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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionisias de
Gaesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Gaesco Holding, S.A. (la Sociedad) que
comprenden los balances de situaci6n al 31 de diciembre de 1995 y 1994 y las cuentas de
pérdidas y zamancias y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados
en dichas fechas, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuzstra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de
pruebas select.vas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

Como se ind-ca en la nota 1 de la memoria, la Sociedad utiliza personal, medios e
infraestructura de otras sociedades del Grupo Gaesco, por lo que ia situacion
financiero-patrimonial de la Sociedad y los resultados de sus operaciones podrian estar
influidos por ral circunstancia.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion financiera de Gaesco
Holding, S.A. al 31 de diciembre de 1995y 1994 y de los resultados de sus operaciones y
de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas
fechas y comiienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generaimente
aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 1995 contiene las explicaciones que los
Administradares consideran oportunas sobre la situacién de Gaesco Holding, S.A., Ia
2volucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informaci6n contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1995. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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(1) Naturaleza y Actividades Principales

GAESCO HOLDING, S.A. A
/ AN
Memoria de las Cuentas Anuale Z
31 de diciembre de 1995 y 1994 \\ /

Gaesco Holding, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como socieda
an6nima en Espaia el 4 de junio de 1974, por tiempo indefinido y bajo la
denorrinacién de Mobiliaria Monesa, S.A. El 14 de octubre de 1987 cambié su 7
denominacién por la de Gaesco Valores, S.A. A partir de dicha fecha inici6 la
adquisicién de participaciones mayoritarias en diversas sociedades especializadas ¥
en el campo de las inversiones. El 10 de julio de 1989 cambid de nuevo su
denominacién social por la actual.

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

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

Al 31 de diciembre de 1995 y 1994, Gaesco Holding, S.A. participa de forma

direcia en el capital social de las siguientes sociedades:

Porcentaje de participacién
1995 1994 L
Directa Indirecta Directa

Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores,
S.4. (en adelante Gaesco Inversiones) 99.95% 0,0i% 100,00%

Gaesco Gestidn, Sociedad Andmima,
Sosiedad Gestora de [nstituciones de
[nvarsién Colectiva (en adeiante
Gaesco Gestion) G0,87% 0,13%  100,00%

Gaeszo Pensiones, Sociedad Andnima,
Soriedad Gestora de Fondos de Pensio-
nes (en adelante Gaesco Pensiones) 99,99% 0,0i% 100,00%

(2} Bases (e Presentacién de las Cuentas Anuales

En cumplimiento de la legislacién vigente, 1os Administradores de la Sociedad hat
forrmulado las cuentas anuales adjuntas con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados y de los cambios en la
situncién financiera de los ejercicios 1995 y 1994, asi como la propuesta de
dist-ibucién de ios resultados de este dltimo gjercicio.

Las ei adas cuentas anuales han sido preparadas a partic de los registros contables de ~
l1 Sociedad. Los Administradores de la Sociedad estiman que fas cuentas de 1995
serin aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. %
Las cuentas anuales del ejercicio 1994 fueron aprobadas en Junta de fecha 15 de
jun o de 1995.

(Contintia)



2
GAESCO HOLDING, S.A. -

Memoria de las Cuentas Anuales

(3) Distribucién de Resultados
La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio finalizado ¢l 31 de
diciersbre de 1995, formulada por los Administradores y pendiente de
aprobacién por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

A}

Miles de pesetas

Base dg reparto

Pérdidas y Ganancias 126.638

Distribyucién \

A reserva legal 12.664 L

A reservas voluntarias ) [18.974

A dividendos (véase nota 14) X 95.000

126.638
LN

La distibucién de resuttados correspondiente al ejercicio terminado en 31 de

dicieribre de 1994, efectuada durante 1995, se presenta con el detalle del

movirniento de fondos propios en la nota 10. ;

(4) Principips Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los principios
cortzbles y normas de valoracién y clasificacion contenidos en el Plan General de
Contabilidad. Los principales son los siguienies:

(a) Inmovilizaciones inmateriales

£] ‘nmovilizado inmaterial, que se compone de los derechos de usufructo y de
opcidn de compra sobre acciones de una sociedad, se presenta a su coste de
¢ dquisicidn.

[a Sociedad no amortiza dicho inmovilizado inmaterial ya que, al 31
diciembre de 1995, la Sociedad tiene intencién de ejercer la opcién [de
compra antes del perfodo de prescripcion, con lo cual adquirird los derechios
roliticos de dichas acciones.

(b} Immovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales

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

A sfectos de la preparacién de las cuentas anuales individuales de la Sociedad,
las inversiones en sociedades del grupo no son consolidadas, siendo valoradas
4 su coste de adquisicidn. Las cuentas anuales consolidadas muestran unas AN

cifras de fondos propios superiores a los individuales de la Sociedad. %

(Continta)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de los valores mobiliarios

cuando se producen las siguientes circunstancias:
. Para los titulos cotizados en Bolsa de renta fija o variable en los quq(ia
participacion de la Sociedad no supera el 3% del capital, cuando el valgQr >

de mercado es inferior al de adquisicién. Se entiende por valor d

mercado el mds bajo entre el valor de cotizacién del Gltimo trimestre o el

del Gitimo dia del ejercicio. <
-

Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de suficiente
entidad y clara constancia. A €stos efectos, cuando se trata d'r:g

participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de adquisicion
sobre el valor tedrico contable de las participaciones, corregido por el
importe de las plusvalias tacitas adquiridas que todavia subsisten al cierre
del ejercicio, y por las expectativas de beneficios futuros en las sociedades

participadas que permitan asegurar el valor de la inversion.
Agciones propias ‘
Lu; acciones propias se muestran en ¢l balance de situacién por su precio de
adquisicion.
\
[mpuesto sobre Sociedades
E gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio S¢ calcula sobre el
beneficio cconémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente
con los criterios fiscales y lomando en cuenta las bonificaciones y

deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales s¢
incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados
o diferidos del balance de situacion.

L.s deducciones fiscales por inversiones se consideran Como menos impuesto a
pagar en el ¢jercicic que s¢ compensan o se aplican.

Desde el ejercicio 1995 inclusive, la Sociedad realiza sus declaraciones del
Impuesto sobre Sociedades en régimen consolidado con las sociedades del
Grupo Gaesco que cumplen 105 requisitos exigidos al efecto.

(Contintia)
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GAESCO HOLDING, S.A,

Memoria de las Cuentas Anual

(5) Inmovilizaciones Inmateriales

La composicién y movimiento del inmovilizado inmaterial durante los ejercf€ios
1995 v 1994 es como sigue:

Miles de pesetas
Saldos al Saldos al Saldos al
21293 Alas 311294 Altas _ 31/12/95 %

Derechos de usufructo
de acciones 91.953 - 091.953 - 91.933

Opcién de compra de
acciones 61.302 - - 61.302 - 61.302

153.255 - 153.255 - 153.255

En fechia 29 de diciembre de 1989, Gaesco Holding, S.A. firm6 con los accionistas i\
mayoritarios de una sociedad vinculada al Grupo Gaesco un contrato de usufructo
del €29 de las acciones de dicha sociedad para un plazo de 30 anos. En el
¢jercicio 1991 y 1992 la Sociedad amplié dichos derechos hasta el 100% de las
acciones al suseribir nuevos contratos de usufructo para un plazo de 30 anos.

Simultineamente, a la formalizacién de los mencionados contratos de usufructo, fa
Socizdad ha adquirido los derechos de opeidn de compra de las acciones
usufructuadas a ejercer dentro de los cinco anos siguientes a la firma del
contrato.

(6) Inmaovilizaciones Financieras

La cor-posicién y movimiento dei inmovilizade financiero al 31 de diciembre de
1995 y 1994 se detallan en el Anexo [ ¢l cual forma parte integrante de esta nota.

- Participaciones en empresas del grupo

El detalle de las participaciones al 31 de diciembre de 1995 y 1994
e-npresas del grupo, asi como los fondos propios de dichas empresas, seglin §
cuentas anuales auditadas, se muesira €n el Anexo 11, el cual forma pay
integrante de esta nota.

Giaesco [nversiones se constituyd el 12 de julio de 1989 como transformaciot
ce Cordoba y Molina, Soctedad Instrumental de Agentes de Cambio y Bolsa
Colegiados, S.A., sociedad que se habia creado el 12 de febrero de 1987. Las
cctividades principales son las siguientes:

- Gestionar, por cuenta del emisor, la suscripciéon y reembolso de
participaciones en Fondos de Inversion, y negociar, por cuenta propia o
ajena, su transsion. ™~

(Continua)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

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

Gestionar carteras de valores de terceros. ~
Asegurar la suscripcién de emision de valores. ¢

Ser titular en la central de Anotaciones y actuar como Entidad Gestora de \
Mercado Monetario de deuda Piblica en Anotaciones en cuenta,

exclusién de 1a contratacién a través del Mercado Bursitil de Renta Fija.

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

. Ostentar la condicién de entidad delegada del Banco de Espafia para la,
- . - . - . 3
realizacién de operaciones en moneda extranjera derivadas de las anteriores \
actividades. i

Asimismo, al 31 de diciembre de 1995 Gaesco Inversiones tiene un
participacion en el 100% del capital social de la sociedad del Grupo Gaesco,
Ciaesco Fiscal, S.A. (anteriormente Isbafiscal, S.A.) cuya actividad principai es
|z prestacion de servicios de asesorarniento fiscal.

Durante el gjercicio 1993, la sociedad Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A.
en la que Gaesco Inversiones poseia una participacién del 64,98% de su
capital. acord6 reducir su capital social a 10.000 miles de pesetas y amortizar
las acciones restantes con ia devolucién de las aportaciones, vatoradas a un
£6,7% de su valor nominal, a los accionistas, a través de la adjudicacidn de
irstalaciones de su propiedad. posteriormente y en fecha 31 de diciembre de
1995 Gaesco Inversiones ha vendido su participacion en Dos Mil Doscientos
Getenta y Dos, S.A. por su coste de adquisicion.

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

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

Foncuenta, F.ILAM.M.

Gaesco Fondo Fondtesoro, F.ILAMM.
Catalunya Fons, F.LM.

Cahispa Renta, F.I.M.

Fondguissona, F.LM.

Bolsalider, F.1.M.

. Fonsmanlleu Borsa, F.ILM.

. Fonsmanlleu Estalvi 2, F.I.M.

. Dealerfondo, F.I.M.

Durante el ejercicio 1995 Gaesco Gestion ha enajenado a ta sociedad del "
grupo, Gaesco Fiscal, 5.A. el 100% de su participacién en el capital social de ;

"a también sociedad del grupo, Gaesco, Correduria de Seguros, S.A., por su
coste de adquisicidn.

-~
=

(Contintia}
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Guesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988 y, al 31 de diciembre
de 1995, gestiona y administra los siguientes fondos de pensiones:

- Gaesco, Fondo de Pensiones. :
- Agropecuaria de Guissona, Fondo de Pensiones.
- Fonsmanlleu Pensions, Fondo de Pensiones. /

(7) Acciorgs Propias

Al 31 e diciembre de 1995, la Sociedad posee un total de 53.377 acciones propid
de 13 serie B (53.479 acciones en 1994), adquiridas a un precio de 1.825 pesetas
por accién, lo que representa un precio de adquisicién por importe totat de
97413 miles de pesetas (97.599 en 1994), habiéndose constituido, de acuerdo con
lo establecido por la legislacién vigente, una reserva para acciones propias por el
mis~o importe (véase Anexo III de la nota 10). Dicha reserva serd de librg
disposicion en el momento de la enajenacion de terceros de las mencionad:
acciones.

La adquisicién de acciones propias se realizaron como consecuencia del cambio en
la composicion accionarial iniciada en el ejercicio 1992

(8) Admiristraciones Publicas

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

Miles de peselas

1995 1994
Saldos deudores
Hacienda Publica deudora
Por Retenciones y pagos a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades (nota 11) 30.907 42.050
Cevolucion de impuestos 42.050 16.533

72.957 58.583

Miles de pesetas /

1995 1994
Saldos acreedores
Latenciones a cuenta del Impuesto
sobre la Renta de las Personas
Fisicas 3 3
Impuesto sobre Sociedades (nota 1 1) 2.476 -

2.479 3

{(Contintia)




7
GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(9) Inversigpes Financieras Temporales

Al 31 de diciembre de 1995, este epigrafe del balance de situacién adjunt
corresponde a deuda del Estado adquirida con pacto de reventa con vencimient
el 5 de enero de 1996 y a la tasa anual equivalente del 9,48% (al 31 de diciembre
de 1994 correspondia a deuda del Estado con pacto de reventa con vencimiento e
2 de enero 1995 v a la tasa anual equivalente del 7,73%). '§)

Durante el ejercicio 1995 la Sociedad realiz6 compras y ventas de deuda del Plblica
por importe de 1.466.681 miles de pesetas (495.062 miles de pesetas en 1994)
1.18%.943 miles de pesetas (524.218 miles de pesetas en 1994), respectivamente.

(10) Fondos Propios

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

(a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 1995 y 1994, el capital social es de 1.900.000 miles de
nesetas, totalmente suscrito y desembolsado, representado por 400.000
.cciones al portador de la serie A de 1.000 pesetas de valor nominal cada
sna, y 1.500.000 acciones nominativas de 1a serie B de 1.000 pesetas de valor
nominal cada una.

Al 31 de diciembre de 1995 y 1994, la totalidad de las acciones de la serie A y
1B estin admitidas a cotizacidn en la Bolsa de Barcelona.

.. composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1995 y
1994 se muestra en e} Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta nota.

(b)Y Reservalegal

LB LI LI

Lus sociedades estdn obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios
de cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste
aleance una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es
distribuible a los accionistas y s6lo podrd ser utilizada para cubrir, en el caso
de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de
pérdidas y ganancias. También bajo ciertas condiciones se podrd destinar
incrementar el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10%
ja cifra de capital ya ampliada.

(¢} Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

(Continta)
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Memoria de las Cuentas Anuales

(11) Impuesto sobre Sociedades y Situacidn Fiscal

Las soriedades tienen obligacién de presentar anualmente una declaracién a efectos
del Impuesto sobre Sociedades, estando los beneficios gravados en un 35 pé&r
cierto sobre la base imponible. De la cuota resuitante pueden deducirse cierta
cantidades por inversiones y creacién de empleo.

Con fecha 12 de diciembre de 1994 el Grupo Gaesco, grupo al que perlenece la¢
Sociedad, obtuvo del Ministerio de Economia y Hacienda la inclusidn en el
2é¢'men de Declaracién Consolidada para los ejercicios 1995, 1996 y 199
amparo del Real Decreto 1414/1977 de 17 de junio, por lo que se regula la
tributacién sobre el beneficio consolidado de los grupos de sociedades. Por dicho
morivo los beneficios de la Sociedad serdn incluidos en la declaracion consolidada

del Grupo.

La corciliacién entre el resultado contable y el fiscal a efectos de tributacién d

Impuesto sobre Sociedades es como sigue:
Miles de pesetas

1995 1994

Res.ltado contable dei ejercicio,

a1tes de impuestos 129.114 136.313
Difzrencias permanentes 37.710
Difzrencias temporales -
Base Imponible (Resultado fiscal) 166.824 136.313
Cuota integra (Base Imponible x 35%) 58.388 47.710
Menos, deducciones a la cuota por doble

i nposicién de dividendos (55.912)  (47.710)
Gasto del ejercicio {nota 8) 2.476 -
Menos, retenciones y pagos a cuenta (nota 8) (30.907) _ (42.050)
Imauesto sobre Sociedades a liquidar (28.431) {42.050]

Segiin establece la legislacion vigente, Jos impuestos no pueden considerarge :
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sidp
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo d
prascripcion de cinco afos. Al 31 de diciembre de 1995, la Sociedad liene
abiertos a inspeccidn por las autoridades fiscales todos los impuestos principales
que le son aplicables desde el | de enero de 1991 y desde el ejercicio 1990, b
inzlusive, para el Impuesto sobre Sociedades. La Sociedad no espera que surjan
pasivos adicionates de importancia en el caso de que jas autoridades fiscales
nspecciones, 10s anos abiertos a inspeccion. N

(Contintia) §
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(12) Remuneraciones v Saldos con Miembros del Consejo de Administracién

Durante el ejercicio 1995 y 1994 los miembros del Consejo de Administracién no
han percibido ningtin tipo de remuneracién ni mantenian con la Sociedad al 3t
dicizmbre de 1994 y 1995 ningin saldo deudor o acreedor.

(13) Cuadrg de Financiacién j

El cuadro de financiacién para los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 1995

y 1594 se muestra en el Anexo V adjunto, el cual forma parte integrante de cs&
nota. .

(14) Acontecimientos Posteriores

El Consejo de Administracién de fecha 24 de noviembre de 1995 ha acordado la,
distribucién de un dividendo a cuenta-de los resultados del ejercicio 1995,
pugadero a partir del 2 de enero de 1996, de 50 pesetas por accién, por un
imparte total de 95.000 miles de pesetas.

El estzdo demostrativo de la existencia de un beneficio suficiente para
distr bucién del dividendo a cuenta asi como es estado previsional de tesorer

para un periodo de un afio son como sigue:
Miles de pesetas

Berelicios estimados para el gjercicios anual lerminado

en 31 de diciembre de 1993 130.000
Pérdidas de ejercicios anteriores -
Beneficios netos disponibies 130.000
Menos:  Impuestos sobre beneficios 3.000

Doracidn a reservas obiigatorias 13.000
Importe mdximo del dividendo a cuenta 114.000
Dividendo a cuenta aportado 95.000
Estadq previsional de tesoreria
Liquicez de tesoreria antes del pago del dividendo a cuenta 133.000
Dividendo a cuenta 95.000
Remareznte de tesoreria 38.000
Cobro: previstos en e} periodo comprendido entre

Z de enero de 1996 y el 2 de enero de 1997 1.502.000
Pages previstos en el periodo comprendido entre

2 de enero de 1996 v el 2 de enero de 1997 1.400.000
Saldo de tesoreria previsto al 2 de enero de 1997 140.000
Beneficios estimados para ef ejercicio anual 150.000

Barcefona, 29 de marzo de 1995




W e

718 L66| (GTFA] (s Ly) BPSSEDT 091 88LSE0°T
s ell) - - {(rzs L) {000°78) - (00078}
gECLINT (01z) - 8PS LT 091 88 LIIT
0612 - . 06T dor T TT0E0T |
grisIe {01 - gsesllL - CEGLIT
SGLINE sufeg SHY FGITI/E sefeg) TeiTine
je opjes & oples v oplEg

(s£12520 ap $2j1L U opusasdx)

F661 A S6G1 2P HQLUEADIP 3D 1t ¥
SRIDIDUTUL] SIUQIDIVZLEAOLUI] 5B 3D ouaaopy £ afjmag

| oxX2UY

(soUD1S1RAU] 0D53E0)
adniy ap sesadwa ud sauotaedizued
sty ap upetdadap Jod saumsiaosd ‘sousy

sMuLEWId SEIRDULUL SIU0ISIAAUL SENG

odmd (op sesaudwn ud saugdedidiiieg



052001 BPIGIIT LLOLE1T 689°881°T (0vL'08) FLOEE| SO1T161 Lowyt 0000881
- Lov'Ell [adm4A %6666 LA PTE - tsEo SPeLi LE0'e 0607001 (0
05L°001 LTSI (T XA %1866 LTEBIP (0sL'0%) 6S8°T11 16'79C LoE 1z 00008 ()
- LLeroeg YT eLY’ L %66'66 KA SR - teri A A LSeLl 000°00L" 1 (n
661 U3 21509 Jqejuod ugedionied soidoid TiuoRI CG61 P SIAIISD] TER]] I {Us)
SOP1g109s iojea -03102] ap almwaniog SOpuUa) opuIMIAL OpuIgNSIY S0 FAIISDY
SOpPUIPIAL( 10]BA 1], :
So6T 9P IRUIGISTp 3P T¢ 1V
000°08 BEUSINT 50865 1T sowssl' - 295181 L6100 0sG1E C00'088°1
N LOSEl 785511 %00°001 I85°C11 - 0oL’y SIE°6 Lol 000001 {1)
00008 FLES9I 2oy %00°0C | 812 aly - FoO8pl 18991 Qe IT 00008 (1)
- LLY'9LR( SQO'veot %00'001 S00'peY’l - S9L1E (Eregll) 0818 00070041 q)
PGGL U 502 ETGIRIDE] ugioedionied sotdoud Luono i P66 2P STAIDSDS jende) (21205
sOpIqIzal SLILTY ~03U93a) ap alewaniog SOpUo) OpUIPIAIT  SOPCHNSIY SUIO LAJISDY olpaag
sOpuIpIAL] SLLFN 12101
Foal 3P Iqmadp ap g |V

1l ox3uy

adnuny ap sesoadwg op endey ua

(se1asad ap sapw ud opesaidyy)

P66 A S661 AP QWP AP [{ |1

WIS TONIATICOH QDS3EVD

ediznimyg vy ap auiag

P12 usudI SIPUPII0S vy sepo| ()

SIUOISH] 0d5AND)
UD1ISIn) 03s0E0

SIUDISIAAU| 0ISILN)

SIUOISUI QISILD)
UpHSIN 025N

SIUTISIDAU[ 0I5IT




—"

AL AR AL R A

ShRLLLL LR B AN |

611'8r¥'L 8EOOCH tiri6 GSiLLT 60698 0000061
3L9°9T1 8L9°9T! - - - -

(000°56) (000°56) : - - -

- (€1 1y) ' 8Y°LT 1ol -

. - (o1} 981 - -
18V°914°T LIe9tl G665 LG 1627607 3LT'EL 000°006" L
e1e9cl I - . - o :

- (§5¢'+vT) - 660°EL 9sr'C -
891°08C°C SES L G665 L6 61781 L2804 00070061
sordoid GIRIREEIE] (¢ viou) SELILIUNIOA TEE] 01UISAS
sopuo) 1op serdoad STALISIY LAIDSIY lendeD

[©10], oljysuag sauotaot

111 oxauy

gied ©AIDS2Y

(simasad ap sapuu ud apesasdygy)

vo61 £ 5651 op o

VIS TONIJTIOH 0253avD

s01d01 SOPUO. ST} P DIAIWIAON A 1L

ML N N

€661 9P MUGUADIP 3D | € [¢ O[S

SEG 1 DIMzalz (I 01d1f2Mg

SOPUIPIAID ¥
SUAIISH

F6G1 012120302 3D SOPLIASII 3P UGIINQIISI]

osvdsu |,
FGGI 2P alquisidip ap [¢ U OPjUS

$GG1 OIS [P DI RUd{

£661 012121302 1ap sOPRI[NSAL 3P UQIdAGINISIC]

EGO1 2P SIQUIMDIP 9p (€ (T OpLEg




%OOA01 000°006°

BT GLY'ES 6LF'ES -

WBYE'ET GiS'Ery SELZE 78L09¢

%0¥'6 0cEgLl rE1OrI 91T'8E

%00'01 0007061 000061 -

%L1E LLE05T LEL'0sT -

WBLUCI LeL0sT LEL0ST -

BLI'E] £EL°0ST tEL°0SC -

%HEGP | £59°E8T £59°18C 000"
ugioediansed seasad FEERES v 3uag
ap aleluaniog ap s $3UCIDDE 3P OJAWNN

LHIduRIOINY

50010

Bpia op
s0UN3RG ap "y'g wdsugey

. [EUOINEN]
UDISIADI ] 2] PUPHEMINA
PRUOGIINN] BLUCIUES UQISIAD]

VS VNI

VS sonyipg £
SOUDILIL ‘soLRINGOIN
SIOJEA 3P [LIDINU0D

YA J:U_.ﬂﬂ:{ ruRipIqowuug

RUOIIO) DP
[#12ULADI SiAJEIST P EXID

SEEWOIY

SH00'001 0000061 00000 000°Gor
e 18'C Liees LIEES -
BT LS Lrr geL'ey FEL09C
%06 0SF Sl FECCrl 9LT'8E
%0001 000°06G1 000061 -
%BLICT LEL 05T ££E°0ST -
%Lt £eeose €L 0se -
B FLL0OST FLL'OSE -

HLG

(ASYRRT £€9Cse 00071

Al OXaUY

#6061

ugisedianied
ap aftuaniog

seiasad RIENES CEDNES

o SO SIUGTIT 3P CIAWUNN

TIUR0INY

SO3I0

LPLA 9P
50405335 9p "y g ‘edsiynDy

[LUOIILN]

UQISLADL] 9P prRpLjEnIniy
CUCLIRN BLIMIUES UQISIATL]

VS VNI

S soyipg 4
SOURLID |, ‘SOUIEL[ION
SAI0IBA DD [CI2INUDD

WO IBIQUIY MR IGOWI]
BUOHD 3P
{LI2UI1ADI G SIA[IST]P RY IR

NI R

tGe1 A CAGI1 2D QAN P ¢ (¢

oprueuoa 1op uglasodwoyy

WS DNITTOH 0253VD

5661




TUARD Ruy o Lot BN anou e ap u._:_r_u......:__, Rl _u_:.:..._ LLRRLIFAT S |

60L$91 GNE'SY| EzCre N TEHG

oot - Leeg - arie[adapd qeided (ap ugIRLE A
98162 G0E 591 1$6'FC LCEY6
95162 - - 3CL6L S2JEI0d D) ST IDULUL SPUGISIIAL]
- 895797 c000L . UIRILIS
- L1866 Ry - SUOPIAIY
: g PL6RE - cssrl sa10pnaQ
- - a8l - oze|d owos i seidosd sauainay
SAUOLINUIWSIC] SOIUAUINY SOUOIINUNUSIC] ; solsuIny
Y661 SG661
[SAWAINTS se| uos RS [Tude (3 ud sepnpord SIUOIIELIIA ST
£1e9¢C| TLEP9I E1E9¢1 TLer9|
- - JMUEENIILD (231D [P UQIDRULUSICY £51°9¢1 ZLE69 owe(naas eudeo [ap owowiny :
cleoel TLE+Y I sauado (mo, 091 0006 sauo A d
- 0iz [e1des ap sauopdedanied us ugranwsig
£Ie9ct FAYI N 45
. D00°S6 SOpUAPIAIC]
- PISLE 1011802 B TIIUELD v| I 5aU0ISIA0L S| 9D UQIELUTA
EIE9tt 3€9°9Z1 0213123 (op o13yauag 091 - SEIDIIULLUL) SIUGIIUZI|IACLIU]
53u0t5e10do 5T op $21UaP220sd S05INI3Y QpEZIAGWIUL AP SPUOL3ISInbpy
P66l $661 SSUFEIIN F66I 5661

v6G1 A S6G1 2P AIquumdp ap [
U3 SoprLid) sojenue somauala sof wed

UQIDMIURUL] Ip SOIpTAn

|

VS ONITTOH QOSIVvD

A Ox3UY



GAESCO HOLDING, S.A.

Informe de gestion del ejercicio acabado el 31 de diciembre de 1.995

Durante e! ejercicio la actividad principal de la Sociedad ha seguido
siendo el control y la participacién en sociedades especializadas en
inversioney financieras.

A 31 de diciembre de 1.995 Gaesco Holding participa con porcentajes
superiores al 99 por cien en las siguientes comparias:

Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores.

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

Gaesco Pensiones, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Fondos de
Pensiones. ]

y controla la gestion de Gaesco Bolsa, Agencia de Valores y Bolsa, S.A..
Gaesco Inversiones participa al cien por cien en el capital social de
Gaesco Fiscal, S.A. cuya actividad principal es la prestacién de servicios
de asesoramiento fiscal.

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

Los resultados operativos (antes de resultados extraordinarios) del
egjercicio 1.995 han supuesto un incremento del 21 por ciento respecto del
ejercicio anterior.

Las perspectivas para el ejercicio 1.996 permiten prever el mantenimiento
de la lineq de resultados ascendentes en las compahias controladas y
participades, como consecuencia del esfuerzo de racionalizacion del
Grupo y la apertura de nuevos mercados y productos.

Dado que los resultados de la Sociedad provienen de ingresos de
participacianes en capital, es de prever que el resultado de la Sociedad
aumentard en la misma linea que el de sus participadas.

/’.
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GAESCQ HOLDING, 5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cueatas Anuales Consolidadas
31 de Diciembre de 1995 y 1994

e lnforme de Gestién Consolidade
del Ejercicio 1995

(Juato cor el Informe de Auditoria)
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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Gaesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Gaesco Holding, S.A. y sociedades
dependientes cne comprenden los balances de situacion consolidados al 31 de diciembre
dz 1995 y 1994 y las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacién
es responsabiiidad de los Administradores de Gaesco Holding, S.A. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las-citadas cuentas anuales consolidadas
tomadas en st conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auaditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y Ia
evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y la situacidn financiera
consolidada de Gaesco Holding, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de
1995 y 1994 y de los resultados consolidados de sus operaciones correspondientes a jos
ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la informacién necesaria y
suficiente parz su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con principios
y normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 1995 contiene las explicaciones
que los Admir:stradores consideran oportunas sobre la situacién de Gaesco Holding, S.A.
y sociedades cependientes, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas dezl ejercicio 1995. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
cel informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y
ro incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros
contables de Gaesco Holding, S.A. y sociedades dependientes.

“CeoX Wagwn \ .

/_/a-——"‘—-.__\.
- |

Jordi J. Garein Cirera

s

yYPi1Aa CRATUITA

2 de abril de 1996
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GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas
para los gjercicios anuales terminados
en 31 de diciembre de 1995 y 1994

{Expresadas en millones de pesetas)

1995
Intereses y dividendos de inversiones 80
Intcreses de los pasivas I )
Beneficio en ca-tera de negociacién y productos derivados  »
Por venias y amortizaciones & 87
Pérdidas cn cariera de negociacion y productos derivados
Por vcnlas y amortizaciones ("
Otros 3)
4)
Comistones percibidas (nota 17) 1.455
Corretajes y comisiones satisfechas {519
Reversidn de diferencias negativas de consolidacion 7 - -
Amortizacién dzl fondo de comercio de consolidacidn {nota 7) {29)
Benelicio de fa actividad ordinaria 1.067
Gastlos de persenal (nom. 18) {303)
Gastos gencrales, contribuciones ¢ impuesios (nota [9) {246}
Amortizaciones del inmaovilizado (83}
Sancamicnie y dotaciones (n
Recuperacidn y aplicacidn de otras provisioncs I
Margen de explotacicn 433
Participacién co resultados de socicdades puestas
cn equivalenzia (nota 8) 2
Resuttados por cperaciones con acciones y obligaciones
propias -
Resuttados ¢n | enajenacidn de sociedades consolidadas 2
Otros benetficios y pérdidas (nota 20) 42)
Berzlicio antes de impuestos  e———g? \{38 é 395
bmpucstos sabrz Socicdades (nota 23) {126}
Berelicio después de impucestos 269
Rest. ltados atribuides a los secios externos 3
Berehcio atribuido al grupe 272

La memoria adjunta torma parte integrante de las cuentas anuaies consolidadas,




IAESCO HOLDNG, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas
31 de diciembre de 1995 y 1994

(1) Naturaleza y Actividades Principales y Composicién del Perimetro de Consolidacion

(a) (Gaesco Holding, S.A.

Gacsco Holding, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sockdad _
znénima en Espafa el 4 de junio de 1974, por tiempo indefinido y bajoNa \
denominacién de Mobiliaria Monesa, S.A. El 14 de octubre de 1987 cambid
su denominacién por la de Gaesco Valores, S.A. A partir de dicha fechs
inicié la adguisicién de participaciones mayoritarias en diversas sociedades -
especializadas en el campo de las inversiones. El 10 de julio de 1989 cambié
de= nuevo su denominacién social por la actuai. 7

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

por 1o que su gestién es efectuada con personal, medios e infracstructura de
otras sociedades del Grupo Gaesco.

La Sociedad no dispone de personai propio ni de infraestructura administrativa, *

(b) Sosiedades dependientes

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

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

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

Gaesco Bolsa, Agencia de Valores y Bolsa, S.A. (en adelante Gaesco
Bolsa),

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

Gaesco Fiscal, S.A. (antes Ispafiscal, S.A) y
Gaesco Correduria de Seguros, S.A.

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

(Continta)
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GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas ¢
Al 21 de diciembre de 1994 Gaesco Inversiones poseia una participacién del
64,98% en el capital social de Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A. La
actividad principal de esta soctedad consistia en el alquiler a sus accionistas de

ejzrcicio 1995 los accionistas de Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A. h
decidido que la estructura funcional mds adecuada para el uso y disfrute de
mencionado inmovilizado era la segregacion y asignacion del mismo a cada
uno de los accionistas en la misma proporcién que su participacion en €
cenital social. A tal efecto, en fecha 27 de noviembre de 1995 la Junta
General de Accionistas de Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A. ha

acordado reducir el capital social a 10 millones de pesetas y amortizar las
acciones restantes con la devolucién de las aportaciones, valoradas 2 un
86.,7% de su valor nominal, a los accionistas, a través de la adjudicacidn del

inmueble e instalaciones anteriormente citados.

Con:o resultado de dicha operacién y en base a los acuerdos aicanzados entre
lcs accionistas de Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A., a la sociedad
dependiente Gaesco Inversiones se le ha adjudicado inmovilizado material
por importe de 791 miilones de pesetas, un complemento en efectivo de 6

mitiones de pesetas y la participacién del 100% en el capital social, ya

reducido, de Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A. La diferencia entre el

valor asignado por los accionistas de dicha sociedad a los activos adjudicados

a Gaesco Inversiones y el importe por el cual dichos activos figuraban en ¢l

balance consolidado de Gaesco Holding, S.A. y sociedades dependientes ha .
generado unas pérdidas contables consolidadas en el ejercicio 1993 por \

importe de 43 millones de pesetas (véase nota 20).

Asitaismo, la citada adjudicacién de acuivos ha supuesto la egscision, y en
consecuencia la disminucidn en el balance de situacidn consolidado, de los
siguientes activos astgnados a SoCios externos:

Millones de pesetas

[rmovilizado material 358
Tzsoreria 8
Total socios externos (véase nota 14) 366

'

Posteriormente y en fecha 31 de diciembre de 1995 Gaesco Inversion \5 ha
vendido su participacion en Dos Mil Doscientos Setenta y Dos, S.A. por un

, A S
Un detalle de estas sociedades se incluye en el Anexo [ adjunto
pirte integrante de esta nota.

(Contintda)
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(iAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

AN

Ciazsco Gestién fue constituida el 30 de julio de 1985. Su actividad consiste en
ln direccién, administracién y gestién de fondos de inversién. Al 31 de
diciembre de 1995, tenia encomendada la gestion de los siguientes fondgs de
inversion: -

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

Foncuenta, FI.AMM.

Gaesco Fondo Fondtesoro, F.LA.M.M.
Cahispa Renta, F.IM.

Catalunya Fons, F.ILM.

Fondguissona, F.IL.M.

\\ §
Bolsalider, F.I.M.

Fonsmanlleu Estalvi 2, F.I.M. \\
Fonsmanlleu Borsa; F.ILM. )

Dealerfondo, F.ILM.

Gresco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988. Su actividad consiste
an 1a direccién, administracién y gestién de fondos de pensiones. Al 31 d
Aiciembre de 1995, tenia encomendada la gestion de los siguientes fondos d
ensiones:

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

Gu=sco Bolsa fue constituida el 12 de julio de 1989. Su actividad es la
realizacién de tas actividades propias de la intermediacion bursdtil y Ia

prestacién de servicios complementarios y accesorios a ia misma, siempre
que sean por cuenta de terceros y resulten permitidos por la Ley del Mercado
de Vaiores.

Guesco Inversiones se constituyd el 12 de julio de 1989 como transformacién de
Cérdoba y Molina, Sociedad Instrumental de Agentes de Cambio y Bolsa
Colegiados, S.A., sociedad que se habia creado el 13 de febrero de 1987.

Durante 1995 y 1994, esta Sociedad ha tenido como actividades principales
las siguientes:

. Gestionar, por cuenta del emisor, la suscripcion y reembolso de
participaciones en Fondos de Inversion, y negociar, por cuenta propialo
ajend, su transmision.

« Mediar, por cuenta directa o ndirecta del emisor, €n la colocacidn de
emisiones de valores.

« Gestionar carteras de valores de terceros.
- Asegurar la suscripcién de'emisin de valores.

- Otorgar créditos directamente relacionados con operaciones de compra y

venia de valores. @

{Contintia)
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. Ser titular en la Central de Anotaciones y actuar como Entidad Gestora del
Mercado Monetario de Deuda Publica en Anotaciones en cuenta, con
exclusién de la contratacién a través del Mercado Bursdtil de Renta Fja.

. Ostentar la condicién de entidad delegada del Banco de Espafia para
realizacién de operaciones en moneda extranjera derivadas de la
anteriores actividades.

Gzesco Fiscal, S A. se constituyé el 31 de julio de 1991 con la denominacidn de
[sbafiscal, S.A. El 28 de noviembre de 1995 cambié su denominacién por la
sctual. Su actividad consiste en la prestacion de asesoranuento fiscal y
contable. Esta sociedad pertenece al Grupo Gaesco de forma indirecta a
través de sus accionistas Gaesco Inversiones y Gaesco Correduria de Seguros,
S.A.

/]

Gaesco, Correduria de Seguros, S.A. se constituyé a finales de 1989 y ha
sermanecido inactiva desde su constitucién. Esta sociedad pertenece al Grupo
Gaesco, de forma indirecta a través de su Gnico accionista Gaesco Fiscal, S.A.

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

(¢) Snociedades asociadas

Al 31 de diciembre de 1995, la tnica sociedad asociada al Grupo es L.M.
Administraciones, S.A. (véase nota §).

(2) Bases de Presentacion

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado en base a los regisiros de
contabilidad -de Gaesco Holding, S.A. y de las sociedades dependientes
corsolidadas. Dichas cuentas han sido formuladas por 1os Administradores de la
Sosiedad, siguiendo los criterios de presentacién establecidos en la Circular
1/1993 de 3 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y
habiéndose aplicado las disposiciones legales en materia contable y los principios
coatables de obligado cumplimienio con objeto de mostrar la imagen ficl del
patrimonio consoiidado, de la situacion financiera consolidada y de los resultados
cosolidados de los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1995 y

1904,

Las Administradores de Gaesco Holding, S.A. de acuerdo con lo permitido porila
normativa legal en vigor, han optado por omitir la presentacién de los cuadros le
firanciacion consolidados correspondientes a los gjercicios 1995 y 1994,

Las ~uentas anuales individuales de Gaesco Holding, S.A. y de cada una de la
sociedades consolidadas correspondientes al gjercicio 1995 se encuentran
pendientes de aprobacion por las respectivas Juntas Generales de Accionistas. No
ahstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad, quien a su vez controla de
hecho las sociedades consolidadas, estima que dichas cuentas anuales serdn
aprobadas sin cambios significativos.

(Continga)



(3) Criterios de Consolidacidn

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

- Las sociedades dependientes, en las que Gaesco Holding, S.A. posee la mayo
de los derechos de voto, o haya nombrado la mayoria de los miembros de
Consejo de Administracién de las mismas, por el método de integracion giobal

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

Al 31 de diciembre de 1991, Gaesco Holding, S.A. posefa una participacidn
maycritaria, directa o indirecta, en el capital social de las sociedades
deoendientes, excepto Gaessco Bolsa, en que la vinculacién existia a través de la
posesion del usufructo de los derechos politicos y econémicos del 84% del capita
social de la citada sociedad; asimisma, la direccién y la gestion de dicha sociedad
se realiza a través del Grupo Gaesco. Durante el mes de mayo de 1992, Gaesco
Hold ng, S.A. realizé ciertas adquisiciones de participaciones de sus sociedades
dependientes, convirtiéndose en accionista tinico de Gaesco Gestidn, Gaesc
Pensiones y Gaesco Inversiones; asimismo, adquirid la totalidad de los derechos
politizos y econédmicos del capital social de Gaesco Bolsa.

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

Las pariicipaciones de terceros en los fondos propios y en los resultados de las
sociezades consolidadas por el méioda de integracion global, se reflejan bajo los
epigrafes “Intereses de socios externos” de los balances de situacion consolidados
y "Resultados del ejercicio atribuidos a los socios externos” de las cuentas de
pcrdidas y ganancias consolidadas, respectivamente.

Las difzrencias que al | de enero de 1991, por ser el ejercicio de primera
consalidacion de las participaciones en sociedades consolidadas y el valor teérico-
contable a dicha fecha de la parte proporcional de las mencionadas sociedad
atribuible a dichas participaciones, se han asignado de la siguiente forma:

(a) Liferencias positivas: Se han imputado en primer lugar a "Inmovilizaciorles
materiales” por ¢l valor de mercado de dicho inmovilizado, determinado
buse a tasaciones efectuadas por expertos independientes, hasta el limile
atribuible a la Sociedad dominante y, en segundo lugar por el import
restante al "Fondo de Comercio de Consolidacién™.

(Continta)
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(b) Diferencias negativas: Se han incluido en el capitulo de "Resexyas en
sociedades consolidadas” en la medida en gue corresponden a benefictes ya
realizados dentro del perimetro de consolidacidn y como "Diferemsy
regativa de consolidacién” en la medida en que corresponden a una provisid
para riesgos y gastos para cubrir la evolucidn desfavorable, estimada en
rromento de la toma de participacién, de los resultados de la sociedad
consolidada, traspasdndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento
en que dicha provisién se materializa.

Se ha asignado de igual forma que la descrita anteriormente para las diferencias de
primzra consolidacion, la diferencia positiva entre el precio global de las nuevas
adquisiciones realizadas durante el ejercicio 1992y el valor tedrico-contable de
las participaciones adquiridas, calculado en base a la situacidn patrimonial de las
sociedades dependientes al 31 de diciembre de 1991.

El fonco de comercio de consolidacién se amortiza linealmente durante un periodo
de cinco afios, a partir de la fecha efectiva de la adquisicidn de fa participacion.

(4) Pringipios Contables v Normas de Valoracion Aplicadas

Las cusntas anuales consolidadas adjuntas han sido formuladas de acuerdo con fos
principios contables y normas de valoracién y clasificacion contenidos en el Plan
General de Contabilidad. Los principales son los siguientes:

(a) Inmovilizado material

E| inmovilizado material se presenta por su valor de cosle de adquisicion,
deducidas las correspondientes amortizaciones acumuladas.

Al 3% de diciembre de 1994 los derechos de uso y de opcidn de compra
derivados de la utilizacion de locales de oficinas contratados en régimen de
arrendamiento financiero, se presentan como inmovilizado material por el
valor de contado de los bienes en el momento de la adquisicion. La
amortizacién de estos derechos se ha realizado linealmente durante Ja vida
Gtil estimada de dichos locales, que es de 25 afos. Asimismo, en el capituio
de "Otras cuentas” del pasivo, al 31 de diciembre de 1994, se reflejaba A7
deuda lotal por las cuotas de arrendamiento Mas ei importe de la opcidn(de
compra. La diferencia inicial entre la deuda total y et valor de contado de jos
bienes, equivalente al gasto financiero de ia operacién, se contabilizé copo
“Cuentas compensadoras de pasivo’, imputindose 10s intereses a resultadps
durante la duracién del contrato con un criterio financiero.

D rante el ejercicio 1995 se ha ejercitado la opcién de compra referente a los
mencionades locales, reclasificindose dichos derechos como edificios y otras
sonstrucciones por su valor de coste y su correspondiente amortizacion
acumulada {véase nota 5).

' {Continia)
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Corno consecuencia del proceso de consolidacién (véase nota 3), al de
diciembre de 1994 y 1995 determinados elementos incluidos en "Edifici
ctras construcciones”, y pertenecientes a la sociedad dependiente Dos
Dioscientos Setenta y Dos, S.A. en 1994 y a Gaesco Inversiones en 199
(véase nota 1) se presentan valorados a precios de mercado del momento d
adquisicion de la correspondiente participacién en dichas sociedades
cependientes, determinados por expertos independientes. El importe
revalorizado para reflejar dicho precio de mercado, corresponde unicamente :

a la parte atribuible 2 la sociedad dominante.

La amortizacidn de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, seglin los anos de ‘&
vida util estimados que se indican a continuacion:

Anos de
vida qtl
Edificios y otras construcciones 25-50
haguinaria, instalaciones y utillaje 5-16
Mobiliario y enseres 10
Hquipos para procesos de informacion 6,66-10

L.os gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no
nejoran su utilizacidon o prolongan la vida dul de los activos, se cargan a la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el momento cn que s¢
sroducen.

(by [novilizado inmaterial v ficticio

Ll inmovilizado inmaterial y ficticio se presenta por su coste de adquisicion
reto de las amortizaciones acumuladas correspondientes, e incluyen los
siguientes conceplos:

Los gastos de establecimiento, que incluyen los gastos de primer
establecimienio y de ampliacién de capital, se reflejan al precio

adquisicién, netos de la correspondiente amortizacion acumulada, qu
calcula utilizando el método lineal sobre un perfodo de cinco afos.

Las aplicaciones informdticas adquiridas, que se amortizan linealm
durante el perfodo de cinco afios en que estd prevista su utilizacion.

(¢) Certera permanente v cartera de negogiacion

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

{Continda)
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Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a p
azquisicién, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el
de los derechos de suscripcién. Los intereses de los titulos de renta fi
devengados desde la ditima liquidacion hasta-el momento de la compra, se
excluyen del precio de adquisicion, contabilizandose bajo el capitulo de
cuentas de periodificacién del activo hasta el vencimiento del cupon.

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

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

Para los titulos cotizados en Bolsa de renta fija o variable, cuando el valor
de mercado es inferior al de adgquisicién. Se entiende por valor de
mercado el mds bajo entre ei de cotizacion del ittimo trimestre o el del
titimo dia del ejercicio. ’

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

Cridito a particulares v financiaciones de particulares -

Bl saldo de este epigrafe del activo y pasivo de los balances de situacion ;
consolidados adjunios corresponde a los saldos a cobrar y a pagar con los
clientes como consecuencia de la actividad de canalizacién de drdencs de
compra y venta de valores.

Atzndiendo a lo establecido por las Circulares 2/1989 y 5/1990 de 1a Comision
Nacional del Mercado de Valores, las operaciones de compra-venia de
valores por cuenta ajena no se cargan y abonan a las cuentas de clientes hasta
que no han sido liguidadas a la Sociedad Rectora, manteniéndose reflejadas
hasta entonces en cuentas de orden,

Acciones de la sociedad dominante

Lus acciones de la sociedad dominante se muestran en el balance de situpcion
~onsolidado por su precio de adguisicion.

C: entas compensadoras de pasivos

El saldo de este capitulo el balance de situacion al 31 de diciembre de 1894
corresponde @ los intereses pendientes de devengo incorporados a las cuolys
pendientes de pago de los contratos de arrendamiento financiero {(véase nots

4(a)). La distincién entre el capital y los intereses de las cuotas a pagar se
determina mediante la aplicacion de un método financiero de forma que los
importes de la amortizacién del principal de las cuotas son crecientes a to

largo de la vida de los coniralos. -

(Contintia)
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Corto/largo plazo

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

[neresos v gastos

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

Comisiones percibidas v comisignes satisfechas <
El Grupo reconoce las comisiones por aseguramiento, colocacién,

intermediacién en la cesidn de activos financieros o suscripcion de fondos de

11versién en el momento en que se presta el servicio.

Pariz de las comisiones percibidas son cedidas a personas fisicas o juridicas que
Fan promovido la colocacién de los productos en nombre del Grupo y que
estin vinculadas a éste mediante un contrato de representacion exclusiva o
son intermediarios financieros.

[ndzmnizacignes por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas «
indemnizar a sus empleados cuando cesan en sus servicios. Ante la avsencia )
ce cualquier necesidad previsible de terminacidn anormal del empleo y dado -

cue no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, en su caso,
se cargan a gastos en el momento en gue s¢ toma la decision de efectuar cl
cespido.

[inr;aesto sobre Sociedades

Gaesco Holding, S.A. realiza sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades
en régimen consolidado con las sociedades dependientes que cumplen
rzquisitos exigidos al efecto.

El Impuesto sobre Sociedades se ha calculado sobre el beneficio econdnjico
antes de impuestos de cada una de las sociedades individuales, corregido por
Ixs diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales, tomando
en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables y considerando Aos
ajustes derivados de la aplicacion de los métodos de consolidacidn. El efecto
irpositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en lay
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacion consolidado.

Los impuestos anticipados sélo se registran contablemente cuando tienen un
i1terés cierto en la carga fiscal futura y su realizacién estd razonablemente

asegurada. ~

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

(5) Inmovilizaciones Materiales

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

Al 31 de diciembre de 1994 los derechos sobre bienes en arrendamiento financiero
correspondian a locales de oficinas ubicados en la Avda. Diagonal 427 bis - 429,
de Barcelona y que fueron adquiridos por la sociedad dependiente Dos Mil S
Doscientos Setenta y Dos, S.A. mediante la subrogacién de contratos de
arrencamiento financiero. Dicha sociedad el 7 de abril de 1995 ejercité la opcion <
de compra del dltimo contrato de arrendamiento financiero que vencia en dicha
fecha relacionado con los mencionados locales, los cuales han sido adjudicados
postersormente a sus accionistas (véase nata 1).

El resumzn de los pasivos de estas operaciones al 31 de diciembre es como sigue:

Millones de pesetas

1995 1994
[mportz total de las operaciones 445 445
Pagos realizados P
En ejercicios anteriores- ‘aa-of“' _?t/.mv“‘c : (395) (338)
En el ejercicio %W(" ,G:(J 30 (537)
Acrecdores por arrendamiento financiero - 50

El moviriento del importe revalorizado de determinados elementos de "Edificios ¥y
otras construcciones”, como consecuencia del proceso de consolidacidn (véanse
notas oy 4(a)) durante el ejercicio 1995 es como sigue:

Millores de pesetas

Valor Amortizacion Valor
revalorizado  acumulada neto
Saldo al 31 de diciembre de 1994 274 4n 23
Dotacicy a ta amortizacidn - (8) ({
Revalo izacién aplicada al inmovi-
hzado adjudicado (véase nota 1) {160) 33 (127)
Diferercia entre los valores asig-
naclos en la adjudicacién (véase
nota 1) y los reflejados en el ba-
lance consolidado (52) 9 (43)
Saldo al 31 de diciembre de 1995 62 (7) 55 T

(Contintia)
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Su detalls y movimiento es el siguiente:

Millones de pesetas

Bajas del g
perimetro

Saldos al Saldos al de conso-  Saldos al
34/12/93 Altas 31712/94 Altas Bajas lidacién  31/12/95
Zoste
Gastos de estable- 2
cimicnto 26 26 20 () - ~
Aplicaciones infor- K
miticas 77 | 78 78
103 | 104 20 (6) 78
Amonizacién acamu-
lada ’
Gastos de cstable- .
cimiento 20) (4) (24) () 20 5
Aplicaciones ivior-
miticas (67) {7} (74) (3) N
{87) (i (9%) (4} 20 5 (77)
Valor neto contanle 16 {10) d (4) () 1

{7) Fondo d: Comercio de Consolidacidn

El deialie y movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 1995 y 1994 es como
sigue:

[mportz original

Fondo de comercio generado en {a primera

consolidacion

Fonto de comercio generado por las
adquisiciones de! ejercicio 1992

Salcio al 31 de diciembre

Amaortizacion acumulada

Salco al | de enero
Doticién dei ejercicio

Salco al 31 de diciembre

Valor neto al 31 de diciembre

Millones de pesetas

1995 1994
16 16
127
143
(75) (46)
(29) (29)
(104) (75)
39

T

@
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La composicién del fondo de comercio de consolidacién al 31 de dlClCmbI'e 1995
y 1994 por sociedades consolidadas es como sigue:

'vhliones de pese tas
1995 1994

Gaesco Gestidn 9
Gaesco Pensiones 3 6
Gaesco Inversiones 27 47

39 68

(8) Cartera Permanente

Su detallz y movimiento es como sigue:

Millones de pesclas
Saldos al Saldos al Saldos al
31/12/93 Allas Bajas 31/12/94 Allas Bajas 311295
Participaciones ¢i
socicdades pusstas
cn equivalencia I4 ] - 15 2 - 17
Diros valores
Acciones 1o coti-

radus 43 3 (4) 44 - (10) 34
frovisian por depre-
ciacidn de otres
valores - {10) - (10 (D H -
57 {4) {4) 49 1 ! 51

Las participaciones en sociedades puestas en equivalencia corresponden a |z
participacion del 20% en [.M. Administraciones, S.A. que posee la sociedad
deperdiente Gaesco Gestidn.

Esta sociedad tiene domicilio social en C/Via Augusta, n® 17-19, 1° 1°, 08
Barcelona y su objeto social exclusivo es fa administracidn y representacior de
Instituciones de Inversion Colectiva. El detalle de los fondos propios al 3| de
diciernbre de 1994 segiin sus cuentas anuales y al 31 de diciembre de 1995 sggiin
estados financieros provisionales, es el siguiente:

Millones de pesetas

1995 1994
Capital suscrito gl
Resultados de ejercicios anteriores (6)
Resultado del ejercicio 10
85 75 ~

(Continta) g‘%
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Al 31 de diciembre de 1995, las acciones no cotizadas corresponden a
participaciones en capital de las siguientes sociedades:

Porcentaje de  Millones de pesetas
participacidn Valor de coste

Sociecad Rectora de la Bolsa de I

Previsidn Sanitaria Nacional-

Valores de Madrid, S.A. - 16
Sociecad Rectora de la Bolsa de
Valzres de Barcelona, S.A. - 12
Ges:ién, S.A. G.LIC. 5,00% 5
Otros - N
34
(9) Carters d= Negociacién ’ \
El detalle de la cartera de negociacidn al 31 de diciembre es como sigue:
1995 1994
Tipo de Millones Tipo de Millones
interés  de pesetas interés de pesetas |\ \
Acciones y participaciones N
Participaciones en fondos
de inversidn - 340 - 338 ‘
Adquisicion temporal de
activos 9,48%-9,54% 681 7,73%-7.0% 802
Otros valores de renta fija - - . -
1.021 .

(Contintiy) %
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El movimiento de la cartera de negociacién durante el ejercicio 1995 ha sido el
siguiente:
Millones de pesetas
Adquisicion
Acciones y temporal Otros valores
participaciones _ de activos  de renta fija Total
Sualdo al 31 d= diciembre
de 1994 338 802 1.140

Adquisiciones 5.337 26.476 152 31.965
Reembolsc (5.335) (26.597) (152) (32.084)
Saldo al 31 dz diciembre .

de 1995 340 681 - [.021
(10) Crédito a Particulares v Financiacidn de Particulares ~

El' movimiento durante el ejercicio 1995 de los epigrafes de crédito a particulares y
financiacion de particulares de los balances de situacién consolidados adjuntos sc
mueslran conjuntamente, ya que los registros internos de las sociedades del
Grupn recogen los movimientos diarios por operaciones de valores por su valor
neto, diferencidndose los saldos segtin su signo tnicamente ai cierre de cada mes:

«.

Millones de pesetas

Saldo =1 | de enero de 1995

Cré:iito a particulares |04

Financiacion de particulares (351)
Saldo neto (saldo acreedor) (247)
Ordenzs de compra liquidadas en el ejercicio 151,769
Orden:s de venta liquidadas en el ejercicio {183.132)
Comisiones y otros gastos cargados en el

e)er:icio 396
Flujo neto de efectivos durante el ejercicio 905
Saldo ol 31 de diciembre de 1995 (249) A,

Créchitos a particulares 19¢”

Finaaciacidn de particulares (445)
Saldo reto {saldo acreedor) (249)

(Continda)



15
G-AESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES h
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas
(11 Cuentas de Periodificacidn
La composicion al 31 de diciembre de este capitulo es como sigue:
| Millones de pesetas
1995 1994
Cuentas de activo

Comisiones

Por gestién de carteras 9 19
Por gestién de fondos 67 67
Crras comisiones 4 3
Cor ztajes 13 6
2 {0

Pagus anticipados

95 1035

Cuentis de pasivo

Conusiones a pagar 40

Facturas pendientes de recibir y provisiones
virias S
48

(Contintia)
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(12) Otras Cuentas del Activo

El detallz de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre es como sigu

Millones de pesetas

1995 1994
Largo Corto Largo Corto \
plazo plazo plazo plazo
Préstamos otorgados 2] 2 21 3 S
Depdsitos y fianzas 2 - 2 -
Hacienda Puablica, deudora K
Por IVA - - !
Devoluciones de impuestos - 42 - 17
Retenciones y pagos a
cuznta del Impuesto
sabre Sociedades - 90 - 78
Deudcres por gestion de
cartzras - 16 - 22
Deudcres varios - 20 - 10
23 176 23 131

En diciembre de 1991, las sociedades dependientes Gaesco Gestidn y Gaesco
Pensiznes concedieron préstamos, que se reflejan en el cuadro anterior con
vencimiento a largo plazo, por importe de 14 y 7 millones de peselas,
respeciivamenté, a algunos de sus empleados, los cuales forman parte del Consejo
de Administracién de dichas sociedades. Estos préstamos tienen vencimienlo a

quince anos y no devengan intereses.
(13) Fondos Propios Consolidados
El detall: y movimiento de los fondos propios consolidados de Gaesco Holding, S A.
y socicdades dependientes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 1995 y 1994 se muestra en el Anexo III, el cual forma parte integrante de esta
nota.
(a) Capital suscrito
Al 31 de diciembre de 1995 y 1994, el capital social es de 1.900 millones de :
pusetas totaimente suscrito y desembolsado, representado por 400.00 i
acziones al portador de la serie A de 1.000 pesetas de valor nominal cada \
una, y por 1.500.000 de acciones nominativas de la serie B de 1.000 pesetas

de valor nominal cada una.

La composicidn del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1995 y

1994 se muestra en el Anexo [V, el cual forma parte integrante de esta nota.

{Continta)
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Al 31 de diciembre de 1995, la totalidad de las acciones de fa serie A y B estan
admitidas a cotizacidn en la Bolsa de Barcelona.

(b) Acciones de la Sociedad Dominante

Al 31 de diciembre de 1995 la Sociedad posee un total de 53.377 accione
rropias de la serie B (53.479 acciones en 1994), adquiridas a un precio de ¢
1.825 pesetas por accién, lo que representa un precio de adquisicién por f—\
importe de 97 millones de pesetas (98 millones de pesetas en 1994),

F abiéndose constituido, de acuerdo con lo establecido por la legislacién g
vigente, una reserva para acciones propias por el mismo importe (véase

snexo III de esta nota). Dicha reserva serd de libre disposicion en el
rromento de la enajenacidn a terceros de las mencionadas acciones.
LLa adquisicién de acciones propias se realizé como consecuencia del cambio en

In composicion accionarial iniciada en el ejercicio 1992,

(¢} Reserva legal

CANLAL LEE L= AT L1

Las sociedades estdn obligadas a destirar un minimo del 10% de los beneficios
d= cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que ésig
o cance una cantidad igual a} 20% del capital social. Esta reserva no
distribuible a los accionistas y sdlo podrd ser utilizada para cubrir, en el cas
dz no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta d
pérdidas y ganancias. También, bajo ciertas condiciones, se podrd destinar a
ricrementar el capital social en 1a parte de esta reserva que supere el 10% de
I, cifra de capital ya ampliada.

(d) Quas reservas de la sociedad dominante

Este capitulo del balance de sttuacidn consolidado corresponde a reservas
voluntarias y otras reservas de libre disposicion.

(e} Reszrvas en sociedades consolidadas

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 1993 y 1994, en funcién de las
participaciones que las han generado, se muestran en el Anexo V, el cual
forma parte integrante de esta nota.

(14) Intereses ce Socios Exiernos

Un detalle de ios conceptos gue integran este epigrafe al 31 de diciembre de |
desglosacdos para cada sociedad dependiente consotidada, es como sigue:

Millones de pesetas
Al 31 de diciembre de 1994
Resultado

Capital del
social Reservas  ejercicio Total
Dos v1il Doscientos
Selenta y Dos, S.A. 473 (127 (5} 34

{Continta)
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Millones de pesetas

1995 1994
Saldo z1 1 de enero 341 347
Ampliacion de capital 28 -
Adquisiciones de participaciones a socios externos - (1
Resultado atribuible a socios externos (3) (5
Baja del perimetro de consolidacién (nota 1) (366) -

Szldo 1 31 de diciembre . 341 \

7153) Finangizgidn de Intermediarios Financieros

Un detalle de la financiacién de Intermediarios Financieros at 31 de diciembre de
1995 v 1994 es la sigutente:

Millones de pesetas
1995 1994
Saldos acreedores con el Servicio de Compensacidn
y L quidacién de Valores 34 -
Acreerores por arrendamiento financiero (nota 3) - 50
Anticipos de intermediarios financieros - 16
Ctras deudas con intermediarios financieros 2 [¥

37 68

)

(16) Otras Crzntas del Pasivo

Un deta. ¢ de este capitulo del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre
de 1923 y 1994 es como sigue:

Millones de pesetas
{995 1994
Facienda Pablica, acreedora
For [VA 12
Retenciones 133 75
[mpuesto sobre Sociedades (nota 23) 126 138
Segur dad Social 5 5
Anticinos de clientes - 18
Otras reudas 21 24
297 269

™~

(Contintda) %
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17) Comisiones Percibidas

Un detaile de las comisiones percibidas por la actividad de las sociedades
conso.idado durante los ejercicios 1995 y 1994, es como sigue:

Millones de pesetas
1995 1994

Comis:ones ;

Por gestién y prestacién de servicios a

instituciones de inversidn colectiva 827 785 %

Por intermediacidn bursdtil 362 358
Por aseguramiento y colocacidn K

dz emisiones de valores 14 6

Por gestion de carteras 44 60

Por custodia de valores 27 26

Por tramitacidn y ejecucion de ordenes ' 76 116

Otras comisiones 16 8

Asescramiento fiscal y contable 68 64

Ingresos por alquileres 21 21

1.455 |.444

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

18) Gastos d2 Personal

Un resu nen de estos gastos es el siguiente:
Millones de pesetas

1995 1994
Sueldos, salarios y asimilados 259 240
Cargas sociales 46 50
305 290

El nimzro medio de empleados del Grupo, distribuido por categorias, enflos
ejercicios 1995 y 1994 ha sido el siguiente:

Numero medio
de empleados

Categoria profesional 1995 1994
Directivos y titulados superiores I I'l
Mardzs intermedios y titulados medios 16 16
Admi istrativos, comerciales y similares 29 28

56 55

{Continua)
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(19) Gastos Cenerales, Contribuciones e Impuestos

Un detalle de estos gastos es el siguiente: \
Millones de pesetyis

1995 199
Servicios de profesionales independientes 34 48
Comur .caciones 47 32
Arrendamientos 5 5

Public.dad y propaganda 4 20
Reparzciones y conservacion [5 t6

Sumin:stros 5 7

Tributos 39 50 2

Gastos varios 87 67 K
246 245

(20) Otros Beneficios v Pérdidas

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

Millones de pesctas

1995 1994
Benzsficios
Otrcs ingresos 7 7
7 7
Pérdidas
Minisvalias del inmovilizado material (nota 1) (43) -
Pércidas en la enajenacidn de inmovihzado - (14)
Otras pérdidas (6) (11}
(49) (25)
(42) (18)

(21) Aportac' don_de jas Sociedades del Perimetro _de Consolidacidn al Resul&i\
Consclidado del Ejercicig

El detallz de ta aportacién al resultado consolidado de 1995 y 1994 porilas
sociecades que formar el perimetro de consolidacion se muestra en el Anexo
el cual forma parte integrante de esta nota.

{22) Remuperaciones v Saldos con Miembros del Consejo de Administracidn

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad dominante no perciben
ninzun tipo de compensacion por razdon de su cargo. Sin embargo, algunos de sus
miembros tienen formalizada ura relacién laboral con sociedades del Grupo por
la cue reciben retribuciones salariales que, en el ejercicio 1995 y 1994, ascienden  ~

a 37 millones de pesetas. %

(Continua)
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Asimisino, dichas sociedades del Grupo han concedido tres prést
mencionados miembros del Consejo de Administracién que, al 31 de
de 1595y 1994, ascienden a 21 millones de pesetas.

(23) Situacién Fiscal

Las soc.edades tienen obligacién de presentar anualmente una declaracion a efectos
del Irmpuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la
legistacién fiscal, estdn sujetos a un gravamen del 35% sobre la base imponible.
De la cuota resultante pueden practicarse ciertas deducciones por inversiones y
creacidn de empleo.

Con fecta 12 de diciembre de 1994 el Ministerio de Economia y Hacienda concedié
el Rézimen de declaracién consolidada para los ejercicios 1995, 1996 y 1997, al K
amparo del Real Decreto 1414/1977 de 17 de junio, a Gaesco Holding, S.A. como
sociedad dominante y como dominadas a aquellas sociedades dependientes que
cumplen fos requisitos exigidos al efecto por el mencionado Real Decreto.

Debido :l diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable de cada una de las sociedades del Grupo difie
de la base imponible fiscal. A continuacién se incluye una conciliacidn entre g
resullado contable consolidado del ejercicio y el resultado fiscal agregad
constderando los ajustes derivados de la aplicacién de los métodos de
consclidacidn:

Miltones de pescias

1995 1994
Resuliazlo contable del ¢jarcicio, antes de 4
impueslos 395 341
Dilercnzias permancales
D¢ los ajustes por consolidacidn 34) 37
Costzs no deducibles | 3
Exccso de dividendos intra-grupo sobre la
basc umporible, no deducibte a cfectos
scales 2
Compensacién de bases imponibles
negaivas de ejercicios anteriores - -
Bascs v ponibles agregadas 362 383
Bases irrponibles negativas de
las socicdades consolidadas - 14
@ K/ Bascs in-ponibles positivas de sociedades
consolidadas 362 397
‘\J&\“ & N % Cuota a 35% 127 139
@.\ Deducc ones por inversiones (n (n
\)
% Gasta drl ejercicio {nota {6) 126 138
\9
\\ Relenciones y pagos a cuenta (nota 12) (90 (78)
Impucsto sobre Sociedadces a liquidar 36 60

(Continta)
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Segtn establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden consy
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo
prescripcién de cinco afios. Al 31 de diciembre de 1995, las sociedades del Gru
tienen abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales la mayoria de los
impuestos principales que les son aplicables. Los Administradores de las
saciedades del Grupo no esperan que, en caso de inspeccién, surjan pasivos
adicronales de importancia.

De acuzardo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de 1as normas
aplicables para la determinacin de la base imponible ésta resultase negativa, su
imperte podrd ser compensado dentro de los cinco ejercicios inmediatos y
sucesivos a aquél en que se origing ia pérdida, distribuyendo la cuantia en la
proparcién que se estime conveniente. La compensacién se realizard al tiempo de
formmular ta declaracién del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las
facu lades de comprobacion que correspondan a las autoridades fiscales.

Al 31 de diciembre de 1993, las bases imponibles negativas de que disponen
scciedades del Grupo para su compensacién contra eventuales beneficios fisca
futuros de la correspondiente sociedad son las siguientes:

Sociedad Ano de oricen  Compensable hasta Miles de pesetas

Geesto, Correduria

de Seguros, S A. 1992 1997 93
Grueszo, Correduria
de Seguros, S.A. 1993 1998 200
Gueszo, Correduria
de Seguros, S.A. 19094 1999 448
741

Cuentas de Rigseo v Comproniiso

En este capitulo del balance de situacidn consolidado, al 31 de diciembre de 1995 y
1994, se refleja la fianza constituida por la sociedad dependiente Gaesco Bolsa en
su candicién de miembro de las Bolsas de Valores de Barcelona y Madnd y
Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A. La finalidad de ¢
fianza es garantizar, de forma colectiva con los restantes miembros de dich:
Bolsas, el cumplimiento de las obligaciones gue contraigan con ocasion de las
opericiones del mercado bursatil en que participen o medien.

ta

{Continta)




23
GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTE ~ N\
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas \

(25) Qtras Crentas de Orden

Dentro je este capitulo de los balances de situacién consolidados al 31 de diciem
de 1995 y 1994 adjuntos, se incluyen los siguientes conceptos e inmportes:

Millones de pesetas

1995 1994  ———

Depésito de tituios 33.875 21916 4
Ordenes de clientes de compra de valores pen-

dierles de liquidar 2.200 1.627
Ordenes de clientes de venia de valores pen- K

diertes de liquidar 3.005 1.556 :
Valores propios y de terceros en poder de otras

Entidades 33.873 21.916
Carte-as gestionadas 31.344 27.225

104.299 74.240

El deral.e de las carteras gestionadas, al 31 de diciembre, distinguiendo el nimei
de los mismos por tramos de volumen, es como siguc! =

Nomero de Contratos Millones de Pesetas

1995 1994 1995 1994
Impo-te efectivo entre

(0 a 10 millones de pesetas 182 197 649 704
11 425 miilones de pesetas 65 66 1.074 1.044
26 1 50 millenes de pesetas 30 3t 1.068 1.076
51 « 75 millones de pesetas d 4 256 253
Mis de 175 millones de
nesetas 16 I 28.297  24.148

297 309 31.344 27.225

(26) Acontesimientos Posteriores

El Consejo de Administracién de Gaesco Holding, S.A. en fecha 24 de noviembre d
1995 ha acordado la distribucién de un dividendo a cuenia de los resultados del
ejerc cio 1995, pagadero a partir del 2 de enero de 1996, de 50 pesetas por
accion, por un importe total de 95 mitlones de peselas.

{Continda)
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El estad> demostrativo de la existencia de un beneficio suficiente en la socie
domnirante, Gaesco Holding, S.A., para la distribucién del dividendo a cuenta as
como es estado previsional de tesoreria para un perfedo de un afio son com

sigue:
Millones de pesetas j\
Beneficios estimados para el ejercicios anual terminado f

en 31 de diciembre de 1995 130
Pérdidas de ejercicios anteriores -

Benefizios netos disponibles 130
Menos: Impuestos sobre beneficios 3
Dotacién a reservas obligatorias 13

Importe mdximo del dividendo a cuenta . 14

Dividendo a cuenta acordado 035
Estado previsional de tesoreria
Liqu:d:z de tesoreria antes del pago del dividendo

a cuenta 133
Dividendo a cuenta 95
Remanente de tesoreria 38

Cobros previstos en el periodo comprendido entre
2 de encro de 1996 vy el 2 de enero de 1997 1.502

Pagos srevistos en el periodo comprendido entre
2 ce enero de 1996 y el 2 de enero de 1997 1.400

Saldo de tesoreria previsto al 2 de enero de 1997

Beneficios estimados para el ejercicio anual

Barcelona, 29 de marzo de 1996
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GAESCO HOLDING y Sociedades dependientes.

Informe de gestion del ejercicio acabado el 31 de diciembre de 1.995

Gaesco Holding y Sociedades dependientes es un grupo de empresas independiente
especializado en la gestion, asesoramiento, e intermediacion de productos financieros.

Las sociedades que componen el grupo son:

* Gaesco Holding, S. A.

* Gaesco Gestidn, S. A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

* Gaesco Peusiones, S. A., Sociedad gestora de Fondos de Pensiones.

* Gaesco Bolsa, Agencia de Valores y Bolsa, S.A. .

* Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores, S.A.

* Gaesco Fiscal, §.A.

* Gaesco Correduria de Seguros, S.A..

Durante el gercicio no ha variado la composicidn accionarial del Grupo, lo cual le dora de
un alto grado de solvencia ¢ independencia en sus decisiones.

A 31 de diciembre de 1.995 el fondo de maniobra de! Grupo asciende a, aproximadamente,
1.598 millones de pesetas y los recursos propios, excluida la auwrocartera, a,
aproximadam.ente, 2.782 millones de pesetas.

Los patrimonios totales gestionados, administrados y/o asesorados o depositados en custodia
en empresas del Grupo, ascienden, a 31 de diciembre de 1.995, a 131.861 millones de
pesetas, con an incremento del 19 por ciento respecto del ejercicio anterior. De ellos 33.875
millones de pesetas corresponden a depositaria y 97.986 millones de pesetas corresponden a
gestidn, administracion, o asesoramiento de patrimonios.

En el ejercicio 1.995 los ingresos generados, excluidos ingresos financieros, han alcanzado
la cifra de 1,455 millones de peseras. Por actividades, respecto de la cifra bruta de negocio,
la gestion y prestacidn de servicios a instituciones de inversién colectiva y fondos de
pensiones representa un 57 por ciento, la intermediacion bursdtil y la tramitacién ¥ ejecucion
de drdenes representa un 30 por ciento, el asesoramiento Jiscal y contable un 4,7 por ciento,
la gestidn de patrimonios individuales un 3 por ciento y otras actividades como custodia de
valores, aseguramientos, colocaciones, y alguileres, contribuyen con un 3,3 por ciento.

El beneficic curibuido al Grupo ha aumentado en un 31 por ciento debido basicamente a un
mejor comportamiento de los ingresos financierps, a la contencion del gasto, y a una
rigurosa politica de control de riesgos que ha permitido cerrar el gjercicio sin necesidad de
dotaciones por partidas morosas o de dificil cobro.

Las perspectivas del ejercicio 1.996 permiten esperar un incremento de los resultados basado
en los pilares tradicionales del Grupo Gaesco: Politica de contencion de los gastos corrientes
y Politica de tnnovacion en las dreas de producto y de comercializacion.

Todo ello debe permitir seguir consolidando al Grupo Gaesco como uno de los principales
Grupos Indeprndientes de asesoramiento, gestion, e intermediacidn de productos financieros
de nuesiro émbito geogrdfico.




