.. El
precio total de venta acordado para las acciones de Isolux propiedad de la Sociedad fue de 59.535 miles de
euros, los cuales fueron abonados en efectivo por el comprador.

El importe a pagar por la Sociedad a los Compradores de |a Opcidn descrita anteriormente para liquidar dicho
Contrato de Opcion, al haberse producido uno de los supuestos que daban derecho a los compradores de la
Opcion a ejercitaria, se acordd entre las partes el 9 de agosto de 2002, atendiendo a lo dispuesto en el Contrato
de Opcién, en 15.368 miles de euros.

El importe a pagar a los Compradores, una vez ejerzan la Opcibn, se encuentra registrado en el capitulo
“Acreedores a corto plazo” del balance de situacion al 31 de diciembre de 2002 (véase Nota 8). Este importe,
atendiendo a lo estipulado en el Contrato de Opcién, se encuentra depositado en una entidad financiera hasta el
momento en que sea abonado a los Compradores de la Opcién, y se incluye en el epigrafe “Tesoreria™ del
balance de situacion al 31 de diciembre de 2002. Dicho depésito se encuentra pignorado como garantia del
pago del importe a liquidar a los Compradores.

El beneficio obtenido por la Sociedad por la venta de su participacion en Isolux, una vez descontados los
importes a pagar a los Compradores de la Opcion, ha sido de 29.743 miles de euros, los cuales se eycu?ntmn
registrados en el epigrafe “Beneficio en venta y amortizacién de activos financieros- Por venta y amortizacion de
activos financleros no cotizados- De acciones” (véase Nota 10).

Al 31 de diciembre de 2002, l1a Sociedad no alcanzaba el coeficiente minimo de inversiéon del 60% de su activo
en participaciones en el capital social de empresas que sean objeto de su actividad, establecido en la Ley
1/1899, de 5 de enero, Reguladora de las Entidades de Capital-Riesgo y de sus Sociedades Gestoras, como
consecuencia de la venta en el ejercicio 2002 de la participacion en Isolux Wat, S.A.. Si bien la Ley 1/1999
admite el incumplimiento temporal de este coeficiente de inversién durante un periodo de 24 meses desde el
momento en que se realice alguna desinversion, es intencién de los Administradores de Ia Sociedad proceder a
la subsanacion de este hecho dentro del periodo mencionado. -

-11 -
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b) Valores cotizados -

'EI detalle del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

Acciones

Adquisicién temporal de activos '
Otros valores de renta fija

El saldo de la cuenta “Acciones” del cuadro anterior recoge el coste de adquisicion de las acciones cnti:_:ad@ en
la bolsa de valores espafiola, representativas todas de la participacion en el capital social de entidades incluidas
en el indice IBEX 35.

El saldo de la cuenta “Adquisicion temporal de activos” al 31 de diciembre de 2002 estaba mateﬁalizqdo en
Deuda Plblica y pagarés de empresa contratados con Banco Espafiol de Credito, S.A_.. Banco Intercnni_;mept'al
Espafiol, S.A y B.N.P. Paribas Securities Services- Sucursal Espana, S.A. con vencimiento durante el ejercicio
2003 y un tipo de interés medio anual del 2,93%. Los intereses devengados en el ejercicio 2002 han E_SCEHC!ICIG a
1.561 miles de euros, que figuran registrados en el epigrafe “Ingresos Financieros - Intereses - De inversiones
de renta fija" de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 10).

E| saldo de la cuenta “Otros Valores de Renta Fija" corresponde a pagarés coniratados por la Sociedad con

Banco Intercontinental Espaiiol, S.A. (Bankinter), los cuales tenfan un tipo de interés medio anual del 4,17%. El

interés generado por estos pagarés en el ejercicio 2002 ascendié a 37 miles de euros, que se encuentran

registrados en la cuenta “Ingresos Financieros — Intereses —De inversiones de renta fija" de la cuepta de

nérdidas y ganancias (véase Nota 10). Estos pagarés estan pignorados como garantia de un aval concedido por
~ Bankinter a favor de Dinamia Telemética, S.L. por importe de 841 miles de euros.

A continuacion se resume el movimiento habido en el ejercicio 2002 en titulos de renta variable cotlizada, en
adquisicion temporal de activos y en otros valores de renta fija:

Miles de Euros

Saldos al 31 de diciembre de 2001
Altas

Bajas
Saldos al 31 de diciembre de 2002

-12 -
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Las minusvalias resultantes de comparar el coste de adquisicion y el valor de realizacion de los titulos
integrantes de la cartera de acciones cotizadas de la Sociedad (cuyo importe ascendia a 1.120 miles de euros al
31 de diciembre de 2002) se encuentran integramente cubiertas con la “Provisiéon por depreciacion de valores
mobiliarios” (véase apartado d, de esta misma Nota).

¢) Intereses de la cartera de Inversion-

El detalle del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

Intereses de la cartera de inversion-

De adquisicién temporal de activos
De otros valores de renta fija
Provisién para insolvencias

El movimiento de la cuenta “Provision paré insolvencias” del cuadro anterior en el ejercicio 2002 ha sido el
siguiente:

Saldo a 31 de diciembre de 2001
Traspasos (Nota 5-¢)

Saldo a 31 de diciembre de 2002

d) Provision por depreciacién de valores mobiliarios-

El movimiento habido en el ejercicio 2002 en la provision por depreciacién de valores mobiliarios es el siguiente:

- 13-
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Cotizados
(apartadu

Saldos al 31 de diciembre de 2001

Dotaciones con cargo a resultados del
ejercicio 2002

Recuperaciones con abono a resultados
del ejercicio 2002

Dotacién neta con cargo a resultados
del ejercicio 2002

Saldos al 31 de diciembre de 2002

7. Fo ropio

El movimiento habido durante el ejercicio 2002 en los saldos que componen el capitulo "Fondos Propios” del
balance de situacion se detalla a continuacion:

— Viles de Euros

Capital | Prima de |Reserva eservas
Social Emisién | Legal anuntanas Reservas

Saldos al 31 de diciembre - |
de 2001 85.899 : . 132,172
Distribucién beneficio del - |
ejercicio 2001 | : (5.130)
Reparto de prima de |
emision de acciones (355) (855)
Beneficio del ejercicio 2002 - - 13.783
Saldos al 31 de diciembre 9.895 2.598 13.783
de 2002

El capital social al 31 de diciembre de 2002 estaba representado por 8.550.000 acciones, de 3 euros de valor
nominal cada una, integramente suscntas y desembolsadas.

Beneficio
del
Ejercicio

Total Dividendos
Fondos
Propios

Las acciones de la Sociedad cotizan en el Mercado Continuo de las Bolsas de Valores espafiolas.

-~ 14 -
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El detalle de los accionistas mas significativos de la Sociedad al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

% de
Titular Participacion

Electra Fleming Private Equity
Partners

Agrupacién Mutua del Comercio y
de la Industria

Atalaya Inversiones, 5.L.

Entur-99, S.L.

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, las sociedades que obtengan en el
ejercicio econdmico beneficios, deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que esta alcance, al
menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su
saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad y mientras no supere :al 20% del
capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

Con relai:ién a la prima de emision, el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente
la utilizacién del saldo de la prima de emisién para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna
en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

8. Acreedores a corto plazo

El detalle del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

Ajustes por periodificacion-

Acreedores por opciones a liquidar (Nota 6-a)
Otros
Otros

j ion fiscal

La Sociedad tiene sujeta a inspeccion fiscal la totalidad de las operaciones realizadas en los Gltimos 4 ejercicios.

A cnhtinuacién se muestra la conciliacion del resultado contable del ejercicio 2002 con la base _Impanible del
Impuesto sobre Sociedades, asi como el gasto por impuesto del ejercicio.

-15-
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Resultado del ejercicio antes de impuestos
Diferencias permanentes
Aumentos
Disminuciones
Resultado contable ajustado

Diferencias temporales:
Aumentos
Disminuciones

Base imponible

Tipo impositivo

Cuota integra

Retenciones y pagos a cuenta

Hacienda Pablica deudora por Impuesto sobre
Beneficios (Nota 5-b

obtenida por la venta realizada en e! ejercicio 2002 de Isolux Wat, S.A. (vease Nota 6-a).

Al 31 de diciembre de 2002, la Sociedad tenia bases imponibles negativas del Impuesto sobre Socigdades
pendientes de compensar, con origen en los ejercicios 2001 y 2002 por importe de 2.028 vy 7.072 miles de
euros, respectivamente. De acuerdo a la legislacion vigente, estas bases podran compensarse con las bases
imponibles positivas generadas en los 15 ejercicios siguientes al ejercicio en que se generaron.

Al 31 de diciembre de 2002 |a Sociedad tenia deducciones por doble imposicién de la cuota integra del Impue_stn
sobre Sociedades pendientas de aplicacion con origen en los ejercicios 2001 y 2002 por importe dfa 1.227 miles
de euros y 431 miles de euros, respectivamente. Segun. la legislacion vigente, estas deducciones podran
aplicarse en las declaraciones del impuesto sobre sociedades de los 7 ejercicios siguientes al ejercicio en el que
se generaron, siempre y cuando exista cuota integra positiva para ello.

Debido a posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal aplicable_, 'podrian axistir dateqninados
pasivos fiscales de caracter contingente. Sin embargo, en opinion de los Administradores de I_a Suq.ledad. la
posibilidad de que dichos pasivos se materializasen es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de
ellos pudiera derivarse no afectaria de forma significativa a estas cuentas anuales.

10, Ingmgggﬁg gastos

Otros gastos de explotacion -

El desglose del saldo de esta partida de |a cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2002 es el
siguiente: - | .
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Comisién de gestion fija

Comision de éxito estimada
Servicios exteriores
Otros

El sistema de retribucion acofdado con la Sociedad Gestora (véase Nota 1) tiene dos mmpanentes. que
corresponden a:

1. Una comision de gestion fija anual de! 1,75% sobre el valor del “activo valorado” de ]a Sociedad (para
la determinacién del “activo valorado” la Sociedad Gestora prepara una valoracion trimestral conforme
a criterios de generalizado reconocimiento en la practica intarnacional, rexfisac_:la'l samestralmente por
un tercero independients). El importe devengado por este concepto en el €ejercicio 200_2 hf ascendido
a 2.962 miles de euros, que se encuentra registrado en la cuenta “Comision de gestion” del cuadro
anterior. |

2. Una comisién de éxito del 20% sobre la plusvalia neta que la Sociedad obtenga por Ia trangrpisién de
la totalidad de las participaciones en sociedades objeto de su actividad en un mismo ejercicio social,
asi como por los rendimientos que dichas participaciones le proporcionen, deduc::da de lg misma la
comision de gestién fija anual, y siempre y cuando la plusvalia supere una rentabilidad mimmg !gual a
la media de la TIR de los Bonos del Estado espaiiol a 3 aiios durante el Gltimo mes de diciembre
anterior al comienzo de cada aho natural. Esta comisién se pagara a la Sociedad Ges.tqra en la
medida en que se hayan realizado todas las inversiones aglquiﬁdas en un mismo ejercicio por la
Sociedad. El importe estimado por este concepto en el ejercicio 2002, que _he_'n asgandido a 5.6_04 miles
de euros, corresponde en su totalidad a la operacion de la venta de la participacion 519 la Sncle‘da::l en
Isolux Wat, S.A. (véase Nota 6-a), y se encuentra registrado en la cuenta “Comision de exito del
cuadro anterior con contrapartida en el capitulo *Acreedores a largo plazo™ del balance de situacion al
31 de diciembre de 2002.

Dentro de la cuenta “Servicios exteriores” del cuadro anteric_tr se recogen, _entre otros, Io's _hnnora:_'iqs
relativos a servicios de auditoria de cuentas de la Sociedad por importe de 30 miles de euros, unico serviCio
prestado por el auditor.

Ingresos financieros-

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2002 recoge lo siguientes importes:

-17 -
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Miles de
Euros
Dividendos-
De valores no cotizados | 1.210

De valores cotizados 41
1.251

. .
.
LS |
.
b
II L}
‘.l
,
1! |
,
N ' B
72
o
g
;!-. ]
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i

Intereses-
De inversiones en renta fija (véase Nota 6-b) 1.598
De préstamos participativos (Nota 5-a) 271
Otros 11

1.880

3.131

La cuenta “Dividendos — De valores no cofizados” recoge los dividendos percibidos en el ejercicio 2002 de las
siguientes sociedades:

Miles de
euros
Unién Derivan, S.A.

Marie Claire, S.A.
Arco Bodegas Unidas, S.A.

Beneficio en venta y amortizacion de activos financieros-

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias recnga los siguientes importes:

Por venta y amortizacién de activos no cotizados-
De acciones (Nota 6-a)

Por venta y amortizacion de activos cotizados-
De acciones

-18 -
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11. ___Otras cuentas de orden

El saldo de las cuentas de orden al 31 de diciembre de 2002 recoge el importe de las Plusvalias no
materializadas de la cartera, resultado de comparar el coste de adquisicion con el valor de realizacion, calculado
conforme a los criterios establecidos en la Nota 3-c. El detalle de estas plusvalias no matenalizadas de la cartera
al 31 de diciembre de 2002 se resume a continuacion:

Marie Claire, S.A.
Capital Safety Group Limited
Grupo Unién Derivan, 5.A.

@
@
@
@
¢
®
@
@
@
@
@
®
@
®
@
® 12. tribucion y otras taciones al Conse
@ Administracion

Durante el ejercicio 2002, la Sociedad ha devengado remuneraciones a favor de los miembros de su Consejo de
. Administracién por importe de 64 miles de euros, que se encuentran registrados en el epigrafes “Gastos de
o
o
@
®
@
@
®
@
@
®
@
@
@
@
®
o

personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias. El desglose de las remuneraciones satisfechas en el gjarciciu
2002 a cada uno de los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad, se muestra a continuacion:

D. Emilio Cuatrecasas Figueras

D. Simén Pedro Barcel6 Vadell
D. José Antonio Itarte Zargiieta
D. Evaristo Murtra de Anta

D. David Osborne

Los miembros del Consejo de Administracién no han recibido ningun otro tipo de remuneracion en el ejercicio
2002, |

Al 31 de diciembre de 2002 no existian ni anticipos ni créditos concedidos, ni se tenian asumidos compromisos

en materia de pensiones o sequros de vida con los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion.

- 19 -
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'I;ns cuadros de financiacién correspondientes a los ejercicios 2002 y 2001 se detallan a continuacion:
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14. Hech r

En el mas de enero de 2003, la Sociedad ha comprado, junto con el Fondo, acciones preferentes de la sociedad
High Tech Hotels & Resorts, S.A., aquivalentes al 65,26% de su capital social, por un precio de adquls:cu’.’m de
10.000 miles de euros, de los que 5 000 miles de euros corresponde a la Sociedad.

Con postenioridad a esta compraventa, High Tech Hotels & Resorts, S.A. ha realizado una ampliacion de capital
mediante acciones preferentes y ordinanas, de la cudl la Sociedad ha suscrito y desembolsado en su totalidad
acciones por un coste total de 4.500 miles de euros. Daspués de estas operacionas, la Sociedad es propietana
del 42,31% del capital social de High Tech Hotels & Resorts, S.A.
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Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Informe Gestién del Ejercicio 2002

VOLUCION DURANTE EL ANO Y PREVISIONES PARA ANOS SIGUIENTES

E

Los hechos mds significativos o relevantes que se han producido en este ejercicio han sido los
siguientes: | |

A) INVERSIONES EN SOCIEDADES NO COTIZADAS:
A1) Situacion inicial

Por lo que se refiere a la cartera de inversiones en sociedades no cotizadas, DINAMIA comienza el
ejercicio con un volumen total en contabilidad (a precio de adquisicién sin considerar provisiones) de
92.113 miles de euros, a lo que habria que ahadir 4.017 miles de euros en nominal de creéditos a
sociedades participadas, con unos intereses devengados y pendientes de cobro a 31/12/01 de ?»87
miles de euros. Todo ello supone un total de inversién en sociedades no cotizadas de 96.517 miles

de euros, con participaciones en trece sociedades.

La valoracion realizada a 31 de diciembre de 2001 por N Mas Uno Electra Capital Privado, Sociedad
Gestora de Entidades de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Gestora de Dinamia), revisada y aceptada
por un experto independiente, arrojaba un valor de la cartera total en Sociedades no coti;adas de
132.159 miles de euros (136.563 si incluimos créditos a sociedades participadas e intereses
devengados pendientes de cobro), por lo que se ponia de manifiesto una plusvalia pendiente de
materializacion para Dinamia de su "portfolio” de sociedades no cotizadas de 40.046 miles de euros.

A2) Inversiones en el aio

Durante el afio, no se han llevado a cabo adquisiciones de participaciones en nuevas companias, ni
inversiones adicionales en compaiiias participadas.

A3)  Desinversiones en el afio;

Durante el ejercicio, se ha producido solamente una desinversion total de las participaciones que
Dinamia tenia :

- 1SOLUX WAT, S.A.: En el mes de Agosto, Dinamia vendié la totalidad de su
participacion en esta compaiiia, junto con el resto de los accionistas, al equipo directivo
de la citada sociedad. El importe neto cobrado por la venta de la participacion fue de
44.167 miles de euros. El importe neto registrado por Dinamia como plusvalia de la
operacion de venta en sus estados financieros individuales fue de 29.743 miles de

euros.

Adicionalmenta, durante el ejercicio se han producido la siguiente desinversion parcial en una
compafiia en la que se tenia participacion al comienzo del ejercicio: .
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- EDUCA-BORRAS, S.A.: En ol mes de Julio se han lievado a cabo una pequefa venta
de acciones a directivos de la sociedad, por un total de 98 miles de euros y a precio de
coste, por lo que no ha tenido incidencia en los resultados de Dinamia.

Por otro lado, por lo que se refiere a la financiacién a sociedades participadas se han producido en el
ejercicio dos amortizaciones parciales (a 31 de marzo y a 30 de septiembre) del préstamo concedido
a Marie Claire, S.A. de 114 y 120 miles de euros respectivamente, con lo que a final del ejercicio
2002 el nominal det crédito concedido a la citada sociedad era de 254 miles de euros. Finalmente, se
ha procedido a actualizar a final de ejercicio, y en cumplimiento de la nommativa de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, el importe del nominal del préstamo concedido en moneda
extranjera (libras esterlinas) a la sociedad participada Capital Safety Group, arrojando dichos
calculos un menor importe del nominal del préstamo de 218 miles de euros y quedando dicho
nominal en 3.311 miles de euros.

A4) Situacion final

Como consecuencia de los movimientos descritos en los apartados anteriores, la situacion que
presenta la inversién en sociedades no cotizadas (doce sociedades) es de un valor total neto de las
participaciones de 65.607 miles de euros, que se presentan como cartera de invarsiones financieras
dentro del activo circulante (de acuerdo con lo regulado en la Circular 5/2000 de la CN.M.V.), a lo
que hay que afiadir 3.565 miles de euros de créditos a sociedades participadas (presentados en los
estados financieros como deudores dentro del activo circulante) mas 624 miles de euros de intereses
devengados pendientes de cobro y netos de provisién. El total seria, pues, de 69.796 miles de
euros.

Por Ultimo, cabe mencionar que la valoracién realizada a final del ejercicio 2002 por N Mas Uno
Electra Capital Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, S.A. (Sociedad Gestora
de Dinamia) arroja un valor de la cartera total en sociedades no cotizadas de 74.244 miles de euros
(78.433 miles de euros si incluimos créditos a sociedades participadas e intereses devengados
pendientes de cobro). Estas cifras supondrian plusvalias pendientes de materializar por Dinamia en
su inversion en sociedades no cotizadas de 8.637 miles de euros, comparando las cifras de |a
valoraciéon con el importe contable neto de los saldos que se reflejan en los estados financieros
individuales.

B) OTRAS INVERSIONES:

B1) Valores cotizados

Al inicio del ejercicio, Dinamia tenia una inversién en cartera de valores que conformaban el indice
IBEX, que presentaba un valor de coste de 2.657 miles de euros, siendo la provision por
depreciacion a 31/12/01 de 542 miles de euros, por lo que el valor neto reflejado en libros era de
2.115 miles de euros. El valor de mercado a cierre del ejercicio de la mencionada posicion era de

2.177 miles de euros, por lo que existia una plusvalia pendiente de materializar por esta inversion de
62 miles de euros.

Durante el ejercicio no se han producido altas o bajas significativas en esta cartera de valores.

Al cierre del ejercicio, la inversidén en valores cotizados presentaba un valor de coste de 2.633 miles
de euros, siendo la provision por depreciacién a 31/12/02 de 1.120 miles de euros, por o que el valor
neto reflejado en libros es de 1.513 miles de euros. El valor de mercado a cierre del ejercicio de la
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mencionada posicién era de 1.573 miles de euros, por lo que existe una plusvalia pendiente de
matenalizar por esta inversién de 60 miles de euros.

Por ﬁlti:ﬁo. cabe mencionar que los rendimientos por dividendos generados por la inversién en
valores cotizados a lo largo del ejercicio 2002 ha ascendido a 41 miles de euros.

B2) Tesoreria

La posicion inicial de la tesoreria de Dinamia era de 35.571 miles de euros.

Al final del ejercicio 2002, la posicidn neta de tesoreria era de 74.052 miles de euros (incluyendo 932
miles de euros de pagarés en garantia del aval prestado a Dinamia Telematica, S.L.), explicAndose
el aumento respecto de la posicién inicial fundamentaimente por la desinversion habida en la cartera
en valores no cotizados durante el afio (ver apartado A), que no se han compensado con otros
pagos, ademas de otros aspectos como el pago de dividendo llevado a cabo por la Sociedad en
Julio, por un importe total de 5.985 miles de euros.

La colocacién media en instrumentos financieros de la tesoreria de la Sociedad durante el ejercicio
ha estado en torno a los 48.500 miles de euros, a un tipo medio de interés de un 2,93% en
adquisicion temporal de activos y un 4,17% en otros valores de renta fija. Los rendimientos totales
generados por estas colocaciones han ascendido a 1.598 miles de euros.

OTROS ASPECTOS:

Durante el ejercicio 2002 Nmas Electra Capital Privado, $.A., como gestora de Dinamia, ha suscrito
un acuerdo de co-inversién con Nmas 1 Private Equity Jersey Ltd, como General Partner de Nmas1
Private Equity Fund, fondo asesorado por N mas 1 Advisor, S.A. entidad perteneciente al Grupo
Nmas1, por el cudl, se propondra la realizacién de inversiones en conjunto. A través de dicho
acuerdo, Dinamia y Nmdés1 Private Equity Fund, que -en conjunto- cuentan con unos activos

aportados o comprometidos de unos 300.000 miles de euros, podran optar por la realizacion de
inversionas de mayor tamaiio. -

HECHOS POSTERIORES

Por lo que se refiere a la cartera de participaciones en no cotizadas, en el periodo transcurrido desde

el comienzo del ejercicio 2003 hasta la fecha del presente informe se han producido los siguientes
hechos: |

- £l dia 29 de enero de 2003, Dinamia y Nmas1 Private Equity Fund, han co-invertido un
total de 19.000 miles de euros en la compaiiia High Tech Hotels & Resorts, S.A., cadena
hotelera con trece establecimientos, centrada en el segmento de hoteles de ciudad, El

precio de adquisicion de Dinamia ha ascendido a 9.500 miles de 8uros. .
™,

- Se ha producido una amortizacion parcial del préstamo concedido a Marie Claire, S.A.
por un importe de 124 miles de euros, con lo que el nominal del prestamo pasa a ser de
130 miles de euros.

La posicién en valores cotizados apenas ha sufrido variacién (sOlo por los ajustes en la provisién),
mientras que la tesoreria ha disminuido acorde a la inversién producida. -

0G8729553
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lil.- OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

No ha habido operaciones con acciones propias.

V.. INVESTIGACION Y DESARROLLO

L.a Sociedad no ha desarrollado actividad alguna relacionada con la investigacién y desarrollo.




Las Cuentas Anuales de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. y el Informe de
Gestion han sido aprobados por el Consejo de Administracién de Dinamia Capital Privado, Sociedad
de Capital Riesgo, S.A., en su reunion del 26 de marzo de 2003, con vistas a su verificacion por 108
auditores y posterior aprobacion por la Junta General de Accionistas. Dicho Informe de Gestion y
Cuentas Anuales estan extendidos en Z§folios de papel timbrado, clase & #, nimeros 0 &81295217 a

0 & 32255 » ambos incluidos. '
D. Santiago Bergaréche Basquets"’ | D. José Fernando Sanchez-Junco Mans
. PrnniHn—*- \lm )
o
-y
D. Juan Domingo Ortega Martinez — D Evaristo Murira de Anta
Vocal Vicepresidente

D. David Osborne
V('\r'“:il

C L

——

Diligencia que levanta el Secretario para hacer constar que, tras ia aprobacion de las cuenias
anuales y el informe de gestion correspondientes al ejercicio 2002 de Dinamia Capital Privado,
S.C.R., S.A. por los miembros del Consejo de Administracion en la sesion de 26 de marzo de 2003,
sus miembros han procedido a suscribir el presente documento, estampando su firma cada uno de
los sefiores cuyos nombres y apellidos constan en esta uitima hoja.

Madfid, 26 de marz 003.

Luis de Carlos Berfran

Secretario del Consejo de Administracion

'
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo,
>.A. (en lo sucesivo, la Sociedad) y Sociedades Participadas (véase Nota 3), que comprenden el balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 2002 y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion
sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su
presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Segun se inclica' en la Nota 3 de la Memoria, nuestro trabajo no ha incluido el examen de algunas de las
sociedades participadas, cuyas cuentas anuales han sido examinadas por otros auditores independientes.
Nuestra opinién, expresada en este informe, sobre las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad y

%ofiedades Participadas correspondientes al gjercicio 2002 se basa, en lo relativo a estas participaciones,
unicamente, en el informe de otros auditores.

3. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad presentan a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de perdidas y ganancias y
d'el cuadro de financiacién, consolidados, ademas de las cifras del ejercicio 2002, las correspondientes al
ejercicio anterior, Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2002, Con fecha 10 de junio de 2002 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2001, en el que expresamos una opinion sin salvedades.

4. En nuestra opini6n, basada en nuestra auditoria y en el informe de otros auditores, las cuentas anuales
consolidadas adjuntas del ejercicio 2002 expresan en todos los aspectos significativos la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera, consolidados, de la Sociedad y Sociedades Participadas al 31 de
diciembre de 2002 y de los resultados consolidados de sus operaciones y de los recursos consolidados
obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con principios y

I'lﬂtI;Il:i':IE contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio
anierior,

o. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2002 contiene las explicaciones que los Administradores
mnsic!eran oportunas sobre la situacién de la Sociedad y Sociedades Participadas, 1la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informaci6én contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2002. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de

informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad y Sociedades
Participadas.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. n.? 0692

30 de mayo de 2003

Deloitte

;uEChEt Deloitte & Touche Espaina, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, folio 188, seccién 8, hoja M-34414,
M C.LF.: B-79104469. Domicilio Social: Raimundo Fernidndez Villaverde, 65. 28003 Madrid.




Dinamia Capital Privado,
Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
(la Sociedad) y Sociedades Participadas

Cuentas Anuales Consolidadas

e Informe de Gestion
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el 31 de Diciembre de 2002
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Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
(la Sociedad) y Sociedades Participadas

Memoria correspondiente al ejé.rcicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2002

1. ___Resefia de la Sociedad

Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé el 11 de
noviembre de 1997. | |

La Sociedad esta inscrita en el Registro Especial Administrativo de Entidades de Capital Riasgo de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, con el nimero 21. Su domicilio social se encuentra en Madnd.

El objeto social principal de la Sociedad consiste en la promocion, mediante la toma de participaciones en su
capital, de empresas no financieras que no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores ni en ningun
mercado secundario organizado y que no estén participadas en més de un 25 % por empresas que coticen en
dichos mercados o0 que tengan la consideracién de entidad financiera. Para el desarrollo de su objeto social, la -
Sociedad puede facilitar préstamos participativos u otras formas de financiacion a las sociedades en las que
participe. Asimismo, la Sociedad puede realizar actividades de asesoramiento.

En el Anexo 1 se presentan los balances de situacion al 31 de diciembre de 2002 y 2001 y las cuentas de
pérdidas y ganancias y los cuadros de financiacion correspondientes a los gjercicios anuales terminados en
dichas fechas de la Sociedad, preparados de acuerdo con lo establecido en la Circular 5/2000, de 19 de
septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y con el Plan General de Contabilidad.

L.as funciones de direccién, gestion y administracién de la Sociedad estdn encomendadas a N Més Uno Elact!a
Capital Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, S.A., (en adelante, la “Sociedad Gestora™ -
véase Nota 12). La Sociedad Gestora forma parte del Grupo Nmas 1, cuya entidad dominante es N Mas Uno

IBG, S.A.

El 6 de agosto 2002 la Sociedad Gestora, ha suscrito un acuerdo de co-inversion (en adelante, el "Am:lerdo de
Co-inversion”) con Nmas1 Private Equity Jersey Limited, como General Partner de Nmas1 Private Equity Fund,
L.P. (en adelante, el Fondo), que asesora N MAS UNO Advisor, S.A., (entidad perteneciente al Grupo N mas
Uno), por el cudl se rige la realizacion de inversiones conjuntas entre la Sociedad y el Fondo. El Acuerdo de Co-
inversion establece la intencién de la Sociedad y del Fondo de realizar inversiones en empresas en porcentajes
iguales de participacion en el capital social de las mismas. La Sociedad y el Fondo se reservan la DDE!bI|Id3d de
variar los porcentajes de participacion, existiendo la posibilidad de que ambos porcentajes no sean iguales, e,
incluso, de que la Sociedad o el Fondo renuncien a participar en alguna inversion realizada, s se da alguno de
los siguientas supuestos:

- Existencia de alguna norma, ley o regulacion aplicable que impida la realizacion de la inversion para
alguna de las partes, 0 que implique para ia Sociedad o el Fondo, algun efecto significativamente negativo.

. Existencia de clausulas en el contrato de inversion que impidan a la Sociedad o al Fondo la realizacion de
la inversion.
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. Que la Sociedad o el Fondo no dispongan de liquidez suficiente para realizar la inversion.

- Existencia de cualquier ofra circunstancia que no hagan deseable la inversion para el Fondo o para la
Socledad.

La Sociedad y el Fondo se comprometen a que toda inversion a realizar en el futuro esté regulada por el
Acuerdo de Co-inversién, salvo aquellas inversiones realizadas por la Sociedad que tengan su origen en |a
continuacion de inversiones realizadas por ésta con anterioridad a la firma de dicho Acuerdo de Co-inversion y

aquellas inversiones que pueda realizar la Socledad en un futuro que se encuentren fuera del objeto social del
Fondo. |

La Socledad y el Fondo se compromaten, segin lo establecido en el Contrato de Co-inversion a que: '

- Las inversiones entre el Fondo vy la Sociedad se realizardn de forma que ambas tengan los mismos
derechos, obligaciones, intereses y restricciones, realizandose las inversiones de forma simultanea. El
contrato establece que no es necesario que las inversiones de la Sociedad y el Fondo tengan la misma

estructura.

- Todos los costes derivados de las. inversiones en entidades realizadas por la Sociedad y el Fondo se
repartirdn de forma proporcional a sus porcentajes de inversion en suU capital social. |

- La desinversion en aquellas inversiones realizadas de forma conjunta por [a Sociedad y el Fondo se
realizard de forma también conjunta, simultdnea y en las mismas condiciones para ambas, salvo en los

supuestos de que exista un acuerdo firmado entre la Sociedad y el Fondo que autorice el no cumplimiento
de este punto y cuando para la Sociedad o el Fondo sea deseable realizar ia desinversion, no implicando

un perjuicio significativo para la otra.

Dadas las actividades a las que se dedica la Socledad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones ni contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

SAS308 08 DrasenidCion Go 1as LUSH LAY il ares
a) Imagen flel-

| as cuentas anuales consolidadas, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas
a partir de sus registros contables al 31 de diciembre de 2002 y de las cuentas anuales de las sociedades
participadas y se presentan de acuerdo con la Circular 5/2000, de 19 de saptiembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y con el Plan General de Contabilidad, de forma que rnuestran la imagen
fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados, consolidados.

Llas cuentas anuales consolidadas comespondientes al ejercicio 2002 se encuentran pendientes de
aprobacién por la Junta General de Accionistas de la Sociedad. No obstante, los Administradores de la
Sociedad estiman que dichas cuentas anuales consolidadas seran ratificadas sin cambios significativos.

L os datos contenidos en esta memoria relativos al ejercicio 2001 se presentan, Unica y exclusivamente, a
efectos comparativos.
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b) Principios cantabhs y normas de valoracion-

El 23 de noviembre de 2002 se promuigo la Ley 44/2002 de Reforma del Sistema Financiero Espaiiol, la
cual introducia modificaciones a la Ley 1/1999, de 5 de enero, asi como a la Ley 43/1999, de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, en aspectos relativos al régimen fiscal aplicable a los fondos y
sociedades de capital riesgo. Estas modificaciones no han tenido ningun efecto significativo sobre las

cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2002.

En la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas se han seguido los principios contables y normas de
valoracion descritos en la Nota 4. No existe ningin principio contable o nonma de valoracion de caracter
obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas, se haya dejado de

aplicar en su formulacion.
Principios de consolidacion-

Se ha consolidado por el método de integracion global la sociedad Dinamia Telematica, S.L., por ser el 75%
de su capital propiedad de la Sociedad. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones entre ambas
entidades han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

El resto de las sociedades participadas se han valorado por el procedimiento de puesta en equivalencia al
ejercer la Sociedad una influencia notable en su gestion. (participacién significativa en el capital y/o
vinculacién duradera). Dicho método consiste en valorar las sociedades participadas por la fraccién del neto
patrimonial (consolidado en el caso de que |a sociedad participada sea cabecera de un grupo de
sociedades) que, de cada una de ellas, representa |a participacién de la Sociedad; una vez considerados,
en su caso, los dividendog percibidos de las mismas y las provisiones constituidas en cobertura de
comrecciones valorativas que los Administradores consideran necesarias, de acuerdo con los tradicionales

criterios de prudencia de ia Sociedad, en funcién de las expectativas futuras de las sociedades participadas
que reduzcan el valor estimado de realizacion de las inversiones (véase Nota 9). Los Administradores de la

Sociedad consideran que este método de valoracién es el més iddneo para mostrar la imagen fiel del
patrimonio y de los resuitados, consolidados, de la Sociedad y de sus sociedades participadas.

Excepto Marie Claire, S.A., Capital Safety Group Limited y Educa Borras, S.A., que cierran su ejerciclo
social el 31 de marzo de cada afo, y Universal Cleaning Activities Unica, S.L. que cierra su ejercicio
economico el 31 de octubre de cada afio, en la Sociedad y en las restantes sociedades participadas el
ejercicio social coincide con el ejercicio natural. La informacion utilizada en la valoracion de fas entidades
mencionadas anteriormente se ha obtenido de sus estados financieros al 31 de diciembre de 2002.

Las cuentas anuales consolidadas no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera derivarse de Ia

incorporacion de las reservas de las sociedades participadas al patrimonio de la Sociedad, por considerarse
que las citadas reservas seran utilizadas como fuente de autofinanciaciéon por cada una de las sociedades

participadas.

dades i

El detalle de las sociedades participadas, asi como otra informacion relevante al 31 de diciembre de 2002
rolacionada con las mismas, se presenta a continuacion:
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(a) Estasuciedadcierrasuejerd:ioecqnﬁmimel?nldemrmde:adaahoimdamﬁaquiim:luidmmmﬁpmdena
sus estados financieros del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002, no auditados. |

(b) Datos extraidos de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2002 (consolidadas, para el caso de grupos de
sociedades), auditadas. |

(c) Datos extraidos de las cuentas anuales abreviadas de la sociedad al 31 de diciembre de 2002, no auditadas.

(d) En el ejercicio 2002, esta sociedad cambi6 su anterior denominacion social, People Communications, S.A., por la
actual, Ydilo Advanced Voice Solutions, 5.A.

(@)  Al31 de diciembre de 2002 1a totalidad de las acciones de esta sociedad se encontraban pignoradas como garantia
de préstamos concedidos por determinadas entidades financieras a la misma.

() El33% de las acciones propiedad de la Sociedad, se encuentran pignoradas como garantia ante ciertas entidades
ﬁnan:ierasqueavalamnyﬁmnﬁarmhmmpradedichasa:dmmelejercidnHWporpmdelmmm

() Lawtalidad de las participaciones sociales propiedad de la Sociedad se encuentran pignoradas como garantia de
un préstamo sindicado corcedido por varias entidades financieras a dicha sociedad.

(h) Esta sociedad cierra su ejercicio econdmico el 31 de octubre de cada ejerciio. Los datos aqui presentados
Wmahsmdmﬁmﬂmmnemﬂmmalajmmmmﬁmdoewl de diciembre de 2002,
no auditados.

(i) Se presenta neto, en su caso, de los dividendos a cuenta del resultado del ejercicio.

Salvo la participaciéon en Dinamia Telematica, S.'L.. la cual en consolidada por el procedimiento de
integracién global, el resto de sociedades se presentan valoradas en el balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2002, por el procedimiento de puesta en equivalencia.

OrMag ae valoraciof

Los principios contables’'y normas de valoracién mas significativos utilizados en la elaboracion de las
cuentas anuales consolidadas son los siguientes:

a) Fondo de comercio de consolidacion-

£l balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2002 incluye un fondo de comercio, neto
de su amortizacion acumulada, de 8.994 miles de euros (véase Nota 5), originado por la diferencia
positiva de consolidacion que surge al comparar el coste de adquisicion de cada participacion con su
valor tedrico-contable en la fecha de adquisicién, corregido por el importe de las plusvalias tacitas
imputables a elementos patrimoniales concretos que, en su caso, existieran en el momento de
compra y que subsistan a la fecha del balance de situacién consolidado. En el caso de que la
sociedad participada sea cabecera de un grupo de sociedades, se ha considerado el valor tedrico-
contable atribuido al grupo.

El fondo de comercio se amortiza, linealmente, en un periodo de 10 afios, por considerar este periodo
el minimo estimado durante el que dicho fondo contribuira a la obtencién de beneficios por parte de la

Sociedad.
b) Diferencia negativa de consolidacion-

El balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2002 incluye una diferencia negativa de
consolidacion de 1.439 miles de euros (véase Nota 5), originada por la diferencia negativa que surge
al comparar el coste de adquisicion de alguna de las sociedades participadas con sus respectivos
valores tedrico-contables a la fecha de la compra. En el caso de que |a sociedad participada sea
cabecera de un grupo de sociedades, se ha considerado el valor tedrico contable atribuido al grupo.
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Esta dincia negativa de consolidacion se mantiene en el correspondiente capitulo del balance de
situacién consolidado, imputandose a resultados, Unicamente, en la medida en que se materialice la |

pérdida que dio origen a dicha diferencia (véase Nota 5).
Deudores-

Se reflejan contablemente por el importe de la transaccion o por la cantidad entregada a los
deudores, y se practican las comrecciones valorativas que se estiman necesarias para provisionar el
riesgo por insolvencia, el cual se evalia mediante un andlisis individualizado de la capacidad de pago

de cada deudor en funcion de la informacion disponible.

d) Cartera de inversiones financleras-

Las acciones y participaciones (sin incluir las participaciones en sociedades valoradas por el
procedimiento de puesta en equivalencia — véanse Notas 2 y 3) asi como valores de renta fija con
rendimiento explicito se reflejan contablemente, titulo a titulo, a su precio de adquisicion,;
entendiéndose por tal el conjunto de los desembolsos dinerarios realizados o comprometidos,
excluidos los intereses y dividendos devengados no vencidos en el momento de la compra (que se
registran de forma separada) o a su valor de realizacion, el menor.

Por valor de realizacion se entiende:

1. Adquisicién temporal de activos:

- Con vencimiento residual superior a 6 meses a partir de la fecha de valoracion: se
toma como valor de referencia el precio que iguale el rendimiento intemo de la
inversiéon a los tipos de interés de mercado de la Deuda Publica asimilable,
incrementindose en una prima que sea representativa del grado de riesgo del valor y

de las condiciones concretas de la emision. |

- Con vencimiento residual igual o inferior a 6 meses a partir de la fecha de valoracion:
su precio de adquisicién incrementado en los intereses devengados y no cobrados

correspondientes, calculados de acuerdo con la tasa intemna de rentabilidad de la
inversion.

2. Acciones colizadas: cotizacién oficial media del Gitimo dia del mes de la fecha del balance o, en
su defecto, del dia inmediato antenior. -

@) Impuesto sobro beneficios-

El gasto por el impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula en funcién del resuitado econémico

antes de impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias permanentes
con el resultado fiscal: entendiendo éstas como las producidas entre la base imponibie y el resultado
contable antes de impuestos que no reviertan en periodos subsiguientes y por las deducciones y
bonificaciones que cormasponda aplicar a la Sociedad segun la legisiacion vigente.

Régimen aplicado-

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 1/1999, de 5 de
enero, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo y de sus Sociedades Gestoras y que, en
sintesis, son los siguientos:

1. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y participaciones
en el capital de empresas, a las que se refiere el articulo 2.1 de la Ley 1/1999, de 5 de enero,

063582072
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requladora de las Entidades de Capital Riesgo y de sus Sociedades Gestoras, segun el ano de
transmisién computado desde el momento de la adquisicion. Dicha exencion sera del 99%
desde el inicio del segundo afio y hasta el duodécimo, incluido. En el primer afio y a partir del
duodécimo no se aplicara exencion, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal
vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a la cotizacion en un mercado de
valores requlado en la Directiva 93/22/CEE del Consejo, de 10 de mayo de 1993, la aplicacion
de esta exencidn quedard condicionada a que se proceda a transmitir esta participacion en un
plazo no superior a dos afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admision

a cotizacion.

2. Deduccion del 100% de los dividendos y, en general, de las participaciones en beneficios.
percibidos de las sociedades que las Sociedades y Fondos de Capital Riesgo promuevan 0
fomenten, cualquiera que sea el porcentaje de participacién y el tiempo de tenencia de las
acciones o participaciones. | |

3. Deduccion (por aplicacion del articulo 28.5 de la Ley 43/1995) de las rentas integradas en la
base imponible del sujeto pasivo originadas por la transmision de valores representativos de
capital. El importe de la deduccién se commesponde con el incremento neto de los beneficios no
distribuidos durante el tiempo de tenencia de la participaciéon transmitida con el limite de las
rentas computadas, independientemente de cual sea el porcentaje de participacion y el tiempo
de tenencia de dichos valores.

El tipo de gravamen aplicable en el impuesto sobre beneficios es del 35%.

f) Ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos se reconocen contablementa en funcidn de su periodo de devengo.

No obstante, siguiendo un criterio de prudencia, Gnicamente se contabilizan los beneficios realizados.
Sin embargo, los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son

conocidos.

Clasificacion de Ia# deudas a corto plazo-

g)

Las deudas se registran por el saldo dispuesto y se clasifican en funcién de sus vencimientos,
considerando como deudas a corto plazo aquéllas con vencimiento inferior a los doce meses a partir

de la facha de los balances de situacion consolidados.

Los saldos al 31 de diciembre de 2002 de los epigrafes "Inmovilizado - Inmovilizaciones financieras -
Participaciones en sociedades puestas en equivalencia”, "Fondo de Comercio de Consolidacion-De
sociedades puestas en equivalencia® y "Diferencia Negativa de Consolidacion-De sociedades puestas en
equivalencia® del balance de situacion consolidado, asi como su desglose por Sociedades Participadas,
se detallan a continuacion:
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Tintas Robbialac, S.A.
Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A.
Universal Cleaning Activities Unica, S.L.
Deutsche Woolworth, GmbH.
Capital Safety Group Limited
Arco Bodegas Unidas, 5.A.
Industrias Anayak, S.A.
Educa Borras, S.A.
Cables Perti, S.A.
Unin Derivén, S.A_
Marie Claire, 5.A.

(*) Véanse Notas 2-cy 9. '

El movimiento habido durante el ejercicio 2002 en los capitulos "*Fondo de Comercio de ansolidacién' y
“Diferencia Negativa de Consolidacién” del balance de situacién consolidado ha sido el siguiente:

063582074
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Ydilo Advanced Voice

Solutions, S.A.

Deutsche Woolworth
Gmbk. '

Industrias Anayak, 5.A.
Unién Derivan, S.A.
Educa Borris, S.A

, : : 245
 tow| 3% | sy [ [aw | @

Grupo Isolux Wat, S.A.-

Al 31 de diciembre de 2001, la Sociedad era propietaria del 29,41% del capital social de lsolux Wat,
S.A. (en adelante, “Isolux’).

En abril de 2002, Isolux realizé una ampliacion de capital liberada, en Ig que la Suciedaq renuqcib a
su derecho de suscripcién preferente, por lo que su porcentaje de participacion en el capttal social de
Isolux se redujo hasta el 28,30%.

En el mes de abril de 2002, la Sociedad, junto con otros accionistas de Isolux (en adelante, los
“Vendedores de la Opcién”), suscribieron un acuerdo (en adelante, el “Contrato de Opcién®) por el
cual éstos vendieron una opcion de compra (en adelante, la "Opcién®) a otros accionistas de |s0lux
(en adelante, los “Compradores de la Opcién®) sobre la totalidad de sus acciones. Este Contrato de

Opcidn, por el cual la Sociedad no racibié importe alguno en concepto de prima, tiene su origen en la
liquidacion de ciertos derechos concedidos por la Sociedad y el .rasto de los \_lendqdoras de la
Opcién a los Compradores de la Opcién en el momento de la adq_ulslcién de la participacion en Isolux
por parte de la Sociedad y del resto de los Vendedores de la Opcion, en el ano 1999.

La QOpcidn era ejecutable por parte de los Compradores de la Opcidn en los siguientes supuestos:

- En el caso de que la Sociedad y el resto de los Vendedores de la Opcién vendiesen su
participacion a un tercero.

- Admisién a negociacién de las acciones de Isolux en un mercado secundario de valores.

- Absorcion de Isolux y extincion de su personalidad juridica por parte de una entidad cuyas
acciones cotizasen en un mercado secundario de valores.

En el Contrato de Opcidn se establecian las fechas a partir de las cuales seria ejercitable la Opcion
por parte de los Compradores de la Opcion en el caso de que se produjese alguno qe los supua_stos
anteriores, no pudiendo ser la Opcién ejercida en ninglin caso, atendiendo a las condiciones de dicho
Contrato de Opcion, antes del 30 de abril de 2003.
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El 8 y ol 9 de agosto de 2002, la Sociedad alcanzo sendos acuerdos, junto con otros accionistas de
Isolux, para vender |a totalidad de su parlicipacion en dicha sociedad a la compaiia Construction
Invastments, S.a.r.l.. El precio total de venta acordado para las acciones de Isolux propiedad de Ia
Sociedad fue de 59.535 miles de euros, los cuales fueron abonados en efectivo por el comprador.

El importe a pagar por la Sociedad a los Compradores de la Opcién descrita anteriormente para
liquidar dicho Contrato de Opcion, al haberse producido uno de los supuestos que daban derecho a
los compradores de la Opcidn a ejercitaria, se acordd entre las partes el 9 agosto de 2002,
atendiendo a lo dispuesto en el Contrato de Opcion, en 15.368 miles de euros (véase Nota 10).

El importe a pagar a los Compradores de !a Opcion, una vez ejerzan dicha Opcién, se encuentra
registrado en el capitulo “Acreedores a corto plazo” del balance de situacion consolidado al 31 de
diclembre de 2002 (véase Nota 10). Este importe, atendiendo a lo estipulado en el Contrato de
Opcidn, se encuentra depositado en una entidad financiera hasta el momento en que sea abonado a
los Compradores de la Opcidn, y se incluye en el epigrafe “Tesoreria® del balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2002. Dicho depdsito se encuentra pignorado como garantia deil
pago del importe a liquidar a los Compradores.

Las plusvalias obtenidas por la Sociedad en la venta de su participacion en Isolux respecto a su
coste de adquisicion, una vez descontados los importes a pagar a los Compradores de la Opcion,
han ascendido a 29.743 miles de euros (de l0s que 14.763 y 3.410 miles de euros se encuentran
registrados en los epigrafes "Beneficio de inversiones financieras temporales” y “Participacién en
beneficios de sociedades puestas en equivalencia®™ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
correspondiente al ejercicio 2002, respectivamente (véase Nota 12) vy 11.570 miles de euros se
incluyen en el epigrafe “Reservas de la sociedad dominante” del balance de situacion consolidado al
31 de diciembre de 2002 por corresponder a los beneficios no distribuidos atribuidos a dicha
participacion desde su fecha de adquisicién hasta el 31 de diciembre de 2001 (véase Nota 8). -

Educa Borras, S.A.-

En el ejercicio 2002 la Sociedad ha vendido parte de su participacién en Educa Borrds, S.A.,
equivalente al 1,3% del capital social de esta sociedad por un precio de venta de 98 miles de euros.
El resuitado producido en esta venta para la Sociedad ha sido de 12 miles de euros, los cuales se
encuentran registrados en el epigrafe "Beneficio de inversiones financieras temporales” de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada comespondiente al ejercicio 2002.

Al 31 de diciembre de 2002, la Sociedad no aicanzaba el coeficiente minimo de inversion del 60% de su
activo en participaciones en el capital social de empresas que sean objeto de su actividad, establecido en
la Ley 1/1999, de 5 de enero, Reguladora de las Entidades de Capital-Riesgo y de sus Sociedades
Gestoras, como consecuencia de la venta en el ejercicio 2002 de la participacion en isolux Wat, S.A.. La
ey 1/1999 admite el incumplimiento temporal de este coeficiente de inversion durante un periodo de 24
meses desde el momento en que se realice alguna desinversion. Es intencion de los Administradores de

la Sociedad proceder a la subsanacion de este hecho dentro del plazo mencionado.

udores

El detalle del saldo de este epigrafe del balance de situacidon consolidado al 31 de diciembre de 2002 es
el siguiente:
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Préstamos a sociedades participadas

Administraciones Pablicas
Otros deudores
(Provisiones para insolvencias)

a) Préstamos a sociedades participadas-

El saldo de esta cuenta comresponde a los siguientes préstamos a sociedades participadas:

Miles de Euros

S.A.

Principal al 31 de diciembre de 2001 m
—
Diferencias de cambio -

Principal al 31 de diciembre de 2002

B4
Intereses devengados no ‘cobrados m
259
30

Saldo al 31 diciembre de 2002

Intereses devengados (Nota 12)

Tipo de interés anual
Fecha de inicio 21/10/1998

Fecha de vencimiento 31/10/2006

Q0

En el ejercicio 2001 Deutsche Woolworth GmbH procedio a amortizar un prestamo participativo gnnoedido
por la Sociedad, mediante la conversion del mismo en acciones de dicha sociedad. Al 31 de diciembre de
2002, los intereses devengados, vencidos y pendientes de cobro de este préstamo ascendian a 652 miles
de eurgs, y se encuentran registrados en la cuenta “Intereses devengados no cobrados™ del cuadro

anterior. La Sociedad tiene constituida al 31 de diciembre de 2002 una provision por insolvencias por
importe de 652 miles de euros para la cobertura de la totalidad de estos intereses, que se encuentra

registrada en el epigrafe “Deudores- Provision para insolvencias® del balance de situacion consolidado al
31 de diciembre de 2002 (véase apartado ¢ de esta misma Nota).

Fl préstamo concedido a Capital Safety Group Limited esta denominado en libras esterinas, y s
encuentra registrado en el balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2002 aplicando el tipo
de cambio oficial entre esta moneda y el euro a dicha fecha. Las diferencias resultantes de aplicar este

tipo de cambio y el tipo de cambio existente en el momento del desembolso del principal del préstamo,
que al 31 de diciembre de 2002 ascendian a 230 miles de euros, se encuentran registradas en el capitulo
“Ingresos distribuir en varios ejercicios” del balance de situacion consolidado a dicha fecha.

11-
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b) Administraciones Puablicas-

El desglose del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:
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de impuestos de ejercicios anteriores

Beneficios del ejercicio 2002 (Nota 11)

¢) Provisiones para insolvencias-

El movimiento habido en esta cuenta durante el ejercicio 2002 ha sido el siguiente:

a)

Saldo al 31 de diciembre de 2001

Traspasos (Nota 7<)

Valores no cotizados ~

Hacienda Piiblica deudora por devolucién

Hacienda Pablica deudora por Impuesto sobre

063582078

Comresponde a la participacién de la sociedad Dinamia Telemaética, S.L. equivalente al 2,187% del capital
social del consorcio de television Net-TV, que ha obtenido la concesidn de una licencia de television

digital terrestre.

b) Valores cotizados -

El detalle del saldo de este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2002 es

el siguients:
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Acciones '
Adquisicién temporal de activos
Otros valores de renta fija

El saldo de la cuenta "Acciones” del cuadro anterior recoge el mste‘ de adquisicion de las acr.:!ones
cotizadas en la bolsa de valores espafiola, representativas todas de la participacion en el capital social de
entidades incluidas en el indice IBEX 39. |

El saldo de la cuenta “Adquisicion temporal de activos” al 31 de diciembre de 2002 estaba materializado
en Deuda Publica y pagarés de empresa contratados con Banco Intercontinental Espaiiol, S.A., Banco
Espaiiol de Crédito, S.A. y B.N.P. Paribas Securities Services-Sucursal en Espaiia, S.A. con vencimiento
durante el ejercicio 2003 y un tipo de interés medio anual del 2,93%. Los intereses devengados en el
ejercicio 2002 han ascendido a 1.561 miles de euros, que figuran registrados en el epigrafe “ingresos
Financieros - Intereses - De inversiones de renta fija" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

(véase Nota 12).

El saldo de la cuenta “Otros Valores de Renta Fija" corresponde a pagarés emitidos por Banco
Intercontinental Espaiiol, S.A. (Bankinter), los cuales tenian un tipo de interés medio anual del 4,17%. El

interés generado por estos pagarés en el ejercicio 2002 ascendié a 37 miles de euros, que se encuentran
registrados en la cuenta “Iingresos Financieros — Intereses —De inversiones de renta fija” de ja cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 12). Estos pagares estan pignorados como garantia de un
aval concedido por Bankinter a favor de Dinamia Telematica, S.L. por importe de 841 miles de euros.

A continuacién se resume ol movimiento habido en el ejercicio 2002 en titulos de renta variable cotizada,
en adquisicion temporal de activos y en otros valores de renta fija:

Saldos al 31 de diciembre de 2001
Altas |
Bajas

Sadas al 31 de diciembre de 2002

Las minusvalias resultantes de comparar el coste de adquisicion y el valor de realizacion de los titulos
integrantes de la cartera de acciones cotizadas de la Sociedad (cuyo importe ascendia a 1.120 miles de
euros al 31 de diciembre de 2002) se encuentran integramente cubiertas con la "Provision por
depreciacién de valores mobiliarios” (véase apartado d. de esta misma Nota).

¢) Intereses de la cartera de inversién-

El detalle del saldo de este epigrafe del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2002 es
el siguiente:
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Intereses de la cartera de inversion-
De adquisicion temporal de activos
De otros valores de renta fija
Provisién para insolvencias

0G3582080

El movimiento de la cuenta “Provisién para insolvencias” del cuadro anterior en el ejercicio 2002 ha sido el

giguiente:

Saldo a 31 de diciembre de 2001

Traspasos (Nota 6-c)

Saldo a 31 de diciembre de 2002

d) Provisién por depreciacion de valores

mobiillarios-

El movimiento habido en el ejercicio 2002 en la provision por depreciacion de valores es el siguiente:

Saldos al 31 de diciembre de 2001
Dotaciones del ejercicio 2002
Recuperaciones del ejercicio 2002
Dotaciones netas del ejercicio 2002
Saldos al 31 de diciembre de 2002
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El movimiento durante el sjercicio 2002 de los saldos que componen el capitulo "Fondos Proptos® del
baiance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2002 se detalla a continuacion:

Miles de Euros
Pérdidas y |
Ganancias
Atribuidas a ' i

Saldos al 31 de

diciembre de
2001

Distribucién del
beneficio del
Distribucién de
prima de
emision
Reparto de
dividendos
intergrupo
Diferencias de
cambio
Traspaso de
reservas a la
‘matriz
por venta de
participaciones
(*)
Beneficio del
ejercicio 2002
Otros
movimientos

Saldos al 31 de
diciembre de
2002 85.044 145.619 5.985

(*) Comresponden a traspasos a reservas de la Sociedad como consecuencia de las ventss reallzadas en el ejercicio
2002 de las participaciones en Isolux Wat, S.A. y Educa Borras, S.A., por importe de 11.570 y (12) miles de euros,

respecitivamente (véase Nota 5).

El detalle de las Reservas en Sociedades Puestas en Equivalencia al 31 de diciembre de 2002 es el
siguiente:
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Grupo Marie Claire, S.A.

Grupo Deutsche Woolworth GmbH.

Capital Safety Group Limited -

Grupo Arco Bodegas Unidas, 5.A.

Cables Perti 5.A. -

Industrias Anayak, S.A.

Grupo Tintas Robbialac, S.A.

Grupo Universal Cleaning Activities Unica, S.L.
Grupo Unién Derivan, S.A.

Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A.

El capital social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2002 estaba representado por 8.550.000 acciones,
de 3 euros de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas.

L.as acciones de la Sociedad cotizan en el Mercado Continuo de las Bolsas de Valores aspainiolas.

El detalle de los acclonistas mas significativos de la Sociedad al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

Titular Participacion

Electra Fleming Private Equity Partners

Agrupacion Mutua del Comercio y de la Industria
Atalaya Inversiones, S.L.

Entlll'-'gg; S-L-

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anbnimas, las sociedades que obtengan en
el ejercicio economico beneficios, deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta

alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en
la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad y mientras

no supere el 20% del capital social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y
siempre que no existan otras resetvas disponibles suficientes para este fin. |

Con relacién a la prima de emision, el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite
expresamente la utilizacién del saldo de la prima de emision para ampliar el capital y no establece
restriccion especifica alguna en cuanto a ia disponibilidad de dicho saldo.
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El saldo de este capitulo del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2002 tiene como
finalidad la cobertura de las minusvalias estimadas en ciertas participaciones, determinadas en funcion de
las expectativas futuras de las mismas que ponen de manifiesto una disminucion en el valor de realizacion

de las inversiones (véanse Notas 2-C y 5).

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2002 es
el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2001
Dotacién con cargo a resultados extraordinarios del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2002

10. Acreedores a corto plazo
El detalle del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

Ajustes por periodificacion-

Acreedores por opciones a liquidar (Nota 5)
Otros

La Sociedad tiene sujeta a inspeccién fiscal la totalidad de las operaciones realizadas en los ultimos 4
ejercicios.

A continuacion se muestra la conciliacién del resultado contable de la Sociedad del ejercicio 2002 con ia
base imponible del impuesto sobre Sociedades, asi como el gasto por impuesto del ejercicio.

-17-
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Resultado del ejercicio antes de impuestos
Diferencias permanentes
Aumentos
Disminuciones
Resultado contable ajustado
Diferencias temporales:
Aumentos
Disminuciones
Base imponible
Tipo impositivo
Cuota integra
Retenciones y pagos a cuenta

Hacienda Pablica deudora por Impuesto sobre
Beneficios (Nota 6

Las disminuciones permanentes del cuadro anterior corresponden a la exencién del 99% de la plusvalia
registrada en las cuentas anuales individuales de la Sociedad obtenida por la venta realizada en el

gjorcicio 2002 de Isolux Wat, S.A..

Al 31 de diciembre de 2002, la Sociedad tenia bases imponibles negativas del Impuesto sobre

Sociedades pendientes de compensar, con origen en los ejercicios 2001 y 2002 por importe de 2.028 y
7.072 miles de euros, respectivamente. De acuerdo a la legislacion vigente, estas bases podran

compensarse con Jas bases imponibles positivas generadas en los 15 ejercicios siguientes al ejercicio en
que se generaron,

Al 31 de diciembre de 2002 la Sociedad tenia deducciones por doble imposicién de la cuota integra del
Impuesto sobre Sociedades pendientes de aplicacion con origen en los ejercicios 2001 y 2002 por importe
de 1.227 miles de euros y 431 miles de euros, respectivamente. Segun la legislacion vigente, estas
deducciones podran aplicarse en las declaraciones del impuesto sobre sociedades de los 7 ejercicios
siguientes al ejercicio en el que se generaron, siempre y cuando exista cuota integra positiva para ello.

Debido a posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal aplicable, podrian existir determinados
pasivos fiscales de caracter contingente. Sin embargo, en opinion de los Administradores de la Sociedad,
la posibilidad de que dichos pasivos se materializasen es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria
que de ellos pudiera derivarse no afectaria de forma significativa a estas cuentas anuales consolidadas.

12. Inqgres

Otros gastos de explotacion -

El desglose del saldo de esta partida de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio
2002 es el siguiente: -
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Comisién de gestion fija
Comisién de éxito estimada
Servicios exteriores

Otros

El sistema de retribucién acordado con la Sociedad Gestora (véase Nota 1) tiene dos componentes,
que comesponden a: -

1.

Una comisién de gestion fija anual det 1,75% sobre el valor del “activo valorado® de la Sociedad
(para la determinacion del "activo valorado®, la Sociedad Gestora prepara una valoracion
trimestral conforme a criterios de generalizado reconocimiento en la préctica internacional,
revisada semestralmente por uh tercero independiente).

Una comision de éxito del 20% sobre la plusvalia neta que la Sociedad obtenga por la

transmisién de la totalidad de las participaciones en sociedades objeto de su actividad
adquiridas en un mismo ejercicio social, asi como por los rendimientos que dichas

~ participaciones le proporcionen, deducida de la misma la comisién de gestion fija anual, y

siempre y cuando la plusvalia supere una rentabilidad minima igual a la media de |a TIR de los
Bonos del Estado espaiiol a 3 aiios durante el Gltimo mes de diciembre anterior al comienzo de
cada afio natural. El importe estimado por este concepto en el ejercicio 2002 que ha ascendido
a 5.604 miles de euros, corresponde en su totalidad a la operacion de venta de la participacion
de la Sociedad en Isolux Wat, S.A (véase Nota 5), y se encuentra registrado en la cuenta

“Comision de éxito" del cuadro anterior, con contrapartida en el capitulo “Acreedores a Largo
Plazo” de! balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2002.

Dentro de la cuenta “Servicios exteriores” del cuadro anterior se recogen, entre otros, los honorarios
relativos a servicios de auditoria de cuentas de la Sociedad por importe de 30 miles de euros, unico

servicio prestado por el auditor.

Intereses-

Ingresos financleros-

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada recoge l0s siguientes importes:

Miles de
Euros

Dividendos-

41
41

De sociedades cotizadas

De inversiones en renta fija (véase Nota 7-b) 1.598
De préstamos participativos (Nota 6) 271
Otros 16

1.8895
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Beneficio de inmovilizaciones financleras y de
inversiones financieras temporales-

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada recoge los siguientes importes:

Por venta y amortizacién de activos no cotizados-

De acciones (Nota 5)
Por venta y amortizacién de activos cotizados-
De acciones

Participacién en beneficios de sociedades puestas
en equivalencia y participacion en pérdidas de
socledades puestas en equivalencia-

Estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada recogen los siguientes importes:

Grupo Marie Claire, S.A.
Grupo Universal Cleaning Activities Unica, S.1..
Ydilo Advanced Voice Solutions, 5.A.

Deutsche Woolworth GmbH.

Capital Safety Group Ltd.

Grupo Arco Bodegas Unidas, S.A.

Grupo Isolux Wat, 5.A.

Cables Perti 5.A.

Industrias Anayak, S.A.

Grupo Tintas Robbialac, S.A.

Grupo Unidén Derivan, S.A.

Grupo Educa Borris, 5.A.

L '4.1 “1-

13. Retribuciones y otras pres

Administracion

Durante el ejercicio 2002, la Sociedad ha devengado remuneraciones (en concepto de dietas) a favor de
los miembros de su Consejo de Administracién por importe de 64 miles de euros, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. EJ
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desglose de las remuneraciones satisfechas en el ejercicio 2002 a cada uno de los miembros dei Consejo
de Administracién de la Sociedad, se muestra a continuacion:

D. Emilio Cuatrecasas Figueras

D. Simén Pedro Barcel6 Vadell
D. José Antonio Itarte Zargiieta
D. Evaristo Murtra de Anta

D. David Osborne

TRES CENTIMOS

DE EURO
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Los miembros del Consejo de Administracién no han recibido ningin otro tipo de. remuneracion en el

ejercicio 2002.

Al 31 de diciembre de 2002 no existién ni anticipos ni créditos concedidos, ni se tenian qsumidus
compromisos en materia de pensiones o seguros de vida con los miembros actuales o antenores del

Consejo de Administracion.

C

nanciacl

Los cuadros de financiacién consolidados correspondientes a los ejercicios 2002 y 2001 se detallan a

continuacion:

-21-
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15. Hechos posteriores

En el mes de enero de 2003, la Sociedad ha comprado, junto con el Fondo, acciones preferentes de la
sociedad High Tech Hotels & Resorts, S.A., equivalentes al 65,26% de su capital social, por un precio de
adquisiciéon de 10.000 miles de euros, de los que 5.000 miles de euros corresponde a la Sociedad.

Con posterioridad a esta compraventa, High Tech Hotels & Resorts, S.A. ha realizado una ampliacién de
capital mediante acciones preferentes y ordinarias, de la cual la Sociedad ha suscrito y desembolsado en

su totalidad acciones por un coste total de 4.500 miles de euros. Después de estas operaciones, la
Sociedad es propietaria del 42,31% de! capital social de High Tech Hotels & Resorts, S.A.
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Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (la Sociedad) y
Sociedades Participadas

Informe Gestion del Ejercicio 2002

L.os hachos mas significativos o relavantes que sa han producido en aste ejercicio han sido log siguientes:
A) INVERSIONES EN SOCIEDADES NO COTIZADAS:

A1) Situaciéy inicial

Por lo que se reflere a la cartera de inversiones en socedades no cotizadas, DINAMIA comienza el
ajercicio con un volumen total en contabilidad (a precio de adquisicion neto de previsiones) de 92.113
milas de suros, a o que habria que afadir 4.017 miles da euros en nominal de créditos a sociedades
participadas, con unos interesss devengados y pendientos de cobro a 31/12/01 de 387 miles de
euros. Todo elio supons un total de inversion en sociedades no cotizadas de 96.517 miles de euros,
con participacionas en trece sociedades. A sfectos de ks estados financieros consolidados, las trace
participaciones formaban parte del perimetro de consolidacion, suponiendo un importe de las
participaciones en sociadades no cotizadas de 85.415 miles de euros, un fondo de comercio neto de
10.336 miles do ouros, una financiacion a sociedades del grupo consolidado de 4.017 miles de
SUros, unos ajustes de perodificacion aclivos por los intereses devengados y pendiantss de cobro de
la citada financiacion de 387 miles de eurgs, unos intereses de socios minoritarnos de 38 milas de
aurns y una diferencia negativa de consolidacion de 1.447 miles de ewros. La comparacion entre [as
cifras da ks estados financieras consolidados con respecto a los individuales amoja, finaiments, una
aportacion a los fondos propios, procedents de [as socladades participadas, de 14.656 miles de
BUIOS.

Por ditimo, cabe mencionar que 1a valoracion realizada a 31 de diciembre de 2001 por N Miés Uno
Electra Capital Privado, Sociadad Gestora de Entidades de Capital Rieago, 5.A. revisada y aceptada
por un éxperto independients, amojaba un valor de la cartara total en Sociedades no cotizadas de
132.159 miles de euros (136.563 miles de euros St Ncluimos 103 créditos a sociedades participadas ¢
intereses devengados pendientes de cobro), por 0 que se ponia de manifiesio una plusvalia
pendiente de materializacion para Dinamia de su “portfolio” de sociedades no colizadas de 38.744
milas de ewros.

A2) inversiones en el afo

Durante & afio, no s8 han Havado a cabo adquisiciones de participaciones en nuevas compafiias, ni
nversiones adicionales én compafiias participadas.

A3) Desinversiones en el afo:

Durante el ejercicio, se ha producido solamante una desinversion iotal de las participaciones que
Dinamia tenia: |

. I1SOLUX WAT, S.A.: En ol mes de Agosto, Dinamia vendid la totalidad de su
participacion en esta compaiiia, junto con & resto de los actionistas, al equipo directivo
de la citada sociedad. El importe neto cobrado por la venta de la participacion fue de
44 167 miles de euros. El importe neto registrado por Dinamia como plusvalia de la

Ll
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operacion de venta en sus estados financieros individuales fue de 29.743 milas de
ewros, importe ajustado en los estados financieros consolidados hasta los 14.763 miles
de suros. |

M,Mﬂ%uhmwﬂmﬂuhwmmwaﬁum
compahia on la que se tania participacidn al comienzo det ejercicio:

W&ﬂmdﬂJMHmm;mWMmﬁ
de accionss a direclivos de la sociedad, por un total de 98 miles de euros y a pracio de

m.pwhmmhammimﬂdamhummmmmﬂnm.
misntras que en los resultados consolidados esta venta ha supuesto un beneficio de 12

euros (siendo su valor de coste neto de 63.730 mies de suros), 3.565 miles de euros en créditos
MEMMMHWMMMMdeYMMdBm
dadiﬁhaﬂnandad&ndaﬁﬂdmludam.unfmdodemmdeﬂ.mmilandaaums.

interesas minuilaﬁmdehmﬁadadmﬂdadaporimﬂadbnghhmde%mmmm.
dhmnﬁasnmmmmmtmmhndam.umabshMpm
mmmmmmmmmmMmmmua
31/12/02 un montante total de 5.649 miles de euros.

For dltimo,

cabamendonarqualavalnraﬁﬁnmaﬁ:adaaﬁnaldalejmddomWN Mag Uno

Hmmmmm,smmmmmmﬂmjA(wmm
Dinamia)arrqamvalordahmmmmmmmmnﬂumMMW
(TB.MmmmmﬁmmmammﬁaMdmmm
pnndientasdumbm).Estasciﬁasammenunaplusvaliapmdhnmmmataﬁauzarpwninamiaanm
canera de participaciones neta en sociedades no cotizadas de 10.514 miles de euros, comparando las
ﬁﬁasmhﬁwmnmmnmmdehsmwmmnejammmwndammlﬁadas.
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B) QTRAS INVERSIONES:

B1) Valores cotizados

Al inicio del ejercicio, Dinamia tenia una inversion en cartera de valores que conformaban el indice
IBEX, que presantaba un valor de costa de 2 657 miles de euros, siendo |a provisién por depreciacion -
a 31/12/01 de 542 miles de euros, por o que &l valor neto reflejado en libros era de 2.115 miles de
suros. El valor de mercado a clerme del sjercicio de kb mencionada posicion ora de 2.177 miles de
aums, por lo que axistia una plugvalia pendianie de malerializar por esta inversién de 62 miles de
GUNDsE.

Durants ef sjercicio no s& han producido akas o bajas significativas en esta cartera de valores.

Al cierre del ejercicio, la inversion en valores colizados presentaba un valor de cosle de 2.633 miles
de auros, siendo ia provision por depreciacion a 3171202 de 1.120 mies de ouros, por lo que of valor
neto reflejado en ibros es de 1.513 miles de awos. El valor de morcado a cieme del ejorcicio de |a
mancionads posicion era de 1.573 miles de suros, por 10 que existe una plusvalia pendiante de
matsrializar por esta invarsion de 60 milas de euros.,

Por titimo, cabe mencionar que los rendimientios por dividendos generados por 1a inversion en valones
colizados a lo largo del ejercicio 2002 ha ascendido a 41 miles de euros.

B2) lesoreria

La posicion inicial de |a tesoreria de Dinamia era de 35.571 miles de euros, lmluyandoalpagaréan
garantia del aval prestado a Dinamia Telamatica, S.L. por una entidad financiera.

Al final dal ejercicio 2002, la posicidn neta de tesoreria era de 74.052 miles de euros (incluyendo 932
miles de euros de pagarés en garantia por el aval prestado ya comentado), expiicandose ¢ aumentd
respecto de la posicion inicial fundamantaimente por ia desinversidn habida en la cartera en valores
no colizados durante ol ailo (ver apartade A), que no se han compensado con olros pagos, ademas
de otrog aspectos como &l pago de dividendo Hevado a cabo por la Socdad an Julio, por un importe
total de 5.985 mies de euroe.

La colocacion media en instrumentos financiernos de a tesoreria de la Sociedad durante ol ejercicio ha
estado an tomo a los 48.500 miles de awros, a un ipo medio de interés de un 2,93% en adquisicion
tamporal de activos y un 4,17% en otros valores de renta fja. Los rendimientos totales generados por
estas colocaciones han ascendido a 1.598 miles de euros,

C) QTROS ASPECTOS:

Durante el ejercicio 2002 Nmas Electra Capital Privado, 5.A., como gestora de Dinamia, ha suscrito
un acuardo de co-inversitn con Nmés 1 Private Equity Jersey Lid, como General Partner de Nmas1
Private Equity Fund, fondo asesorado por N mids 1 Advisor, S.A, entidad persneciente al Grupo
Nmdsi, por o cudl, se proporndrd la realizacion de inversionas en conjunto. A través de dicho
acuerdo, Dinamia y Nmas1 Private Equity Fund, que -en conjunio- cuentan con unos activos
aportados o comprometidos de unos 300.000 miles de euros, podran optar por la reakzacion de
inversiones de mayor tamafio.
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Por lo Qque se refiere a |a cartera de participaciones en no cotizadas, en el periodo trangcurido desde
el comienzo del ejercicio 2003 hasta ia fecha del prasente informe s han producido ios siguienies

- El dia 29 de enaro da 2003, Dinamia y Nm#s1 Private Equity Fund, han co-invertido un
total de 19.000 miles de ewros on ia compaiia High Tech Hotels & Resorts, S.A., cadena

hotelara con trece esiablacimiantos, centrada en o sagmento de hoteles de ciudad. El
pracio de adquisicin da Dinamia ha ascendido a 9.500 miles de euros.

' - Sa ha producido una amortizacion parcial del préstamo concedido a Marie Claira, 5.A.
por un importe de 124 miles de euros, con lo que & nominal dal préstamo pasa a ser de
129 miles de suros.

La posicion en valores cotizados apenas ha sufrido variacion (sblo por los ajustes en la provisidn),
miantras que |a tesororia ha disminuido acorde a 13 inverzion producida.

mmﬁmmmmmdammmmﬁQMymu




Las Cuentas Anuales Consolidadas de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. y
Sociedades Participadas y el Informe de Gestion han sido aprobados por el Consejo de
Administracion de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A., en su reunién del 26
de marzo de 2003, con vistas a su verificacion por los auditores y posterior aprobacion por la Junta
General de Accionistas. Dicho Informe de Gestion y Cuentas Anuales estan extendidos en 32 folios
de nabel timbrado. clase/ ¥ 8, nimeros g&# 2582065 a 0635 §2036 _,, ambos incluidos.
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—— e -
. Santiago Berg he Busquets D. Jose Fernando Sanchez-Junco Mans
Presidente Vocal
e ————————————e W
D. Juan Domingo Ortega Martinez —D. Evaristo Murtira de Anfa
Vocal Vicepresidente

D. David Qsborne
Vocal N\

e A

Diligencia que levanta el Secretario para hacer constar que, tras la aprobacion de las cuentas
anuales consolidadas y el informe de gestion correspondientes al ejercicio 2002 de Dinamia Capital
Privado, $.C.R., S.A. por los miembros del Consejo de Administracion en la sesion de 26 de marzo
de 2003, sus miembros han procedido a suscribir el presente documento, estampando su firma cada
uno de los senores cuyos nombres y apellidos constan en esta ultima hoja.

Madrid, 26 de marzo de 2003.
Luis dew—

Secretario del Consejo de Administracion




