. - CNmMV
e Peat Marwick Registro de Auditorias

Emisores

v beag

| Comision

MERCADO g o AL DEL™

DE 'VALORES




CHNMYV
Registro 2 Auditorias
Ersizcres
N2 YA I

GAESCO HOLDING, S.A.
Cuentas Anuales
al 31 de Diciembre de 1997 y 1996
e Informe de Gestién de 1997

(Junto con el Informe de Auditoria)



MPeat Marwick

KPMG Peat Marwick Auditores, S. L.

Edificio Masters
Pedro i Pons, 9 - 11
08034 Barcelona

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Guesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Gaesco Holding, $.A. (la Sociedad) que comprenden
los bulances de situacién al 31 de diciembre de 1997 y 1996 y las cuentas de pérdidas vy
ganancias y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas
fechas, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

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

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Gaesco Holding,
S.A. al 31 de diciembre de 1997 y 1996 y de los resultados de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
aplicados uniformemente.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 1997 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Gaesco Holding, S.A., la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1997. 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 revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de
los registros contables de la Sociedad.
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GAESCO HOLDING, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 1997 y 1996

(1) Naturaleza v Actividades Principales

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

La actividad principal de la Sociedad es el control y Ia participacidn en sociedades
especializadas en inversiones financieras. ‘

La Sociedad no dispone de personal propio ni de infraestructura administrativa.
por lo que su gestidn 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 1997 y 1996, Gaesco Holding. S.A. participa de forma
directa y/o tndirecta en el capital social de las siguientes sociedades:

Porcentaje de participacidn

Directa [ndirecta

Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.

(en adelante Gaesco Bolsa) 99,99% 0,01%
Gaesco Gestién, Sociedad Anénima, Sociedad

Gestora de Instituciones de Inversién .

Colectiva {en adelante Gaesco Gestién) 99,87% 0,13%
Gaesco Pensiones, Sociedad Anénima,

Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones

(en adelante Gaesco Pensiones) 99,99% 0,01%
Gaesco Fiscal, S. A. 99,99% 0,01%
G\aesco Correduria de Seguros, S.A. - 100,00%

) N |
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(2) Bases de Presentacién de las Cuentas Anuales

4)

/(Q;/‘///_\ (Coning

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad
han formulado 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 [a situacién financiera de los ejercicios 1997 y 1996, asi como la
propuesta de distribucién de los resuitados de este tltimo ejercicio.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros contables
de la Sociedad. Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas
de 1997 serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones
significativas. Las cuentas anuales del ejercicio 1996 fueron aprobadas en
Junta de fecha 18 de junio de 1997.

Distribucidn de Resultados

La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 1997, formulada por los Administradores y pendiente de
aprobaci6n por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Miles de pesetas

A reserva legal 28.985
A reservas voluntarias 70.869
A dividendos a cuenta 190.000

289.854

Con fecha 17 de diciembre de 1997, el Consejo de Administracién ha acordado el
pago de un dividendo a cuenta por importe de 190.000 miles de pesetas el cual
serd pagadero y exigible a partir del dia 15 de abril de 1998

La distribucién de resultados correspondiente al ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 1996, efectuada durante 1997, se presenta con el detalle del
movimiento de fondos propios en la nota 10.

Principios Contables v Normas de Valoracién Aplicados

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los principi
contables y normas de valoracién y clasificacién contenidos en el Plan Gene
de Contabilidad. Los principales son los siguientes:

/

AR
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(a) Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales

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

A efectos de la preparacién de las cuentas anuales individuales de la
Sociedad, las inversiones en sociedades del grupo no son consolidadas,
siendo valoradas a su coste de adquisicién. Las cuentas anuaies
consolidadas muestran unas cifras de fondos propios superiores a los
individuales de la Sociedad.

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

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

- Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de
suficiente entidad y clara constancia. A estos efectos, cuando se trata
de participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de
adquisicion sobre el valor tedrico contable de las participaciones,
corregido por el importe de las plusvalias ticitas 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 inversién.

) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcuia sobre el
beneficio econémico, comegido por las diferencias de naturaleza
permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las
diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de situacién.

Las deducciones fiscales por inversiones se consideran como menos
/ impuesto a pagar en el ejercicio que se compensan o se 2

Desde el ejercicio 1995 inclusive, la Sociedad realiZa $ub declaraciones del
Impuesto sobre Sociedades en régimen consoli
del Grupo Gaesco que cumaplen los requisitos e i efecto.
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(5) Inmovilizaciones Financieras

La composicién y movimiento del inmovilizado financiero al 31 de diciembre de
1997 y 1996 se detallan en el Anexo I, el cual forma parte integrante de esta
nota.

- Participaciones en empresas del grupo

El detalle de las participaciones al 31 de diciembre de 1997 y 1996 en
empresas del grupo, asi como los fondos propios de dichas empresas, segin
sus cuentas anuales auditadas, se muestra en ¢l Anexo I, el cual forma
parte integrante de esta nota.

En el ejercicio 1996 el Grupo Gaesco puso en marcha un proyecto de
mejora en la competitividad, rentabilidad y eficiencia de costes en las
actividades de intermediacién, que supuso, entre otras acciones. las
siguientes:

- Adquisicién de la totalidad de las acciones de Gaesco Bolsa, A.V.B.,
S.A. por un importe total de 159.088 miles de pesetas, mediante el
ejercicio de los derechos de opcién de compra que la Sociedad tenia
sobre dichas acciones.

- Traspaso de la prictica totalidad de la actividad bursitil que realizaba

anteriormente Gaesco Bolsa, A.V.B., S.A. a la sociedad dependiente,
4 Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.

- Cambio de la denominacién social de la anteriormente denominada
Gaesco Bolsa, A.V.B., S.A. por la de Gaesco Mediacién, S.A.

Venta de la participacién de Gaesco Holding en Gaesco Mediacion,
S.A. a Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. por el
valor nominal de las acciones, generdndose una pérdida por enajenacién
de inmovilizado de 9.088 miles de pesetas.

t - Fusién por absorcién de Gaesco Mediacién, S.A. (sociedad absorbida)
por Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. (sociedad
absorbente). Dicha fusién se llevé a cabo a efectos contables desde el |

/ de enero de 1996 y las reservas de fusién derivadas de la misma por un
importe de 131.036/miles de pesetas se aplicaron a reserva legal y a
s por un importe de 31.590 y 99.446 miles de

Asimismo, la soeigdad absorbente cambié su denominacién social por la
actual de Gg

(Continta)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

El detalle del movimiento de las participaciones en empresas del grupo
durante el ejercicio 1996 es el siguiente:

Miles de pesetas

Adquisicién de fa participaci6n en
Gaesco Bolsa, A.V.B., S.A. 159.088

Venta de la participacién en Gaesco Bolsa,
A VB, S.A. (159.088)

Adquisicién a Gaesco Bolsa, A.V.B., S.A. de la
participacién de Gaesco Fiscal, S.A. por su
valor de coste 14.999

14.999

Durante el ejercicio 1997 no se han producide movimientos en las
participaciones en empresas del grupo.

La actividad principal de las sociedades participadas es la siguiente:

Gaesco Bolsa se constituyd el 12 de julio de 1989 y sus actividades
principales son las siguientes:

- Gestionar, por cuenta del emisor, la suscripcion y reembolso de
participaciones en Fondos de Inversidn, y negociar, por cuenta propia o
ajena, su transmision.

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

- QGestionar carteras de valores de terceros.

- Asegurar la suscripcién de emisién de valores.

- Ser titular en la central de Anotaciones y actuar como Entidad Gestora
del Mercado Monetario de deuda Piiblica en Anotaciones en cuenta, con
exclusién de la contrataci6n a través del Mercado Bursitil de Renta Fija.

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

ad delegada del Banco de Espaiia para la
moneda extranjera derivadas de las

- Ostentar la condicién de
realizacién de operacio
anten ivi

(Contintia)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Gaesco Gestién fue constituida el 30 de julio de 1985. Al 31 de diciembre
de 1997 gestiona y administra los siguientes fondos de inversién:

- P & G Crecimiento, F.I.M.

- Eurofondo, F.L.M.

- Foncuenta, F.1.A.M.M.

- Gaesco Fondo Fondtesoro, F.LA.M.M.
- (Catalunya Fons, F.ILM.

- Cahispa Renta, F.LM.

- Fondguissona, F.I.M.

- Bolsalider, F.I.M.

- Fonsmanlleu Borsa, F.I.M.

- Fonsmanlleu Estalvi 2, F.IM.

- Dealerfondo, F.I.M.

- Fondogaesco, F.LM.

- Constantfons, F.I.M.

- Bona-Renda, F.ILM.

- Gaesco Fondo de Fondos, F.I.M.
- Fonsvalladolid, F.IM.

- Fonsvalladolid I1, F.I.M.

Gaesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988 y, al 31 de
diciembre de 1997. gestiona y administra los siguientes fondos de
pensiones:

- Gaesco Senior, Fondo de Pensiones (antes Gaesco, Fondo de
Pensiones).

- Agropecuaria de Guissona, Fondo de Pensiones.

- Fonsmanlleu Pensions, Fondo de Pensiones.

- Cahispa, Fondo de Pensiones.

- Gaesco Junior, Fondo de Pensiones (antes Isbanc, Fondo de Pensiones).

Gaesco Fiscal, S.A. fue constituida el 31 de julio de 1991 y su actividad
principal es la prestacién de servicios de asesoramiento fiscal y contable.
Gaesco Fiscal, S.A. tiene una participacién del 100% en el capital social de
/ Gaesco, Correduria de Seguros, S.A. Esta sociedad ha permanecido
pricticamente inactiva desde su constitucién.

(Continuia)



B £

7
GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(6) Acciones Propias

Al 31 de diciembre de 1996, la Sociedad poseia un total de 53.377 acciones
propias de la serie B, adquiridas a un precio de 1.825 pesetas por accién, lo
que representaba un precio de adquisicién por importe total de 97.413 miles de
pesetas, habiéndose constituido en dicha fecha, de acuerdo con lo establecido
por la legislacién vigente, una reserva para acciones propias por el mismo .
importe (véase Anexo III de la nota 10).

Con fecha 17 de enero de 1997, la Sociedad ha enajenado la totalidad de la
autocartera por el precio en que fue adquirida, y en consecuencia la citada
reserva para acciones propias se ha traspasado a reservas voluntarias.

{(7) Administraciones Piblicas

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

Miles de pesetas

1997 1996
Saldos deudores
Hacienda Piiblica, deudora
Retenciones a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades (nota 1) 140 8.521
Saldos acreedores _
Retenciones a cuenta del
Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas 39 4
Rendimientos del Capitai Mobiliario 600 -
Impuesto sobre Sociedades 5.735 1.432
6.394 1.436

(Continiia)
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GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(8) Saldos con Empresas del Grupo

Al 31 de diciembre de 1996, el saldo a cobrar por importe de 150.001 miles de
pesetas correspondia a la venta a Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores v
Bolsa, 8.A. de la participacién en el capital social de Gaesco Mediacién, S.A.
(véase nota 5).

(9) Inversiones Financieras Temporales

Al 31 de diciembre de 1997, este epigrafe del balance de situacién adjunto
corresponde a deuda del Estado adquirida con pacto de reventa por importe de
377.108 miles de pesetas con vencimiento el 9 de enero de 1998 y 2 la tasa
anual equivalente del 4,50% y a la adquisicién de una participacién en un
fondo de inversién mobiliario por importe de 35.000 miles de pesetas (al 31 de
diciembre de 1996 correspondia en su totalidad a deuda del Estado adquirida
con pacto de reventa cuyo vencimiento era el 10 de enero 1997 y a la tasa
anual equivalente del 6,57%).

Durante el ejercicio 1997 la Sociedad realizé compras y ventas de deuda del
Estado por importe de 5.540.611 miles de pesetas (1.323.427 miles de pesetas
en 1996) y 5.307.126 miles de pesetas (1.275.775 miles de pesetas en 1996),
respectivamente.

(10y FEondos Propios

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

(a) Capital suscrito

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 18 de junio de

1997 acordé la sustitucién de las 400.000 acciones al portador de la serie

Ay las 1.500.000 acciones nominativas de la serie B por una serie tnica

de 1.900.000 acciones al portador, representadas mediante anotaciones en

\ cuenta. Asimismo, acordé reducir en 100 pesetas el valor nominal de
A

\

cada accion, con devolucién de dicho importe a los accionistas, acuerdo
que se hizo efectivo el 3 de noviembre de 1997.

Tras dichas operaciones, al 31 de diciembre de 1997, el capital social estd
representado por 1.900.000 acciones al portador de 900 pesetas
nominales cada una totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones
gozan de iguales derechos politicos y gcondmicos, y estdn admitidas a

(Continda)

I AR T



R A A

9
GAESCO HOLDING, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Asimismo, la Junta General extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
noviembre de 1997 ha acordado una nueva reduccién de capital por un
importe de 760.000 miles de pesetas mediante la reduccién del valor
nominal de cada accién en 400 pesetas y posterior devolucién de dicho
importe a los accionistas. Este acuerdo se ha elevado a escritura publica
el 5 de febrero de 1998 y tiene un plazo de seis meses desde la fecha del
acuerdo para hacerse efectivo.

La composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1997
y 1996 se muestra en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta

! nota.
Reserva legal
Las sociedades estdn obligadas a destinar un minimo del 10% de los
\
Y

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

Las reservas voluntarias son de libre disposicién.

/

(b
(c} Reservas voluntarias
(d)

Dividendos a cuenta

Por acuerdo del Consejo de Administracién de fecha 27 de junio de 1996, la
Sociedad efectué una distribucién de dividendos a cuenta del! beneficio
del ejercicio 1996 por un importe de 36.951 miles de pesetas.

(11) Impuesto sobre Sociedades v Situacién Fiscal

Las sociedades tienen obligacién de presentar anualmente una declaracién a

; efectos del Impuesto sobre Sociedades, estando los beneficios gravados en un
35 por ciento sobre la base imponible. De la cuota resultante pueden deducirse

ciertas cantidades por inversiones y creacién de empleo.

La Sociedad, conjuntamente con sus sociedades dependientes (véase nota 1), estd
acogida al Régimen de Declaracién Consolidada para el Impuesto sobre

Sociedades y, en su condici6n de sociedad domjiante, es la responsable ante la
Administracién de la presentacion y liguidacién del Impuesto sobre
Sociedades consolidado, para lo cual regibé la correspondiente provisién de

fondos de las respecti iedades ientes.

(Continia)
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La conciliacién entre el resultado contable y ¢l fiscal a efectos de tributacién del

Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

Miles de pesetas

1997 1996
Resultado contable del ejercicio,
antes de impuestos 295.589 227.301°
Diferencias permanentes 7.537 (120.192)
Base Imponible (Resultado fiscal) 303.126 107.109

Cuota integra (Base Imponible x 35%) 106.094

Menos, deducciones a la cuota por doble
imposicién de dividendos (100.35%9)

37.488

(36.056)

Gasto del ejercicio (nota 7) 5.735

Menos, retenciones y pagos a cuenta (nota 7) (140)

1.432

(8.521)

Impuesto sobre Sociedades a liquidar 5.595

(7.089)

\
: Las diferencias permanentes del ejercicio 1996 correspondian en su prictica

totalidad a las variaciones en las provisiones de las participaciones en

empresas del grupo.

definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido

inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcién de cinco afios. Al 31 de diciembre de 1997, la Sociedad tiene

abiertos a inspeccidon por las autoridades fiscales todos los impuestos

K Segin establece Ia legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse

&
)

rincipales que le son aplicables desde el | de enero de 1993 y desde el
ejercicio 1992, inclusive, para el Impuesto sobre Sociedades. La Sociedad no
espera que surjan pasivos adicionales de importancia en el caso de que las

autoridades fiscales inspec s, los afios abiertos a'inspeccién.

{Continta)
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Memoria de las Cuentas Anuales

(12) Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Administracidn

Durante el ejercicio 1997 los miembros del Consejo de Administracién han
percibido una remuneracién de 5.000 miles de pesetas. Al 31 de diciembre de
1997 y 1996 estos no mantenian ningin saldo deudor o acreedor con la
Sociedad.

(!3) Cuadro de Financiacion

El cuadro de financiacién para los ejercicios terminados en 31 de diciembre de
1997 y 1996 se muestra en el Anexo V adjunto, el cual forma parte integrante
de esta nota. .

Barcelona, 3‘_de marzo de 1998.

e e o Nl \@
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A A
Informe de gestién del ejercicio acabado el 31 de diciembre de 1.997

Durante el ejercicio la actividad principal de la Sociedad ha seguido siendo el control
¥ la participacion en sociedades especializadas en inversiones financieras.

A 31 de diciembre de 1.997 Gaesco Holding participa con porcentajes superiores al
99 por cien en las siguientes compasiias:

Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa.

Gaesco Gestién Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva.

Gaesco Pensiones, Sociedad Andnima, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones.
Gaesco Fiscal, S.A. cuya actividad principal es la prestacion de servicios de
asesoramiento fiscal.

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

Durante el ejercicio 1.997 no se han producido movimientos en las participaciones en
empresas del Grupo, tan sélo cabe resefiar que con fecha 30 de julio de 1.997 Gaesco
Inversiones S.V.B., S.A., cambié su denominacién por la de Gaesco Bolsa S.V.B.,
S.A..

Las perspectivas para el ejercicio 1.998 permiten prever el mantenimiento de la linea
de resultados ascendentes en las compaiiias controladas y participadas, como
consecuencia del esfuerzo de racionalizacién del Grupo y la apertura de nuevos
mercados y productos.

Dado que los resultados de la Sociedad provienen de ingresos de participaciones en

capital, es de prever que el resultado de la Sociedad aumentard la misma linea que
el de sus participadas. ;

b
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KPMG Peat Marwick Auditores, S. L.

Edificio Masters
Pedro i Pons, 9 - 11
08034 Barcelona

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Guesco Holding, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Gaesco Hoiding, S.A. y sociedades
dependientes que comprenden los balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de
1997 y 1996 y las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de Gaesco Holding, S.A. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto,
busada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requicren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su
presentacidn, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion
financiera consolidada de Gaesco Holding, S.A. y sociedades dependientes al 31 de
diciembre de 1997 y 1996 y de los resultados consolidados de sus operaciones
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados  aplicados
uniformemente.

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 1997 contiene las explicaciones que
los Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Gaesco Holding, S.A. y
sociedades dependientes, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos v no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 1997. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién
del informe de gestién consolidado 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 Gaesco Holding, S.A. y de sus sociedades dependientes.
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GAESCO HOLDING. S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuenias de Pérdidas y Ganancias Consolidadas
para los ejercicios anuales terminados
en 31 de diciembre de 1997 y 1996

(Expresadas en millones de pesetas)
1997 1996
Intereses y dividendos de inversiones 197 81
Intereses de los pasivos 2) (3]
Beneficio en cartera de negociacidn y productos derivados
Pur ventas y amontizaciones 80 1t9
En operaciones de productos derivados 313 227
393 346
Pérdidas en cartera de negociacién y productos derivados
Por ventas y amortizaciones (1 49)
Provisiones por minusvalfas (2) -
En operaciones de productos derivados (195) (121
Otras (2) -
(200) (170)
Comisiones percibidas (nota 17) 3.194 1.836
Corretsjos ¥ comisiones satisfechas {1.134) (697
Amortizacida del fondo de comercio de consolidacién - (39)
Beneficio de la actividad ordinaria ' 2.448 1.355
Gustos de personal (nota 18) (413) (349
Gastos generales. contribuciones ¢ impuestos (nota 19) (353) (297
Amortizaciones del inmovilizado (notas 6 y 7) (59) (37
Suncamiento y dotaciones (in -
Recuperiwién y aplicacidn de otras provisiones - -
Margen de explotacién 1.612 652
Partivipacién en resultados de sociedades puestas
en eguivalencia (nota 8) 4 4
Resultados en la enajenacidn de sociedades consolidadas - (6)
Otros beneticios y pérdidas (nota 20) 2) (23)
Beneficio antes de impuestos 1.614 627
Impucstos sobre Sociedades (nota 23) (558) {185)
Beneficio despuds de impuestos 1.056 442
Resultados atribuidos a los socios externos - -
Bcncl'ir.;'io atribuido al grupo 1.056 442




)5

{h

A
@/

GAESCO HOLDN IG, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de tas Cuentas Anuales Consolidadas

31 de diciembre de 1997 y 1996

Naturaleza v Actividades Principales vy Composicién _del Perimetro de
Consolidacién

Consolidacién

(a) Gaesco Holding, S.A.

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

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

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

(b)  Sociedades dependientes
Gaesco Holding, S.A. y las sociedades dependientes siguientes:

- Gaesco Gestién, Sociedad Anénima, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva {en adelante Gaesco Gestién),

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

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

- Gaesco Fiscal, S.A. y
- Gaesco Correduria de Seguros, S.A.

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

2 EXL |
¢ (Continia)
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‘GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

En el ejercicio 1996 las sociedades dependientes Gaesco Bolsa, Agencia de
Valores y Bolsa, S.A. (Gaesco Bolsa, A.V.B., S.A.) y Gaesco Inversiones,
Sociedad de Valores, S.A. llevaron a cabo un proceso de fusidn que
supuso la absorcién de la primera por la segunda. Con esta fusién se
concentr la préctica totalidad de la actividad de intermediacién del
Grupo en la sociedad Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores, S.A., la
cual en el ejercicio 1996 adquiri6 la condicién de miembro de las
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Barcelona ¥ Madrid, cambiando su
denominacién social por Gaesco Inversiones, Sociedad de Valores y
Bolsa, S.A.

En el gjercicio 1997 ha cambiado su denominacién social por el actual de
Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. :

Un detalle de los fondos propios de estas sociedades se incluye en el Anexo
I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Gaesco Gestidén fue constituida el 30 de Julio de 1985. Su actividad consiste
en la direccién, administracién y gestién de sociedades de inversién y
fondos de inversién. Al 31 de diciembre de 1997, tiene encomendada la
gestion de los siguientes fondos de inversién:

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

Foncuenta, F.1.A.M M.

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

Cahispa Renta, F.ILM.
Fondguissona, F.IM.

Bolsalider, F.I.M.

Fonsmanlleu Borsa, F.IM.
Fonsmanlleu Estalvi 2, F.IM.
Dealerfondo, F.IM.
Fondogaesco, F.I.M.
Constantfons, F.LM.
Bona-Renda, F.I.M.

Gaesco Fondo de Fondos, F.IM,
Fonsvalladolid, F.LM.

Fonsvalladolid II, FIM. |
Gaesco Pensiones fue constituida el 28 de enero de 1988, Su actividad

consiste en la direccidn, administracién y gestién de fondos de pensiones.
Al 31 de dictembre

/ ke (Continua)
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Con fecha 17 de diciembre de 1997, el Consejo de Administracién ha acordado el
pago de un dividendo a cuenta por importe de 190 millones de pesetas el cual
serd pagadero y exigible a partir del dia 15 de abril de 1998 en la que se prevé
liquidez suficiente para el pago de dicho dividendo. '

Los resultados del ejercicio 1997 de las sociedades dependientes serdn aplicados
conforme a lo que acuerden las respectivas Juntas de Accionistas.

(5) Principios Contables y Normas de Valoraci6n Aplicados

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

(a) Inmovilizado material

E! inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicién,
deducidas las correspondientes amortizaciones acumuladas.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre
los valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, seglin fos
afos de vida iitil estimados que se indican a continuacién:

Afios de

vida itil
Edificios y otras construcciones _ 25-50
Maquinaria, instalaciones y utillaje 5-16
Mobiliario y enseres . 10
Equipos para procesos de informaci6n 6,66-10

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

{b) Inmovilizado inmaterial y ficticio

El inmovilizado inmaterial y ficticio, que corresponde a aplicaciones

informéticas, se presenta por su coste de adquisicién neto de la
amortizacién acumulada correspondiente, que se calcula utilizando el

método lineal sobre un periodo de cinco afios.
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rie anente era de n iacién

Las inversiones en sociedades en las que Gaesco Holding, S.A. participa,
directa o indirectamente, en un porcentaje entre el 20% y el 50% del
capital social, figuran valoradas por el valor teérico-contable de la
participaci6n al 31 de diciembre de 1997 y 1996,

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de
adquisicién, incluidos los gastos inherentes a la misma y. en su caso, el
coste de los derechos de suscripcién. Los intereses de los titulos de renta
fija devengados desde la tltima liquidacién hasta el momento de la
compra, se excluyen del precio de adquisicién, contabilizdndose bajo el
capitulo de cuentas de periodificacién del activo hasta el vencimiento del

cupdn.

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

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 adquisicién. Se entiende por valor
de mercado el més bajo entre el de cotizacién del wltimo trimestre o el
del ditimo dia del ejercicio.

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

Crédito a particulares v financiaciones de particulares

El saldo de este epigrafe del activo y pasivo de los balances de situacién
consolidados adjuntos corresponde a los saldos a cobrar ¥ a pagar con los
clientes como consecuencia de la actividad de canalizacién de 6rdenes de
compra y venta de valores.

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

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

(N  Ingresos v gastos

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

(2) Comisiones percibidas y comisiones satisfechas :

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

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

(h} Contratos de opciones v futuros financieros

Las opciones y fuwros financieros se contabilizan en el momento de
contratacion y hasta el cierre de la posicién o el vencimiento del contrato,
en las cuentas de riesgo y compromiso (cuentas de orden) por el importe
nominal comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia
para ios contratos abiertos figuran registrados. en su caso, en ef epigrafe
de “Intermediarios financieros” del capifulo de los balances de situacién
adjuntos.

El coste de los derechos resultantes de las opciones compradas se reflejan en
el cpigrate de "Cartera de negociacién" del activo del balance de
situacién. Las obligaciones resultantes de las obligaciones emitidas se
reflejan en el epigrafe de "Opciones emitidas™ por el importe de las
primas percibidas.

Las opciones y futuros financieros contratados en mercados organizados se
valoran a su precio de cotizacién. Las variaciones en las cotizaciones se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias como pérdidas o beneficios
¢n operaciones de productgs“derivados.
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Los resultados de las operaciones de opciones y futuro realizadas fuera de
dichos mercados se registran en el momento de su liquidacién. No
obstante, periédicamente se efectian cierres teéricos de las posiciones
que no son de cobertura y se provisionan con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias las pérdidas potenciales que, en su caso, resulten
para cada clase de riesgo.

Los resultados de las operaciones de opciones y futuro que son de cobertura
se periodifican simétricamente a los resultados de operacion cubierta.

Al 31 de diciembre de 1997, no existen posiciones abiertas en opciones y
futuros financieros.

Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando son cesados en sus servicios. Ante la
ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del
empleo y dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que
se jubilan o cesan voluntariamente en sus servicios, los pagos por
indemnizaciones, en su caso, se cargan a gastos en el momento en que se
toma la decisi6n de efectuar el despido.

Impuesto sobre Sociedades

Gaesco Holding, S.A. realiza sus declaraciones del Impuesto sobre
Sociedades en régimen consolidado con las sociedades dependientes
(véase nota I(b)).

El Impuesto sobre Sociedades se ha calculado sobre el beneficio econémico
antes de impuestos de cada una de las sociedades individuales, corregido
por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales,
tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables y
considerando los ajustes derivados de la aplicacién de los métodos de
consolidacién. El efecto impositivo de las diferencias temporales se
incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de tmpuestos
anticipados o diferidos del balance de situacién consolidado.

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

Las deducciones y bonificaciones fiscales por inversiones y creacién de
empleo se consideran como menor gasto impuesto del ejerciciq€n
que se aplican.




10
GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

16) Inmovilizaciones Materiales

Su detalle y movimiento se muestran en el Anexo 1I adjunto, el cual forma parte
integrante de esta nota.

Como consecuencia del proceso de consolidacién, a determinados elementos del
inmovilizado material, incluidos en "Edificios Y otras construcciones” y
pertenecientes a la sociedad dependiente Gaesco Boisa, se les ha asignado una
parte de las diferencias positivas de consolidacién (véase nota 3) por un
importe al 31 de diciembre de 1997 y 1996 de 5| y 53 millones de pesetas,
respectivamente. El movimiento durante los ejercicios 1997 y 1996 del valor
asignado en el proceso de consolidacién al inmovilizado material es como

sigue:
Millones de pesetas

Valor Amortizacién Valor

inicial acurmulada neto
Saldo al 31 de diciembre de 1995 62 N 55
Dotacién a la amortizacién - (2) (2)
Saldo al 31 de diciembre de 1996 62 )] 53
Dotacidén a la amortizacién - (2) (2)
Saldo al 31 de diciembre de 1997 62 an 51

(7} Inmovilizado Inmaterial v Ficticio

El inmovilizado inmaterial y ficticio corresponde a aplicaciones informaticas
adquiridas y su movimiento durante los ejercicios 1997 y 1996 ha sido el

siguiente:
Millones de pesetas \

Saldos al Saldos al Sax%sgal N
31712195 Altas 31/12/96 Altas Bajas 31 7
Coxte 78 - 78 1 (20) 5
Amortizacion acumulady an (N (78) - 20 (53)
!\' .‘ A alor neto contable | () - 1 - |

(Continda)
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(8) Cartera Permanente

Su detalle y movimiento es como sigue:

Millones de pesetas

Saldos al Saldos al Saldos at
31/12/95 Altas 31/12/96 Altas 31/12/97

Participaciones en sociedades

puestas en equivalencia 17 Il 28 2 30
Otros valores
Acciones no cotizadas 34 264 298 - - 298
Provisién por depreciacién de
otros valores - - - (1 @D)]
51 275 326 1 327

(a) Participaciones en sociedades puestas en equivalencia

El movimiento de las participaciones en sociedades puestas en equivalencia
durante los ejercicios 1997 y 1996 es como sigue:

Millones de pesetas

Inver-Money, S.A.,
[.M. Administracién, S.A. S.G.C. Total

Saldo al 31 de diciembre de 1995 7 ' . 17
Adquisiciones - 7 7
Participaci6n en resultados ‘

de 1996 3 1 4
Saldo al 31 de diciembre de 1996 20 8 28
Participaciones en resultados de

1997 3 ] 4

ividendos percibidos

Saldo al 31 de diciembre de 1997

@/
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En el ejercicio 1996, Gaesco Bolsa adquirié el 20% del capital social de Inver-
Money, S.A., Sociedad Gestora de Carteras. integrdndose en el perimetro de

consolidacién del Grupo Gaesco por el procedimiento de puesta en
equivalencia '

(b)  Acciones no cotizadas

Al 31 de diciembre de 1997 y 1996, las acciones no cotizadas corresponden
a participaciones en capital de las siguientes sociedades:

Porcentaje de
participacién  Millones de pesetas

Sociedad Rectora de la Bolsa

de Valores de Madrid, S.A. - 230
Sociedad Rectora de la Bolsa
de Valores de Barcelona, S.A. - 62
Previsién Sanitaria Nacional-
Gestién, S.A. G.LLC. 5.00% 5
Otros - ]
298

(9 Cartera de Negociacion

E! detalle de la cartera de negociacién al 31 de diciembre es como sigue:

1997 1996
Tipo de Millones de Tipo de Millones de
interés pesetas interés pesetas
Acciones y participaciones
Participaciones en
fondos de inversién - 403 - 200
Acciones cotizadas - 62 - , -
465 200
Adquisicién temporal de
activos 4,50%-4,78% L612  6,25%-6,61% 1.270

/\/A’] Otros valores de renta fija 4,50% 39 - -

1.651
Menos, provisién por depreciacién de la
cartera de negociacion 2)
2.114
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El movimiento de la cartera de negociacién ha sido el siguiente:

Millones de pesetas

Adquisicién Otros
Acciones y temporal valores de
_participaciones de activos renta fija Total

Saldo al 31 de diciembre

de 1995 340 681 - 1.021
Adquisiciones 7.632 24.138 2.407 34.177
Reembolsos (7.772) (23.549) (2.407) (33.728)
Saldo al 31 de diciembre

de 1996 200 1.270 - 1.470
Adgquisiciones 16.733 178.304 139 195.176
Reembolso (16.468) (177.962) (100) (194.530)

465 1.612 39 2.116

Menos, provisién por

depreciacién de cartera

de negociacién ) - - (2)

Saldo al 31 de diciembre
de 1997 463 1.612 39 2.114
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{10y Crédito a Particulares v Financiacién de Particulares

El movimiento durante los ejercicios 1997 y 1996 de los epigrafes de crédito a
particulares y financiacién de particulares de los balances de situacidn
consolidados adjuntos se muestran conjuntamente, ya que los registros
internos de las sociedades del Grupo recogen ios movimientos diarios por
operaciones de valores por su valor neto, diferencisndose los saldos segiin su
signo finicamente al cierre de cada mes:

Millones de pesetas

1997 . 1996

Saldo al 1 de enero -

Crédito a particulares 318 196

Financiacién de particulares (1.126) (445)
Saldo neto (saldo acreedor) (808) (249)
Ordenes de compra liquidadas en el ejercicio 608.229 441.525
Ordenes de venta liquidadas en el ejercicio (618.408) (450.178)
Comisiones y otros gastos cargados en el

ejercicio 665 681
Flujo neto de efectivos durante el ejercicio 9.592 7.413
Saldo al 31 de diciembre {730) (808)

Créditos a particulares 936 318

Financiacién de particulares (1.666) (1.126)
Saldo neto (saldo acreedor) (730) (808)

(Continda)
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(11) Intermediarios Financieros

El detalle de este epigrafe del balance de situacién al 3| de diciembre es el
siguiente:

Millones de pesetas

1997 1996 .
Saldos con el Servicio de Compensacion y
Liquidacién de Valores - 1.230
Depésitos a la vista en pesetas | 782 o 414
Depésitos a fa vista en divisas 93 344
Depésitos en garantia por operaciones en
-mercados organizados 330 71
Otros saidos coﬁ intermediarios financieros 491 12
1.696 2.071

El saldo al 31 de diciembre de 1996 con el Servicio de Compensacién y.
Liquidacién de Valores correspondia a las garantias adicionales depositadas
por la sociedad dependiente Gaesco Inversiones en relacién a operaciones
bursétiles realizadas en los ltimos dias del ejercicio 1996 (véase nota 24).

Los depésitos a la vista en divisas corresponden principalmente a depésitos en
délares EE.UU. y marcos alemanes, que se muestran a su contravalor en

pesetas de acuerdo con el tipo de cambio vigente a la fecha de cierre. '
‘ ~ @ Q\

{Continia)
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(12)  Cuentas de Periodificacién

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

Millones de pesetas

1997 1996
Cuentas de activo
Comisiones
Por gestién de fondos ' 11 8i
Otras comisiones 13 17
Corretajes ' 37 . 34
Intereses devengados de préstamos
y valores de renta fija - -
Pagos anticipados 6 6
167 138
Cuentas de pasivo
Comisiones a pagar 95 55
Facturas pendientes de recibir y provisiones
varias 16 29
i1l 84

(Continiia)
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(13) Otras Cuentas de] Activo

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

sigue:
Millones de pesetas
1997 1996
Corto Largo Corto -
plazo plazo plazo
Dividendos activos a cuenta
(nota I4) - - 37
Préstamos otorgados - 21 -
Depésitos y fianzas 1 l l
Hacienda Piiblica. deudora
Retenciones y pagos a
cuenta del Impuesto
sobre Sociedades (nota 23) 87 - 63
Deudores por gestién de carteras 14 - 18
Deudores varios 55 - 27
157 22 146

En diciembre de 1991, las sociedades dependientes Gaesco Gestién y Gaesco
Pensiones concedieron préstamos, que se reflejan en el cuadro anterior con
vencimiento a largo plazo, por importe de 14 y 7 millones de pesetas,
respectivamente. a algunos de sus empleados, los cuales forman parte del
Consejo de Administracién de dichas sociedades. Estos préstamos han sido
cancelados en el ejepeisjo 1997.

(Cohtimia)
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(14) Fondos Propios anggljdadg_s

Tal como se indica en la nota 2, las cuentas anuales consolidadas adjuntas han
sido formuladas de acuerdo con las normas y criterios de presentacion
establecidos por Ia legislacion vigente para las Sociedades y Agencias de
Valores, por lo que para la determinacién de los fondos propios consolidados
del Grupo Gaesco al 31 de diciembre de 1997 y 1996 deben considerarse los.
siguientes epigrafes y capitulos de ios balances de situacién adjuntos:

Millones de pesetas

1997 - 1996

Capital : 1.710 1.900
Reservas 524 437
Reservas en sociedades consolidadas 654 430
Beneficio del ejercicio 1.056 442
Dividendos activos entregados a cuenta - 37 -
Fondos propios consolidados contables al 31 de

diciembre 3944 3.172
Dividendos entregados a cuenta (nota 4) (190) (95)
Dividendos complementarios (nota 4) - an
Acuerdo de reduccién de capital pendiente de

hacerse efectivo (véase nota 14(a) (760) -
Fondos propios consolidados después de

reduccién de capital acordada y de la

aplicacién del resultado del ejercicio 2.994 3.006

El detatle y movimiento de los fondos propios consolidados de Gaesco Holding, -
S.A. y sociedades dependientes durante los ejercicios terminados en 31 de

diciembre de 1997 y 1996 se muestra en el Anexo III, el cual forma parte '
//\ integrante de esta not _ ;

(Continda)
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ital suscri

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 18 de junio de
1997 acord6 la sustitucién de las 400.000 acciones al portador de la serie
Ay las 1.500.000 acciones nominativas de la serie B por una serie tinica
de 1.900.000 acciones al portador, representadas mediante anotaciones en
cuenta. Asimismo, acordé reducir en 100 pesetas el valor nominal de
cada accién, con devolucién de dicho importe a los accionistas, acuerdo
que se hizo efectivo el 3 de noviembre de 1997.

Tras dichas operaciones, al 31 de diciembre de 1997, el capital social estd
representado por 1.900.000 acciones al portador de 900 pesetas
nominaies cada una totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones
gozan de iguales derechos politicos y econémicos, y estdn admitidas a
cotizacién en la Bolsa de Barcelona.

Asimismo, la Junta General extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
noviembre de 1997 ha acordado una nueva reduccién de capital por un
importe de 760 millones de pesetas mediante la reduccién del valor
nominal de cada accién en 400 pesetas y posterior devolucién de dicho
importe a los accionistas. Este acuerdo se ha elevado a escritura publica
el 5 de febrero de 1998 y tiene un plazo de seis meses desde la fecha del
acuerdo para hacerse efectivo., :

La composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1997
'y 1996 se muestra en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta
nota.

Acciones de la Sociedad Dominante

Al 31 de diciembre de 1996, la Sociedad poseia un total e 53.377 acciones
propias, adquiridas a un precio de 1.825 pesetas por accién, lo que
representaba un precio de adquisicién por importe total de 97 millones de
pesetas, habiéndose constituido en dicha fecha, de acuerdo con lo
establecido por ia legislaci6n vigente, una reserva para acciones propias
por el mismo importe (véase Anexo III de esta nota).

Con fecha 17 de enero de 1997, la Sociedad ha enajenado la totalidad de la .
autocartera por ¢l precio en que fue adquirida, y en consecuencia la citad
reserva para acciop€s propias se ha traspasado a reservas voluntarias.

Continia)
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(c) Reserva legal

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

(d) Otras reservas de la sociedad dominante

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

(e} Reservas en sociedades consolidadas

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 1997 y 1996, en funcién de
las participaciones que las han generado, se muestran en el Anexo V,el
cual forma parte integrante de esta nota.

(15 Financiacién de Intermediarios Financieros
Financiacion de Intermediarios Financieros

Un detalle de la financiacién de Intermediarios Financieros al 31 de diciembre de
1997 y 1996 es ia siguiente:

Millones de pesetas
1997 1996
Saldos acreedores con el Servicio de
Compensaci6n y Liquidacién de Valores - 855
Otras deudas con intermediarios financieros 2 -
2 855

Al 31 de diciembre de 1996, el saldo de este epigrafe correspondia a la

,//\ amortizacién de obligaciones de Iberduero, liquidadas provisionalmente porel

Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores, y pendientes de la
asignacion definitiva por parte de la Sociedad al 31 de diciembre de 1996, en 7
las respectivas cuentas de clientes. Dicha asignaci6n se realizé el 2 de enero
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(16) Otras Cuentas del Pasivo

Un detalle de este capitulo del balance de situacién consolidado al 31 de
diciembre de 1997 y 1996 es como sigue:

Millones de pesetas

1997 1996
Hacienda Piiblica, acreedora

Por IVA 19 13

Retenciones a cuenta del IRPF y sobre los
rendimientos del Capital Mobiliario 49 4]
Impuesto sobre Sociedades (nota 23) 558 185
Seguridad Social 6 5
Otras deudas 33 55
665 299

(17) Comisiones Percibidas

Un detalle de las comisiones percibidas por la actividad de las sociedades del
Grupo consolidado durante los ejercicios 1997 y 1996, es como sigue:

Millones de pesetas

1997 1996
Comisiones

Por gesti6n y prestacién de servicios a

instituciones de inversién colectiva 1.218 934
Por intermediacién bursaétil 1.306 635
Por aseguramiento y colocacién

de emisiones de valores 147 22
Por gestion de carteras 77 68
Por custodia de valores 49 33
Por tramitacion y ejecucién de ordenes 322 69

Otras comisiones

[/\ Asesoramiento fiscal y contable

Las actividades del Grupo se han desarrollado pri

-nacional. -
% , E E

=
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(18) Gastos de Personal

Un resumen de estos gastos es el siguiente:
Millones de pesetas

1997 1996
Sueldos, salarios y asimilados 356 296 .
Cargas sociales 57 53
413 349

El nimero medio de empleados del Grupo, distribuido por categorias, en los
ejercicios 1997 y 1996 ha sido el siguiente:

Nimero medio
de empleados

ategoria profesional 1997 1996
Directivos y titulados superiores 10 9
Mandos intermedios y titulados medios 12 12
Administrativos, comerciales y similares 45 37

67 58

(19)  Gastos Generales, Congribuciones e Impuestos

~ Un detalle de estos gastos es el siguiente: :
Millones de pesetas

1997 1996
Servicios de profesionales independientes 28 39
Comunicaciones 84 63
Arrendamientos 17 6
Publicidad y propaganda 4 43
Reparaciones y conservacién 22 19
Suministros 16 6

Tributos 63 52
I Gastos varios 79 69
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{20) tros Beneficios v Pérdidas

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

sigue:

Millones de pesetas

1997 1996
Beneficios :
Otros ingresos - 5 6
5 6

Pérdidas .

Pérdidas en la enajenacién de inmovilizado - )]
Otras pérdidas (7) (28)
N (29)
(2) (23)

(21)  Aportacién de las Sociedades del Perimetro de Consolidacién_al Resultado
C

onsolidado del Ejercicio

El detalle de la aportacién al resultado consolidado de 1997 y 1996 por las
- Sociedades que forman el perimetro de consolidaci6n se muestra en el Anexo
VL. el cual forma parte integrante de esta nota.

(22) Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracién de la sociedad dominante han
percibido una remuneracién de 5 millones de pesetas. Asitmismo, dos de sus
miembros tienen formalizada una relacién laboral con una de las sociedades
dependientes por lo que reciben retribuciones y otras ventajas sociales que, en
el ejercicio 1997 y 1996, ascienden a un total de 17 y 15 millones de pesetas
cada uno de ellos, respectivamente.

Asimismo, dichas sociedades del Grupo en el ejercicio 1996 habian concedido
tres préstamos a los mencionados miembros del Consejo de Administracién
que ascendian a 2t millones de pesetas. Durante el ejercicio 1997 dichos

(/,\ préstamos han sido canceladag anticipadamente.

(Continiia)
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(23) Situacién Fiscal

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

Con fecha 12 de diciembre de 1994 el Ministerio de Economia y Hacienda
concedié ¢l Régimen de declaracién consolidada para los ejercicios 1995,
1996 y 1997, al amparo del Real Decreto 1414/1977 de 17 de Junio, a Gaesco
Holding, S.A. como sociedad dominante y como dominadas a aqueliias
sociedades dependientes que cumplen los requisitos exigidos al efecto por el
mencionado Real Decreto. :

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

Miilones de pesetas

1997 1996

Resuitado contable del ejercicio, antes de

impuestos 1.614 627
Diferencias permanentes :

De los ajustes por consolidacién . (5) 42

Gastos no deducibles : 8 -

Otros - -
Compensaci6n de bases imponibles

negativas de ejercicios anteriores 4 -
Bases imponibles consolidadas 1.613 669
Cuota al 35% 564 234
Bonificaciones del Impuesto sobre Sociedades - (49)
Deducciones por doble imposicién de

dividendos de sociedades puestas en

equivalencia y otras (6) -
Gasto del ejercicio 558

Retenciones y pagos a cuenta (nota 13) (87)
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Segiin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripeion de cinco afios. Al 31 de diciembre de 1997, las sociedades del
Grupo tienen abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales la mayoria de
los impuestos principales que les son aplicables. Los Administradores de las
sociedades del Grupo no esperan que, en caso de inspeccién, surjan pasivos
adicionales de importancia. :

De acuerdo con la Ley de Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas
aplicables para la determinacién de la base imponible ésta resultase negativa,
su importe podrd ser compensado dentro de los siete ejercicios inmediatos y
sucesivos a aquél en que se originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la
proporcidn que se estime conveniente. La compensacion se realizard al tiempo
de formular la declaracién del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las
facultades de comprobacién que correspondan a las autoridades fiscales.

(24) Cuentas de Rigsgo y (Compromiso

Al 31 de diciembre de 1997 y 1996, las cuentas de riesgo y compromiso incluyen
los siguientes conceptos:

Millones de pesetas

1997 1996
Avales y garantias concedidas 326 858
Operaciones de opciones
Opciones emitidas sobre valores - 7.400
326 8.258

Los avales y garantias reflejan las fianzas constituidas por la sociedad
dependiente Gaesco Bolsa en su condicién de miembro de las Bolsas de
Valores de Barcelona y Madrid y del Servicio de Compensacién y Liquidacién
de Valores, S.A. La finalidad de esta fianza es garantizar, de forma colectiva
con los restantes miembros de dichas Bolsas, el cumplimiento de las
obligaciones que contraigan con ocasién de las operaciones del mercado
bursitil en que participen o medien.

Al 31 de diciembre de 1996, la sociedad dependiente Gaesco Inversiones

{ mantenia una posici6n abierta de inversién en mercados no organizados de dos
opciones de venta por una prima de 58 millones de pesetas sobre Obligaciones

del Estado y cuyo valor nominal del activo subyacente ascendia a 7.400

millones de pesetas y fechas de ejercicio el 17 y 24 de enero de 1997,
respectivamente. Dichas opciones de venta no fueron ejercidas por [a

contraparte en la fecha d€ su)vencimiento.
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(25) Otras Cuentas de Orden

Dentro de este capitulo de los balances de situacion consolidados al 31 de
diciembre de 1997 y 1996 adjuntos, se incluyen los siguientes conceptos e

importes:
Millones de pesetas
1997 1996
Depésito de titulos 22.286 34.384
Ordenes de clientes de compra de valores
pendientes de liquidar . 3.803 7.850
Ordenes de clientes de venta de valores :
pendientes de liquidar 4.504 9.569
Valores propios y de terceros en poder de otras
Entidades 22,286 34.384
Carteras gestionadas 44.170 39.586
97.049 125.773

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

Niimero de cuentas Millones de pesetas
1997 1996 1997 1996
Importe efectivo entre
0 a 10 millones de pesetas 530 200 1.560 615
11 a 25 millones de pesetas 118 95 1.847 1.470
26 a 50 miliones de pesetas 74 46 2.638 1.605
31 a 75 millones de pesetas 18 9 1.049 562
Mis de 75 millones de
pesetas 26 19 37.076 35.334

44.170 39.586

Barcelona, 31 de marzo de 1998
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AES ci ependientes.

Informe de gestion del ejercicio acabado el 31 de diciembre de 1.997

Gaesco Holding y Sociedades dependientes es un grupo de empresas independiente
especializado en la gestién, asesoramiento, e intermediacién 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 Pensiones, S. A., Sociedad gestora de Fondos de Pens:ones
* Gaesco Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.
* Gaesco Fiscal, S.A.
* Gaesco Correduria de Seguros, S.A..

Durante el ejercicio no ha variado la composicién accionarial del Grupo, lo cual le dota de
) un alto grado de solvencia e independencia en sus decisiones.

A 31 de diciembre de 1.997 el fondo de maniobra del Grupo asciende a, aproximadamente,
2.587 millones de pesetas y los recursos propios, deducidos los pagos futuros por los
acuerdos de reduccién de capital y reparto de dividendos, a, aproximadamente, 2.994
millones de pesetas.
N Los patrimonios totales gestionados, administrados y/o asesorados o depositados en custodia
en empresas del Grupo, ascienden, a 31 de diciembre de 1.997, a 172.637 millones de
pesetas, con un incremento del 11 por ciento respecto del ejercicio anterior. De ellos 22.286
millones de pesetas corresponden a depositaria y 150.351 millones de pesetas corresponden
a gestion, administracién, o asesoramiento de patrimonios.
En el ejercicio 1.997 los ingresos generados, excluidos ingresos financieros, han alcanzado
la cifra de 3.195 millones de pesetas. Por actividades, respecto de la cifra bruta de negocio,
la gestién y prestacién de servicios a instituciones de inversion colectiva y fondos de
pensiones representa un 38% (31% en 1.996), la intermediacién bursdtil y la tramitacién y
gjecucion de 6rdenes representa un 51% (38% en 1.996), el asesoramiento fiscal y contable
un 2,4% (3,8% en 1.996), la gestién de patrimonios individuales un 2,4% (3,7% en 1.996)
y otras actividades como custodia de valores, aseguramientos, colocaciones, y alquileres,
contribuyen con un 6,1% (3,3% en 1.996).
El beneficio atribuido al Grupo ha aumentado en un 139 por ciento debido basicamente a
una sustancial mejora en el nivel de comisiones netas generadas, a la contencidn del gasto,
¥ a una rigurosa politica de control de riesgos.
Las perspectivas del ejercicio 1.998 permiten esperar un incremento de los resultados basado
en los pilares tradicionales del Grupo Gaesco: Politica de contencién de los gastos corrientes
y Politica de innovacién en las dreas de producto y de comercializacién preparando al Grupo
Gaesco para el big bang que la implantacién del euro supone en los mercados financieros.

Todo ello debe permitir seguir consolidando al Grupo Gaesco como uno de los principales
Grupos Independientes dy asesoramiento, gestidn, e intermediacién de prodyctos financieros @/




