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CAPITULO 1

PERSONAS QUE ASUMENLA RESPONSABILIDAD DE
SU CONTENIDO Y ORGANISMOS SUPERVISORES DEL

I.1.

I.2.

I.3.

FOLLETO

Personas que asumen la responsabilidad del contenido del folleto

Don Pedro Perellé Pons, provisto de N.ILF n® 78.048.279X, en su calidad de
Presidente Ejecutivo de GAESCO HOLDING, S.A. (en lo sucesivo,
indistintamente, “GAESCO HOLDING”, la “Sociedad”, la “Compania” o la
“Entidad Emisora”) asume en nombre y representacion de la misma la
responsabilidad del contenido del presente Folleto Informativo, y confirma que, a
su juicio, todos los datos e informaciones contenidos en este Folleto son veraces y
que no se ha omitido en el mismo ningun dato relevante susceptible de alterar el
alcance del Folleto o que induzca a error.

Organismos Supervisores

El presente Folleto Informativo Modelo RV (el “Folleto”) ha sido objeto de
verificacién e inscripcion en los registros oficiales de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, la “CNMV”) con fecha 4 de diciembre de 2002.

En cumplimiento de lo dispuesto en el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo,
sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores y en la Circular 2/1999, de
22 de abril, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, se hace constar que
el registro del Folleto por la Comisién Nacional del Mercado de Valores no implica
recomendacion de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere el mismo,
ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la
rentabilidad o la calidad de los valores oftrecidos.

Las acciones objeto de la presente emision no precisan de autorizaciéon ni
pronunciamiento administrativo previo distinto de la verificacion y registro de su
folleto en la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores.

Verificacion y Auditoria de las Cuentas Anuales.

Las Cuentas Anuales Individuales GAESCO HOLDING, S.A. y las Cuentas
Anuales Consolidadas GAESCO HOLDING, S.A. y sociedades dependientes,

correspondientes a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1999,
2000 y 2001, han sido auditadas por:

Nombre: KPMG Auditores, S.L.
Domicilio: Avenida Diagonal, 682 - 08034 BARCELONA
Inscripcion ROAC:  N* S0702 — CIF: B-78510153

Los informes de auditoria correspondientes a la sociedad individual y al Grupo
consolidado, correspondientes a los mencionados ejercicios han sido emitidos con

opinién favorable y sin salvedades, y se encuentran a disposicion del publico en la
CNMV.
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Como Anexo numero I del presente folleto informativo, se acompafian las Cuentas
Anuales y el Informe de Gestion, individuales y consolidados, asi como los
respectivos  Informes de Auditorfa correspondientes al ejercicio  2001.
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CAPITULO II

LA OFERTA PUBLICA Y LOS VALORES NEGOCIABLES

I1.1.

OBJETO DE LA MISMA

Acuerdos sociales

I1.1.1. Acuerdos de realizacion de la Emision.

En su reunién de 21 de junio de 2002 la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de GAESCO HOLDING, S.A. acordé aumentar su capital social en
una cuantfa maxima de 2.859.500 euros, mediante la emisién y puesta en circulacion
de 950.000 acciones ordinarias liberadas de valor nominal 3,01 euros, cada una de
ellas, y delegar en el Consejo de Administracion la realizaciéon de cuantas
actuaciones sean necesarias para fijar las condiciones del aumento de capital en
todo lo no previsto en el acuerdo de la Junta General. Dicha emisién liberada se
realizard, con cargo a la reserva de libre disposicion.

En virtud de dicha delegacién, el Consejo de Administracion, en su reunion
celebrada el dia 4 de octubre de 2002, acordé la ejecucion del aumento de capital en
los términos y condiciones indicadas en el parrafo anterior. Asimismo, el Consejo
de Administracion, en su reunién celebrada el 14 de noviembre, acordé, en ejercicio
de la delegacion otorgada por la Junta de Accionistas, la subsanaciéon de un error
en el acuerdo de ampliacién de capital indicado en el parrafo anterior, referente al
inicio de los derechos politicos y econémicos de las nuevas acciones que se emitiran
en el aumento de capital, objeto del presente Folleto Informativo.

Como resultado de la anterior operacion, el capital social de GAESCO
HOLDING, S.A. quedarfa fijado en OCHO MILLONES QUINIENTOS
SETENTA Y OCHO MIL QUINIENTOS EUROS (8.578.500 euros)
representado por DOS MILLONES OCHOCIENTAS CINCUENTA MIL
(2.850.000) acciones, de valor nominal 3,01 euros cada una de ellas, todas de igual
clase y serie.

De conformidad con lo previsto en los articulos 157 y 144 del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades Anénimas para la realizacion del aumento de capital con cargo
a reservas de libre disposiciéon se ha tomado como base el balance de GAESCO
HOLDING, S.A. cerrado a fecha 31 de diciembre de 2001 auditado por los
auditores de cuentas de la Sociedad con fecha 26 de marzo de 2002 y aprobado por
la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 21 de junio de 2002, celebrada
con anterioridad a la Junta Extraordinaria que acordé el referido aumento de
capital.

Se adjunta como Anexo II del presente Folleto Informativo, certificados de las
actas de la Junta General de Accionistas y del Consejo de Administracién, por las
que se aprueban la ampliacion de capital mencionada.

I1.1.2. Acuerdos de realizacion de al Oferta Publica de Venta.

No procede.
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I1.2.

I1.3.

II.1.3. Informacién sobre los requisitos y acuerdos para la admisiéon a
negociacion oficial

El Consejo de Administracion en su reunién celebrada el 4 de octubre de 2002, de
conformidad con la autorizacién otorgada al efecto por la Junta General
Extraordinaria de Accionistas celebrada el 21 de junio de 2002, acordé solicitar, en
el plazo mas breve posible, la admisiéon a negociacion oficial en la Bolsa de
Barcelona de las acciones objeto del presente aumento de capital .

Los requisitos previos para la admisiéon a negociacion oficial en las Bolsas de
Valores espafiolas son basicamente los siguientes:

- Otorgamiento de la correspondiente escritura publica de aumento de capital e
inscripciéon de la misma en el Registro Mercantil. El articulo 162 de la Ley de
Sociedades Anénimas modificado por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre,
admite la posibilidad de inscripcién del acuerdo de ampliacién en el Registro
Mercantil antes del cierre del periodo de asignacién gratuita, debiendo
presentarse después una escritura relativa al cierre de la ampliacion.

- Depésito de una copia de la escritura publica del aumento de capital, una vez
inscrita en el Registro Mercantil, en el Servicio de Compensacion y Liquidacion
de la Bolsa de Barcelona ("SCLBARNA"), en la CNMV y en la Sociedad
Rectora de la Bolsa de Valores de Barcelona, y practica de la primera

inscripcion de las acciones objeto del aumento de capital en el registro contable
del SCLBARNA.

- Verificacién por la Direccié General de Politica Financera de la Generalitat de
Catalunya de los documentos y requisitos necesarios, como paso previo para
solicitar a la Sociedad Rectora de la Bolsa de Barcelona la admisiéon a
negociacion oficial de las acciones objeto del aumento de capital.

- Acuerdo, adoptado por la Sociedad Rectora de la Bolsa de Barcelona, de la
admisioén a negociacion de las acciones objeto del aumento de capital en dicha
Bolsa de Valores.

Autorizacion Administrativa.

La emision a la que se refiere el presente Folleto no requiere autorizacion
administrativa previa y esta sujeta unicamente al régimen de verificacién y registro
por la CNMYV que se establece en el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre
emisiones y ofertas publicas de valores.

Asimismo, por su condiciéon de valor admitido exclusivamente a cotizacién en la
Bolsa de Barcelona, y de acuerdo con la Orden de 5 de mayo de 2000 de la
Generalitat de Catalunya, la admisién a negociacion esta sometida a la verificacion
previa por parte de la Direccié de Politica Financiera de la Generalitat de Catalunya
de la concurrencia de los requisitos y documentos necesarios.

Evaluacién del riesgo inherente a los valores o a su emisor.

No se ha realizado evaluacion alguna del riesgo inherente a los valores o a la
sociedad emisora por entidad calificadora alguna.
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I1.4.

IL.5.

Variaciones sobre el régimen legal tipico de los valores.

A las acciones a emitir, que se representaran por medio de anotaciones en cuenta,
les sera de aplicacion el régimen legal general vigente y se regiran por la normativa
reguladora del Mercado de Valores y el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anoénimas y demas disposiciones aplicables en materia de Sociedades Anénimas
cotizadas en Bolsa.

Caracteristicas de los valores

I1.5.1. Naturaleza y denominacioén de los valores.

Las acciones que se emiten son ordinarias, de 3,01 euros de valor nominal cada una
de ellas. Todas las acciones de GAESCO HOLDING, incluidas las acciones nuevas
objeto del presente Folleto Informativo, gozan de plenos derechos politicos y
economicos, perteneciendo a la misma clase y serie, sin que existan acciones
privilegiadas, y estan libres de cargas y gravamenes.

I1.5.2. Representacion de los valores

Todas las acciones de GAESCO HOLDING, S.A. actualmente en circulacién estan
representadas por medio de anotaciones en cuenta y se hallan inscritas en los
correspondientes registros contables a cargo del Servicio de Compensacion y
Liquidacién de la Bolsa de Valores de Barcelona (SCLBARNA), entidad
domiciliada en Barcelona, Paseo de Gracia n® 19, y de sus Entidades Adheridas.

Las acciones objeto del presente aumento de capital estaran igualmente
representadas por medio de anotaciones en cuenta, cuyo registro contable sera

asimismo llevado por el SCLBARNA vy sus entidades adheridas.
I1.5.3. Importe global de la emision

El importe nominal global de la emisiéon sera de 2.859.500 euros sin prima de
emision y siendo el importe efectivo de 0 (cero) euros. La referida emision de
nuevas acciones se realiza integramente con cargo a reservas de libre disposicién.

El aumento de capital se realiza en base al balance de situacién cerrado y auditado
al 31 de diciembre de 2001.

Al 31 de diciembre de 2001, las reservas de libre disposicion de GAESCO
HOLDING ascendian a 7.385.921 euros. Por aplicacién de resultados del ejercicio
2001, aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 21 de junio de
2002, las reservas de libre disposicion a 31 de octubre de 2002 (4ltimo balance
cerrado a la fecha de registro de este Folleto Informativo) ascendfan a 7.703.035
euros.
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II.6.

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

El aumento de capital social se realiza mediante la emisién y puesta en circulacion
de 950.000 nuevas acciones, equivalente al 50 por ciento del capital social actual de
GAESCO HOLDING, S.A.

A la fecha de registro de este Folleto informativo, GAESCO HOLDING, S.A. y
sus sociedades dependientes no poseen acciones propias en cartera (autocartera).

No existe precio de las acciones, dado que la emisién de las nuevas acciones es
liberada, con cargo a reservas de libre disposicion y, en consecuencia, las mismas se
ofrecen sin gasto alguno para los suscriptores en la proporcion de una (1) accién
nueva por cada dos (2) antiguas que posean el dia en que se abra el periodo de
ejercicio y negociacion de los derechos de asignacion gratuita en la Bolsa de Valores
de Barcelona.

Al tratarse de una ampliacion integramente liberada y efectuarse el correspondiente
ajuste en el precio de la accién, no hay ningun efecto sobre el PER (Price-earning
ratio). De la misma forma, el valor de la capitalizacién bursatil de la Sociedad no
deberfa verse afectado por el aumento del nimero de acciones. El Beneficio por
accion disminuirfa; no obstante, de mantener el accionista su participacion,
incrementada con las acciones liberadas, el ratio, al proceder un mayor nimero de
acciones, serfa igual en términos absolutos.

I1.5.5. Comisiones y gastos para el suscriptor.

La emisiéon y suscripcion de acciones nuevas de GAESCO HOLDING, S.A,,
objeto del presente Folleto se efectua por parte del Emisor libre de gastos y
comisiones para los adquirentes en cuanto a la asignacion de las nuevas acciones
emitidas.

No obstante, las entidades adheridas al SCLBARNA, ante las que se tramiten las
6rdenes de suscripcion o transmision de derechos de asignacion gratuita podran
aplicar, de acuerdo con la legislacion vigente, comisiones y gastos por la asignacion
de acciones y por la transmision de derechos de asignacion gratuita de acuerdo con
las tarifas vigentes que en su momento hayan publicado y comunicado a la CNMV
y al Banco de Espana.

Comisiones por inscripcién y mantenimiento de saldos por el
registro contable de las acciones.

Las comisiones y gastos que se deriven de la primera inscripcién o alta de las
950.000 nuevas acciones de GAESCO HOLDING, S.A. en el registro contable
cuya llevanza tiene encomendada el SCLBARNA vy las entidades adheridas al
mismo seran por cuenta y cargo de la entidad emisora.

La inscripcién y mantenimiento de acciones de GAESCO HOLDING, S.A. a favor
de los suscriptores y de los tenedores posteriores, en los registros de detalle a cargo
del SCLBARNA vy de las entidades adheridas al mismo, segin proceda, estaran
sujetas al abono de las comisiones y gastos repercutibles en concepto de
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I1.7.

I1.8.

administraciéon de valores o mantenimiento de los mismos en los registros
contables que determinen libremente las Entidades Adheridas, dentro de los limites
maximos de tarifas publicadas por cada una de ellas y que en su momento hayan
sido comunicadas a la CNMYV vy al Banco de Espana.

Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores.

Las acciones de la Sociedad son de libre transmisibilidad, de acuerdo con lo
dispuesto en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, la Ley del
Mercado de Valores y las disposiciones que las desarrollan o complementan, y en el
articulo 7° de los estatutos de la Sociedad.

Solicitud de admisién a negociacion oficial.

De conformidad a los acuerdos adoptados el 21 de junio de 2002 por la Junta
General de Accionistas, la Sociedad solicitard la admision a cotizacion oficial de las
nuevas acciones en la Bolsa de Valores de Barcelona, donde se encuentran

admitidas a negociaciéon las acciones actualmente en circulacion de GAESCO
HOLDING.

La Sociedad tiene previsto acogerse al Protocolo suscrito por la CNMV, las Bolsas
de Valores, el SCLV, el Colegio de Registradores de la Propiedad y Mercantiles de
Espafia con el fin de instrumentar un nuevo procedimiento mas agil y efectivo para
las admisiones a negociaciéon de los aumentos de capital y, en este sentido se
compromete a cumplir con las previsiones de la CNMYV relativas al procedimiento
de admisién a negociacion de las acciones procedentes de los aumentos de capital
en el plazo de seis dias habiles bursatiles (D+06) desde la fecha en que el Consejo de
Administracion de la Sociedad declare ejecutada la ampliaciéon, comprometiéndose
a actuar con la maxima diligencia al objeto de realizar todos los tramites necesarios
para que las acciones queden efectivamente admitidas a negociacién oficial en la
Bolsa de Valores de Barcelona en dicho plazo.

Si por cualquier circunstrancia no pudiera cumplirse el plazo previsto de seis dias
habiles bursatiles para la admisién a negociacion de las nuevas acciones objeto del
presente Folleto, GAESCO HOLDING, S.A. se compromete a realizar todas las
actuaciones que estén a su alcance para que las acciones estén admitidas a
negociacion en el plazo de dos meses desde el cierre del periodo de asignacion.

En el supuesto de la Sociedad no pudiera dar cumplimiento a cualquiera de los
plazos sefialados anteriormente para que las acciones queden admitidas a
negociaciéon oficial, la Sociedad informara puntualmente a la CNMYV, a las
Sociedades Rectoras de la Bolsa de Barcelona y a los suscriptores de las acciones de
dicha circunstancia y de los motivos del retraso mediante la publicacion del
correspondiente anuncio en al menos un diario de difusién nacional, sin perjuicio
de la eventual responsabilidad contractual en que pudiera incurrir la Sociedad.

Se hace constar que GAESCO HOLDING, S.A. conoce y se compromete a
cumplir con los requisitos y condiciones que se exigen para la admision,
permanencia y exclusién de cotizacién de los valores en los citados mercados
secundarios, segun la legislacion vigente y los requerimientos de sus organismos
rectores.
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I1.9. Derechos y obligaciones de los suscriptores de los valores.

Todas las acciones a las que se refiere el presente folleto representan partes
alicuotas del capital social de GAESCO HOLDING, S.A. y confieren a su titular
legitimo la condicién de socio atribuyéndole los derechos reconocidos tanto en la
Ley como en los Estatutos Sociales de la Sociedad y en particular los siguientes:

I1.9.1. Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el
patrimonio resultante de la liquidacion.

Las nuevas acciones de GAESCO HOLDING, S.A., objeto del aumento de capital
del presente Folleto, conferiran a sus titulares el derecho a participar en el reparto
de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de una eventual liquidacion
en las mismas condiciones que las restantes acciones en circulacion, y al igual que
las demas acciones que componen el capital social no tendran derecho a percibir un
dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias.

En cuanto al modo de ejercicio de los derechos econémicos, la Sociedad satisfara
los dividendos que, en su caso, acuerde la Junta General a través de las Entidades
Adheridas al SCLBARNA, entidad encargada del Registro Contable de sus acciones
mediante la presentacion del certificado de posicion expedido por el SCLBARNA a
las Entidades Adheridas, siendo el plazo de la prescripcion del derecho a su cobro
el establecido en el Codigo de Comercio (cinco afios) y su beneficiario la propia
Sociedad.

Las acciones nuevas que se emitan tendran derecho a percibir el importe integro de
los dividendos que se acuerde distribuir, en su caso, a partir de la fecha de su
emision, incluyendo, por tanto, los que pudieran satisfacerse con cargo al ejercicio
2002. A la fecha del presente Folleto, no se ha satisfecho ni acordado dividendo
alguno con cargo a dicho ejercicio.

I1.9.2. Derecho de suscripcion preferente en las emisiones de nuevas
acciones o de obligaciones convertibles en acciones.

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, el suscriptor
de las acciones emitidas en el aumento de capital objeto del presente Folleto tendra
derecho de suscripciéon preferente en los aumentos de capital con emision de
nuevas acciones, ordinarias o privilegiadas, y en la emisién de obligaciones
convertibles en acciones, y gozara asimismo del derecho de asignacion gratuita en
los aumentos de capital con cargo a reservas.

I1.9.3. Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales e impugnacion
de acuerdos sociales.

Los suscriptores de las acciones emitidas en el aumento de capital objeto del
presente Folleto tendran el derecho a asistir y votar en las Juntas Generales de
Accionistas y a impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que las
demas acciones que componen el capital social de GAESCO HOLDING, S.A., de
acuerdo con el régimen general establecido en la Ley de Sociedades Anénimas, por
ser todas ellas acciones ordinarias.
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De acuerdo con el articulo 13 de los Estatutos de GAESCO HOLDING, S.A., las
acciones confieren a sus legitimos titulares el derecho de asistir y votar en las
Juntas Generales en los siguientes términos:

“Estardn legitimados para asistir a la Juntas , con vog y voto, los socios titulares de acciones
representadas por medio de anotaciones en cuenta que las tengan inscritas en el corvespondiente
Registro Contable con cinco dias de antelacion a aquél en que haya de celebrarse la Junta, y que lo
acreditaran mediante certificado emitido por la Entidad encargada de la llevanza del Registro
Contable.

Para poder ejercitar el derecho de asistencia a las Juntas generales serd necesario ostentar la
posesion, como minimo, de CIEN acciones, sin que en ningiin caso, dicho nimero pueda ser
superior al UNO POR MIL. del capital social, segiin y en aplicacion de lo establecido en el
articulo 105 de la Ley de Sociedades Andnimas. Serd licita la agrupacion de acciones con el fin de
llegar al minimo establecido anteriormente seiialado y poder ejercitar, en su caso, el derecho de
asistencia y voto.

Se podri realizar la agrupacion de acciones a partir de la fecha de publicacion del anuncio de la
convocatoria de la Junta y hasta el momento inmediatamente anterior a iniciarse la nisma, previa
notificacion escrita dirigida al Consejo de Administracion, o en su caso, a la Mesa de la Junta, en
la cual se expresard, el nombre de los accionistas que se agrupan, el nimero de acciones que cada
uno agrupa, su valor nominal, el total agrupado y el nombre del representante comisin de las
acciones agrupadas, que podrd ser o no accionista, y que serd el legitimado para ejercer el derecho de
asistencia. Los accionistas que hayan agrupado no podran asistir a la misma, salvo el gue en su
caso sea el representante.

La agrupacion de acciones deberd producirse para cada Junta, y seri vilida, salvo que los
interesados manifiesten lo contrario, para asistir tanto en primera como en segunda convocatoria.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podrd hacerse representar en la Junta General por
medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista.

También podran asistir a la Junta General, los Directores, Gerentes y Apoderados y demds
personas que tengan interés en la buena marcha de los asuntos sociales, siempre y cuando lo estime
oportuno cualesquiera de los Administradores que resinan la condicion de accionistas, o cuando lo
soliciten los accionistas que representen cuando menos el 10% del capital social desembolsado.”

Cada accién da derecho a un voto y no existe un numero maximo de votos que
puedan ser ejercitados por un tnico accionista.

11.9.4. Derecho de informacion.

Las acciones que se emiten conferiran el derecho de informacién recogido con
caracter general en el articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades Anénimas y con
caracter particular en el articulo 112 del mismo texto legal, en los mismos términos
que el resto de las acciones que componen el capital social de GAESCO
HOLDING, S.A., por ser todas ellas acciones ordinarias.

Gozaran asimismo de aquellas especialidades que en materia de derecho de
informacién son recogidas en el articulado de la Ley de Sociedades Anénimas de
forma pormenorizada al tratar de la modificacién de estatutos, ampliaciéon y
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I1.10.

reduccion del capital social, aprobaciéon de las cuentas anuales, emisiéon de
obligaciones convertibles o no en acciones, transformacion, fusiéon y escision,
disolucion y liquidacion de la sociedad y otros actos u operaciones societarias.

Asimismo la Sociedad facilitarda la informacién exigida por las disposiciones
vigentes para las sociedades cuyas acciones cotizan en Bolsa y cumplira con los
deberes de informar al publico de todo hecho o decisiéon que pueda influir de
manera sensible en la cotizacion de las acciones.

I1.9.5. Obligatoriedad de las prestaciones accesorias, privilegios, facultades
y deberes que conlleva la titularidad de las acciones.

Ni las nuevas acciones objeto de emision ni las restantes acciones emitidas por
GAESCO HOLDING, S.A. llevan aparejada prestacion accesoria alguna. Los
Estatutos Sociales de la Sociedad no contienen ninguna prevision sobre privilegios,
facultades ni deberes especiales dimanantes de la titularidad de las acciones.

I1.9.6. Fecha de entrada en vigor de los derechos y obligaciones derivados
de las acciones que se ofrecen.

El adquirente de las acciones objeto del presente aumento de capital adquirira la
condicién de accionista de la Sociedad, con todos los derechos y obligaciones
dimanantes de tal condicién, cuando dichas acciones se asignen a su nombre
mediante la inscripciéon en los registros contables del SCLBARNA y de sus
Entidades Adheridas.

Las acciones nuevas que se emitan en virtud del aumento de capital tendran
idénticos derechos a las actualmente en circulacion, por lo que sus titulares tendran
derecho a percibir el importe integro de los dividendos que se acuerde distribuir a
partir de la fecha de su emisién, incluyendo, en su caso, los que pudieran
satisfacerse con cargo al ejercicio 2002. A la fecha del presente Folleto, no se ha
satisfecho dividendo alguno con cargo a dicho ejercicio.

Solicitudes de suscripcion.
I1.10.1. Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores.

La ampliacién de capital con cargo a reservas de libre disposicion descrita en el
presente Folleto podra ser suscrita preferentemente, en la proporciéon de UNA (1)
nueva acciéon por cada DOS (2) poseidas por los accionistas de GAESCO
HOLDING, S.A. que se encuentren legitimados de conformidad con los registros
contables del SCLBARNA y sus Entidades Adheridas a la hora del cierre del
mercado del dia inmediatamente anterior al inicio del periodo de asignhacién gratuita
(tal y como se define en el apartado I1.10.2 siguiente) y que no transmitan durante
dicho periodo sus derechos de asignacion gratuita, asi como a cualquier inversor
que adquiera derechos de asignacion gratuita suficientes en la proporcion indicada y
los ejercite durante el periodo de asignacion gratuita.

De conformidad con lo previsto en el articulo 158 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades Anénimas, los derechos de asignacion gratuita de las nuevas acciones
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seran transmisibles en las mismas condiciones que las acciones de las que derivan,
es decir, podran negociarse en Bolsa.

I1.10.2. Periodo de suscripciéon o de ejercicio de los derechos de asignacion
gratuita de las nuevas acciones.

El periodo para la suscripcion de las nuevas acciones y transmision de derechos de
asignacion gratuita en Bolsa (en adelante, el “Periodo de Asignacion Gratuita”) serd
de quince dias, plazo que serd improrrogable, y comenzara, supeditado al previo
registro del Folleto Informativo, al dfa siguiente a la publicaciéon en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil ( BORME) del anuncio del aumento de capital,
finalizando a las 17.35 horas del dltimo dia de dicho plazo. Dicho anuncio también
se publicara en el Boletin de Cotizacion de la Bolsa de Valores de Barcelona.

No esta prevista la posibilidad de prorrogar el periodo de asignacion gratuita. Dado
el caracter liberado de la emisién, no estd prevista la suscripcion incompleta. En el
caso de que trascurrido dicho plazo, quedaran acciones sin asignar, se procederia de
conformidad con lo indicado en el apartado 11.13.2 siguiente.

I1.10.3. Lugar y entidades ante las cuales puede tramitarse la suscripcion.

La suscripcion de las nuevas acciones objeto de la emisién a la que se refiere el
presente Folleto Informativo se tramitara a través GAESCO BOLSA, S.V.B..S.A,
designada como Entidad Agente por la Sociedad, o ante cualesquiera entidades
adheridas al SCLBARNA, en cuyos registros contables estén inscritas las acciones
de GAESCO HOLDING de las que derivan estos derechos dentro del periodo de
asignacion gratuita.

En el apartado I1.12.3. se describen las funciones que desempena tanto la Entidad
Agente como las entidades adheridas.

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

El desembolso de la ampliacion se efectuara en su totalidad con cargo a reservas de
libre disposicion y se tendra por producido en el momento en que el Consejo de
Administracion, una vez finalizado el Periodo de Asignacion Gratuita, formalice
contablemente la aplicaciéon de las reservas, en la cuantia del aumento, a capital
social.

La ampliacion de capital, por importe de 2.859.500 euros, se realizara con cargo a la
cuenta de “Reservas Voluntarias”, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2001, de
conformidad con el Balance auditado a dicha fecha y que ha servido de base al
acuerdo de ampliacion de capital, asciende a 7.385.921 euros.

La ampliacién no comporta desembolso alguno para el suscriptor, por ser
totalmente liberada.
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IT.11.

I1.10.5. Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los
boletines de suscripcion.

Desde la apertura del periodo de asignacion, las Entidades Adheridas enviaran a los
accionistas que lo fuesen al final del dfa anterior al inicio del periodo de asignacion,
el Boletin de suscripcion de los valores nuevos que con arreglo a la proporcion de
la emision puedan corresponderles. Desde esa fecha hasta el cierre del plazo, se
podra ejercer la facultad de vender los derechos de asignacion gratuita en el
mercado y, en caso contrario, quedaran automaticamente asignados los valores que
a cada uno les correspondan.

En el momento de la asignaciéon, los interesados podran solicitar documento
justificativo de la misma (copia del Boletin de suscripcién) a la entidad adherida al
SCLBARNA a través de la cual la hayan realizado. Dicho documento no sera
negociable y su vigencia se extendera hasta que, asignadas por el SCLBARNA las
Referencias de Registro correspondientes, queden inscritos los valores emitidos en
el Registro Contable de las Entidades Adheridas, a favor de sus correspondientes
titulares.

Derechos de asignacion gratuita.

I11.11.1. Titulares.

Inicialmente, tendran derecho de asignhacion gratuita, en la proporciéon de UNA (1)
acciéon nueva por cada DOS (2) acciones antiguas, los accionistas de GAESCO
HOLDING, S.A. que se encuentren legitimados de conformidad con los registros
contables del SCLBARNA y sus Entidades Adheridas a la hora del cierre del
mercado del dfa inmediatamente anterior al inicio del Periodo de Asignacion
Gratuita.

I1.11.2. Mercados en los que pueden negociarse.

Los derechos de asignacion gratuita podran ser negociados libremente en la Bolsa
de Valores de Barcelona durante el perfodo de asignacion gratuita. El perfodo de
asignacion gratuita comenzara al dia siguiente de la publicaciéon en el BORME del
anuncio del aumento de capital, y finalizard quince dias después.
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I1.11.3. Valor tedrico estimado del derecho de asignacion gratuita.

El valor tedrico del derecho de asignacion gratuita puede obtenerse de acuerdo con
la siguiente férmula:

(COT-PRE) * NAE
NAP+NAE

VTID =

Donde:

VTD : Valor teérico del derecho de asignacion

COT : Precio de cierre correspondiente a la sesion bursatil del dia anterior al inicio
del periodo de asignacion.

PRE : Precio de emisién.
NAP : Numero de acciones previo al aumento de capital.
NAE : Nimero de acciones a emitit.

De conformidad con esta férmula y considerando como valor de la accién de la
Sociedad, previo a la ampliacion, el de su cotizacion en la Bolsa de Barcelona el
pasado 24 de octubre de 2002, que, tal como se muestra en el apartado I11.17.2, fue

de 32,80 euros, el valor teérico del derecho de asignaciéon gratuita ascenderfa a
10,93 euros.

Como se ha indicado anteriormente, los derechos de asignaciéon gratuita se
negociaran en la Bolsa de Valores de Barcelona, por lo que no puede anticiparse
cual sera el precio efectivo que el mercado otorgara a los mismos.

I1.11.4. Informaciéon completa sobre los cupones o valores accesorios
analogos destinados a facilitar el ejercicio o la transmisién de los
derechos de asignacion.

En la fecha de inicio del Periodo de Asignacion Gratuita, el SCLBARNA procedera
a abonar en las cuentas de sus entidades adheridas los derechos de asignacion
gratuita que correspondan a cada una de ellas, dirigiéndoles las pertinentes
comunicaciones para que, a su vez, éstas practiquen los abonos procedentes en las
cuentas de los correspondientes accionistas.

Las entidades adheridas al SCLBARNA emitiran los correspondientes documentos
acreditativos de la titularidad de los derechos de asignacién gratuita, en funcion de
los datos obrantes en sus registros contables, a los efectos tanto del ejercicio como
de la transmisién de dichos derechos.

I1.11.5. Informacion sobre la exclusion de los derechos de asignacion.

No existe exclusion de los derechos preferentes de asighacion gratuita.
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I1.12.

I1.13.

Colocacion y adjudicacion de los valores.

I1.12.1. Entidades que intervienen en la colocacién o comercializaciéon de
los acciones.

No hay entidades colocadoras, al tratarse de una emisién liberada con cargo a
reservas de libre disposicién. La asignacion de las nuevas acciones se tramitara a
través de cualquier entidad adherida al SCLBARNA.

I1.12.2. Entidades coordinadoras globales, directoras o aseguradoras.

Al tratarse de una emision liberada con cargo a reservas de libre disposicion, no
intervendra ninguna entidad en calidad de coordinadora global, directora o
aseguradora.

I1.12.3. Entidades agentes.

La Sociedad ha designado como entidad agente al GAESCO BOLSA, S.V.B,, S.A.,,
con domicilio en la Avenida Diagonal, 429, 08036 Barcelona, quien, entre otras
funciones, realizara la de recabar los certificados de posicion de las entidades
adheridas al SCLBARNA vy las solicitudes de suscripcion, asi como la de informar a
la Sociedad Emisora de la evoluciéon de la ampliacién, emitir los certificados
acreditativos de la suscripcion y cumplimentar los cuadros de difusion
correspondientes. GAESCO BOLSA, S.V.B., S.A, no percibird ningun tipo de

remuneracion por el desarrollo de estas funciones.
I1.12.4. Procedimiento de prorrateo.

No se contempla la necesidad de realizar un prorrateo de las acciones objeto del
aumento de capital, al dirigirse éste integramente a los titulares de derechos de
asignacion gratuita, que soélo podran suscribir sus acciones en la proporciéon ya
indicada de UNA accién nueva por cada DOS acciones antiguas. No se aceptaran
o6rdenes de suscripcion por un nimero de acciones superior al que corresponda a
los derechos de asignacion gratuita que se posean.

Terminacion del proceso.

I1.13.1. Terminacién del proceso.

Una vez finalizado el Periodo de Asignacion Gratuita:

- nuevas acciones seran asignadas a quienes de conformidad con los registros
contables del SCLBARNA y sus Entidades Adheridas, fueran titulares de
derechos de asignaciéon gratuita en la indicada proporcion de UNA accion
nueva por cada DOS de las actualmente en circulacion; y

- el Consejo de Administracién declarara concluido dicho periodo y procedera a
formalizar contablemente la aplicacion de las reservas de libre disposicion en la
cuantfa que ha sido fijada para el aumento del capital social, quedando éste
plenamente desembolsado con dicha aplicacién.
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I1.14.

I1.13.2. Asignacién incompleta.

Finalizado el Periodo de Asignacion Gratuita de las nuevas acciones, aquéllas que
no hubieran podido ser asignadas, se mantendran en depdsito a disposiciéon de
quienes acrediten su legitima titularidad. Transcurrido tres afios desde la fecha de
finalizacion del periodo de asignacion, las acciones que aun se hallaren pendientes
de asignacion podran ser vendidas de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 59 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por cuenta y riesgo de los
interesados. El importe liquido de la mencionada venta, deducidos los gastos de
¢ésta y del depdsito, sera depositado en el Banco de Espana o en la Caja General de
Depésitos a disposicion de los interesados.

I1.13.3. Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de las
acciones.

Al tratarse de valores representados mediante anotaciones en cuenta, se constituiran
como tales en virtud de su inscripcién en el registro a cargo del SCLBARNA, una
vez depositada en el mismo, en la CNMYV y en la Sociedad Rectora de la Bolsa de
Barcelona copia de la escritura de aumento de capital inscrita en el Registro
Mercantil. El mismo dfa de la inscripcion en el registro a cargo del SCLBARNA se
practicaran por la Entidad Adherida correspondiente las inscripciones en sus
registros contables a favor del suscriptor de las acciones objeto del aumento de
capital.

Los titulares de las nuevas acciones tendran derecho a obtener de la Entidad
Adherida en las que se encuentren registradas las mismas los certificados de
legitimacion correspondientes a dichas acciones, de conformidad con lo dispuesto
en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero. La entidad adherida expedira dichos
certificados de legitimacion antes de que concluya el dia habil siguiente a aquel en
que se hayan solicitado por el suscriptor.

Gastos relativos a la ampliacion de capital y porcentaje que
representan sobre el total efectivo de la emision.

Los gastos de escrituracion, emision, suscripcion, puesta en circulacion, admision a
cotizaciéon y tramitaciéon de la ampliacién que asumira la Sociedad se ha estimado
que ascenderan a 38.754 euros, lo que supone un 1,36 % sobre el valor efectivo de
la emision, de acuerdo con el siguiente detalle:

Euros

Impuesto de transmisiones patrimoniales 28.595
Bolsa de Valores 4.020
Tasas CNMV (Emision y Admision) 1.619
Tasas SCLV 270
Publicidad legal 1.250
Gastos Notaria 1.500
Registro Mercantil 1.500

38754
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I1.15. Régimen Fiscal.

Se facilita a continuaciéon un descripcion del régimen fiscal aplicable a la operacion
de ampliacién de capital objeto del presente Folleto, basado exclusivamente en la
legislacion espafiola de caracter estatal actualmente en vigor y en los aspectos de
caracter general que puedan afectar a los inversores. Estos deberan tener en cuenta
tanto sus posibles circunstancias fiscales especiales, como la legislacion vigente en el
momento de la obtencién y declaracion de las rentas correspondientes.

I1.15.1. Imposicién indirecta en la transmision de las acciones.

La adquisiciéon y transmision de las acciones esta exenta del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto
sobre el Valor Afiadido, en los términos previstos en el articulo 108 de la Ley del
Mercado de Valores y concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos
citados.

I1.15.2. Rendimiento y transmision de las acciones.
I1.15.2.1. Inversores residentes en Espafa.

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los inversores
residentes en territorio espafiol, como a aquellos otros que, aun no siendo
residentes, sean contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(en adelante, “IRNR”) y actden a través de establecimiento permanente en Espafia.

A estos efectos se consideraran inversores residentes en Espafia, sin perjuicio de lo
dispuesto en los convenios de doble imposiciéon firmados por nuestro pais, las
personas fisicas y entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 9
de la Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas y otras Normas Tributarias (en adelante, “LIRPF”), y al articulo 8 de la Ley
43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “LIS”).

Rendimientos de Capital Mobiliario - Personas Fisicas

La entrega de las acciones, totalmente liberadas, relativas al aumento de capital,
objeto del presente Folleto, no constituye, en principio, ingreso o rendimiento
susceptible de integracion en la base imponible del Impuesto sobre la renta de las
Personas Fisicas.

De acuerdo con dicho Impuesto, tendran la consideracién de rendimientos de
capital mobiliario los dividendos, las primas de asistencia a juntas, participaciones
en los beneficios o cualquier otra utilidad percibida de la entidad en virtud de su
condiciéon de accionistas. Estos rendimientos estan sometidos a una retencion a
cuenta del IRPF, al tipo actualmente vigente del 18%. La entidad pagadora
efectuara el ingreso en el Tesoro de dicha retencién, asi como la correspondiente
declaraciéon en Hacienda.

A efectos de su integracion en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, el rendimiento integro a computar se calculara multiplicando el
importe integro percibido por el porcentaje del 140%., salvo que se trate de
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rendimientos que correspondan a valores adquiridos dentro de los dos meses
anteriores a la fecha en que aquellos se hubieran satisfecho cuando, con
posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de
valores homogéneos, en cuyo caso se aplicara el porcentaje del 100%. Para el
calculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos de administracion y
deposito de valores negociables.

Los preceptores de dichos rendimientos tendran derecho a deducir de la cuota
liquida total del IRPF el 40% del importe integro percibido por tales conceptos, no
procediendo tal deduccién en el caso de que correspondan a valores adquiridos
dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquellos se hubieran satisfecho
cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una
transmision de valores homogéneos.

Rendimientos de Capital Mobiliario - Personas Juridicas (Impuesto sobre

Sociedades)

Los sujetos pasivos del IS o los que, siendo contribuyentes por el IRNR, actien en
Espafia a estos efectos a través de establecimiento permanente, integraran en su
base imponible el importe integro de los dividendos, de las primas de asistencia a
juntas, de las participaciones en beneficios y cualquier otra utilidad percibida en
virtud de su condicién de accionistas. Estos rendimientos estan sometidos a una
retencion a cuenta, al tipo actualmente vigente del 18%.

Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusiéon previstos en el articulo
28 de la LIS, los sujetos pasivos de ese impuesto tendran derecho a una deduccion
del 50% de la cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los
dividendos o participaciones en beneficios, a cuyo efecto se considerara que la base
imponible es el importe integro de los mismos. Cumplidas ciertas condiciones, la
deduccion anterior puede llegar a ser del 100%. En su caso, los sujetos pasivos del
IS también tendran derecho a deduccién para evitar la doble imposicién en los
restantes supuestos previstos en el citado articulo 28.

Ganancias y pérdidas patrimoniales - Personas Fisicas

Las transmisiones de acciones realizadas por contribuyentes por el IRPF, sean a
titulo oneroso o lucrativo, asi como las restantes alteraciones patrimoniales
contempladas en el articulo 31 de la LIRPF daran lugar a ganancias o pérdidas
patrimoniales, que se integraran en la base imponible y se someteran a tributacion
de acuerdo con las normas generales para este tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacat:

a) El importe de las ganancias o pérdidas patrimoniales sera la diferencia entre
los valores de adquisicion y transmision de los titulos.

b) El valor de transmision de los titulos se determinara por su cotizacion en el
mercado secundario oficial de valores espafioles, en la fecha en que se
produzca la misma, o por el precio pactado cuando sea superior a la
cotizacion.
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0

d)

g

h)

Para la determinacién del valor de adquisicion se deducira el importe
obtenido por la transmision de los derechos de suscripciéon preferentes. No
obstante, si el importe obtenido en la transmision de los derechos de
suscripcion preferentes llegara a ser superior al valor de adquisicién de los
valores de los cuales procedan tales derechos la diferencia tendrd la
consideracion de ganancia patrimonial para el transmitente, en el periodo
impositivo en el que se produzca la transmision.

Cuando se trate de acciones parcialmente liberadas, su valor de adquisicion
sera el importe realmente satisfecho. Cuando se trate de acciones totalmente
liberadas, el valor de adquisicién tanto de éstas como de las que procedan
resultara de repartir el coste total entre el nimero de titulos, tanto los
antiguos como los liberados que correspondan, considerandose en este
ultimo caso como antigiedad de las mismas la que corresponda a las
acciones de las que procedan.

La entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por la
Sociedad a sus accionistas, no constituye renta para éstos.

Cuando el inversor posea valores homogéneos adquiridos en distintas
fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

No se computaran como pérdidas patrimoniales las derivadas de las
transmisiones de valores, admitidos a negociacién en alguno de los
mercados secundarios oficiales de valores espafioles, cuando el transmitente
hubiera adquirido valores homogéneos dentro de los dos meses anteriores o
posteriores a dichas transmisiones. En este caso las pérdidas patrimoniales
se integraran a medida que se transmitan los valores que permanezcan en el
patrimonio del contribuyente.

Las ganancias y pérdidas patrimoniales procedentes de transmisiones de
valores adquiridos con menos de un afio de antelaciéon a la fecha de
transmision se integraran en la parte general de la base imponible, siguiendo
el régimen de compensacion establecido en el articulo 38 de la LIRPF | y
tributando a la escala general del impuesto. Las ganancias y pérdidas
procedentes de transmisiones con mas de un afio de antigiiedad se
integraran y compensaran en la parte especial de la base imponible
conforme establece el articulo 39 de la Ley del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas tributando al tipo unico, que actualmente es del 18 por
100.

Ganancias y pérdidas patrimoniales - Personas Juridicas

Las ganancias o pérdidas patrimoniales derivadas de la transmisién onerosa o
lucrativa de las acciones o de cualquier otra alteracién patrimonial relativa a las
mismas se integrara en la base imponible de los sujetos pasivos del IS, o
contribuyentes por el IRNR que actden a través de establecimiento permanente en
Espafia, en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes de la LIS. El tipo general
de gravamen es del 35%.

I1.15.2.2. Inversores no residentes en Espafa.

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores no
residentes en territorio espafiol, excluyendo a aquellos que actien en dicho
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territorio mediante establecimiento permanente, cuyo régimen fiscal ha quedado
descrito junto al de los inversores residentes.

A estos efectos, se consideraran inversores no residentes las personas fisicas y
entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en la
Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en
adelante, “IRNR?”).

El régimen fiscal que se describe a continuacion es de caracter general, por lo que
se deben tener en cuenta las particularidades de cada contribuyente y las que
puedan resultar de los Convenios para evitar la doble imposiciéon suscritos entre
terceros paises y Espana.

Rendimientos de Capital Mobiliario

Los dividendos y demas participaciones en beneficios equiparados por la normativa
fiscal a los mismos, obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafa,
que actien sin establecimiento permanente, estan sometidos a tributacién por el
Impuesto sobre la Renta de no Residentes, al tipo general de tributacion del 18%
aplicado sobre su importe integro. En caso de residentes en paises con Convenio
para evitar la Doble Imposicién, hay que tener en cuenta que los mismos
contemplan la aplicacién de tipos mas reducidos.

La Sociedad efectuara una retencién en el momento del pago del 18%. En los
supuestos en que el tipo impositivo aplicable sea inferior a dicho porcentaje, por
aplicacion de normas especiales o de algun Convenio Internacional, el importe, en
su caso, retenido en exceso dard derecho a obtener la devolucién de la Hacienda
Publica, para ello el inversor, su representante fiscal en Espafia, el retenedor o los
responsables solidarios definidos en el articulo 8 de la LIRNR, deberan
cumplimentar la autoliquidacién correspondiente.

En caso de residentes en paises con Convenio cabe la posibilidad, siempre que se
disponga con la debida antelaciéon de la correspondiente acreditacion, que la
sociedad retenga directamente al tipo reducido del Convenio. En este caso el
inversor no necesitara presentar la autoliquidacion correspondiente.

No procedera practicar retenciéon o ingreso a cuenta, sin perjuicio de la obligacion
de declarar prevista, cuando las rentas estén exentas en virtud de lo dispuesto en el
articulo 13 de la LIRNR o en un Convenio para evitar la doble imposicién que
resulte aplicable.

Ganancias y pérdidas patrimoniales

De acuerdo con la legislacion espafiola, las ganancias patrimoniales obtenidas por la
transmisiéon de acciones de sociedades residentes en Espafia o cualquier otra
ganancia patrimonial relacionada con las mismas, estan sometidas a tributaciéon en
el Impuesto sobre la Renta de no Residentes. Su cuantificacién se efectuara
aplicando las reglas de los articulos 32 a 35 de la LIRPF, cuyas caracteristicas
principales se resumen a continuacion:
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a) La ganancia o pérdida patrimonial se calcula separadamente para cada
operacion, sin que sea posible la compensacion de las ganancias y pérdidas
patrimoniales

b) Cuando el inversor posea valores homogéneos, adquiridos en distintas

fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

9 El importe obtenido por la transmision de los derechos de suscripcion
preferente minora el coste de adquisicion de las acciones de las que los
mismos procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que el coste de
adquisicion quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso
sobre el coste de adquisiciéon se consideraran ganancias patrimoniales para
el transmitente.

d) La entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por la
sociedad a sus accionistas, no constituye renta para ¢stos.

e) En el supuesto de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisicién de
las nuevas y de las antiguas de las que procedan, quedara fijado en el
resultado de dividir el coste total de las antiguas entre el nimero de
acciones, tanto antiguas como liberadas que correspondan. Para las acciones
parcialmente liberadas se estara al importe realmente satisfecho.

f) En los términos del articulo 13.1.b de la LINR, estan exentas las ganancias
patrimoniales obtenidas por personas o entidades residentes a efectos
fiscales en otros Estados miembros de la Unién Europea, siempre que no
hayan sido obtenidos a través de paises o territorios que reglamentariamente
hayan sido calificados como parafsos fiscales.

2) Estan exentas las ganancias derivadas de las transmisiones de acciones
realizadas en mercados secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidas
por personas o entidades residentes a efectos fiscales en paises que tengan
suscrito con Espafia un Convenio para evitar la Doble Imposiciéon con
clausula de intercambio de informacion.

h) El tipo general del IRNR para las ganancias patrimoniales es del 35%, sin
perjuicio de lo establecido en los convenios para evitar la doble imposicion.
A tal efecto el sujeto pasivo, su representante fiscal, o los responsables
solidarios definidos en el articulo 8 de la Ley de IRNR deberan
cumplimentar la autoliquidacién correspondiente del impuesto.

I1.15.3. Impuesto sobre el patrimonio.
I1.15.3.1. Inversores residentes en Espafa.

Las personas fisicas residentes en territorio espafiol a efectos del IRPF estan
sometidas al Impuesto sobre el Patrimonio por la totalidad del patrimonio de que
sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, con independencia del lugar donde
estén situados los bienes o puedan ejercitarse los derechos. Todo ello, en los
términos previstos en la Ley 19/1991, de 6 de junio, que a estos efectos fija un
minimo exento de 17,3 millones de pesetas, y de acuerdo con una escala de
gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% y el 2,5%.

A tal efecto, las acciones admitidas a negociaciéon en mercado secundario oficial de
valores espafiol se computaran segun su valor de negociaciéon media del cuarto
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trimestre de cada afio. El Ministerio de Economia y Hacienda publica anualmente
dicha cotizacidén media.

I1.15.3.2. Inversores no residentes en Espafia.

Estan sujetas al Impuesto sobre Patrimonio las personas fisicas que, sin perjuicio de
lo que resulte de los convenios de doble imposicion suscritos por Espafia, no
tengan su residencia habitual en territorio espafiol y que sean titulares de bienes
situados o de derechos que pudieran ejercitarse en el mismo. Estos bienes o
derechos seran los tnicos gravados en Espafia por el Impuesto sobre Patrimonio,
aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales
oscilan entre el 0,2% y el 2,5%.

Caso de que proceda su gravamen por el Impuesto sobre Patrimonio, las acciones
admitidas a negociacién en mercado secundario oficial de wvalores espafiol
propiedad de personas fisicas no residentes se computaran segun su valor de
negociacion media del cuarto trimestre de cada ano. El Ministerio de Economia y
Hacienda publica anualmente dicha cotizacion media.

I1.15.4. Impuesto sobre sucesiones y donaciones.
I1.15.4.1. Inversores residentes en Espaia.

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion)
en favor de personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de
diciembre, siendo sujeto pasivo el adquirente de las acciones. El tipo de gravamen
aplicable, dependiente de la escala general de gravamen y de determinadas
circunstancias del adquirente, oscilara entre el 0% y el 81,6%.

Tratandose de sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades, el Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones no es aplicable, gravandose la adquisicion lucrativa con
arreglo a las normas de aquel impuesto.

I1.15.4.1. Inversores no residentes en Espafa.

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafa, y
cualquiera que sea la residencia del transmitente, estan sujetas al Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones cuando la adquisiciéon lo sea de bienes situados en
territorio espafiol o de derechos que puedan ejercitarse en ese territorio. En general,
el gravamen por Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones de las adquisiciones de
no residentes sujetas al impuesto se realiza en la misma forma que para los
residentes.

Las sociedades no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que obtengan
de esta fuente deberan tributar de acuerdo con las normas del IRNR.
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I1.16.

I1.17.

Finalidad de la operacion.

I1.16.1. Finalidad de la emision de nuevas acciones.

La ampliaciéon de capital liberada con cargo a reservas de libre disposicion, objeto
del presente Folleto, responde basicamente a las siguientes finalidades:

- Puesta en circulaciéon de un mayor numero de acciones que permita mejorar el
volumen de contratacién y, por tanto, la liquidez del valor.

- Mejorar la retribuciéon de los accionistas actuales.

I1.16.2. En caso de Oferta Publica de Venta, motivos y finalidad de la
misma.

No procede.

Datos relativos a la negociaciéon de las acciones de GAESCO
HOLDING, S.A. previamente admitidas a cotizacion en bolsa.

I1.17.1. Numero de acciones, por clases y valor nominal, admitidas a
negociacion bursatil en la fecha de elaboracion del presente folleto
informativo.

A la fecha de registro del presente Folleto informativo, el capital social de
GAESCO HOLDING, S.A. se halla dividido por 1.900.000 acciones, representadas
mediante anotaciones en cuenta, de 3,01 euros de valor nominal cada una. Todas
ellas pertenecen a una misma clase y serie, estando totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos y
se encuentran admitidas a negociacion oficial en la Bolsa de Valores de Barcelona.
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11.17.2. Datos de cotizacion en la Bolsa de Barcelona.

Los datos que se exponen a continuacién corresponden a la cotizacion de las
acciones de GAECO HOLDING, S.A. en la Bolsa de Batrcelona en los afios 2000
y 2001 y del 1 de enero de 2002 hasta 8 de noviembre de 2002:

Afio 2000
Valores negociados Cotizaciones
N°valores  N° dias por dia en euros

Mes negociados cotizados Miaximo  Minimo Miximo Minimo
Enero 0 0 0 0 0 0
Febrero 0 0 0 0 0 0
Marzo 0 0 0 0 0 0
Abril 0 0 0 0 0 0
Mayo 0 0 0 0 0 0
Junio 0 0 0 0 0 0
Julio 1.000 1 1.000 1.000 32,80 32,80
Agosto 0 0 0 0 0 0
Septiembre 7.405 1 7.405 7.405 32,80 32,80
Octubre 0 0 0 0 0 0
Noviembre 0 0 0 0 0 0
Diciembre 52.650 1 52.650 52.650 32,80 32,80

Afo 2001
Valores negociados Cotizaciones
N°valores  N° dias por dia en euros

Mes negociados cotizados Maximo  Minimo Miximo Minimo
Enero 0 0 0 0 0 0
Febrero 0 0 0 0 0 0
Marzo 0 0 0 0 0 0
Abril 0 0 0 0 0 0
Mayo 0 0 0 0 0 0
Junio 0 0 0 0 0 0
Julio 1 1 1 1 32,80 32,80
Agosto 0 0 0 0 0 0
Septiembre 0 0 0 0 0 0
Octubre 1.000 1 1.000 1.000 32,80 32,80
Noviembre 36.985 1 36.985 36.985 32,80 32,80
Diciembre 27.485 1 27.485 27.485 32,80 32,80
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Afio 2002 (hasta el 8/11/2002)
Valores negociados Cotizaciones
N° valores ~ N° dias por dia en euros

Mes negociados cotizados Maximo  Minimo Maximo Minimo
Enero 52.650 1 52.650 52.650 34,67 34,67
Febrero 0 0 0 0 0 0
Marzo 200 1 200 200 32,80 32,80
Abril 0 0 0 0 0 0
Mayo 0 0 0 0 0 0
Junio 0 0 0 0 0 0
Julio 64.470 1 64.470 64.470 32,80 32,80
Agosto 0 0 0 0 0 0
Septiembre 0 0 0 0 0 0
Octubre 200 2 100 100 32,80 32,80
Noviembre 0 0 0 0 0 0

I1.17.3. Resultados y dividendo por acciéon durante los tres ultimos
ejercicios.

Los resultados y dividendo por accién correspondientes a los ejercicios terminados
en 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 se muestran en el cuadro siguiente:

1999 2000 2001
GAESCO HOLDING, S.A.
Beneficio neto (miles de euros) 4.385 799 889
Capital fin ejercicio (miles de euros) 5.710 5.710 5.719
N° Acciones fin de ejercicio (miles) 1.900 1.900 1.900
N° Acciones medias anuales (miles) 1.900 1.900 1.900
Beneficio por accion (euros) 2,31 0,42 0,47
Capital ajustado (miles de euros) 5.710 5.710 5.719
N*? Acciones ajustado 1.900 1.900 1.900
Beneficio por accién ajustado (euros) 2,31 0,42 0,47
Ultima cotizacion del ejercicio (euros) 32,80 32,80 32,80
PER (veces) 14,21 77,98 70,10
Pay-out (%) 97,65% - 64,12%
Dividendo distribuido (miles de euros) 4.282 - 570
Dividendo por accién (euros) 2,25 - 0,30
GRUPO GAESCO

Beneficio neto atribuido a la

sociedad dominante (miles de euros) 6.020 4.040 2.063
Beneficio por accién ajustado (euros) 3,17 2,13 1,09
PER (veces) 10,35 15,43 30,20
Pay-out (%) 71,14% - 27,63%
Capitalizacién bursatil/valor neto contat 291% 245% 231%
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I1.17.4. Ampliaciones de capital realizadas durante los tres ultimos
ejercicios cerrados y el ejercicio presente.

GAESCO HOLDING, S.A. no ha realizado ninguna ampliacién de capital social
en los ejercicios anuales finalizados el 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001,
excepto la acordada para la conversion del capital social de pesetas a euros.

Esta conversion se acordd el 27 de junio de 2001 en Junta General de Accionistas
y dado que la redenominacién del valor nominal de cada accion (3,00506021 euros)
suponia una cifra con mas de dos decimales, la Junta General de Accionistas, de
acuerdo con lo establecido por la normativa, decidié aumentar el capital social con
cargo a reservas de libre disposiciéon, en un importe total de 9.385,0101 euros
mediante la elevacion del valor nominal de cada accion en 0,004939479 euros por
accion, quedando fijado el valor nominal de cada accién en 3,01 euros.

I1.17.5. Acciones no admitidas a negociacion.

La totalidad de las acciones de GAESCO HOLDING, S.A. estin admitidas a
negociacioén en la Bolsa de Valores de Barcelona.

I1.17.6. Ofertas publicas de adquisicion.

Las acciones que componen el capital social de GAESCO HOLDING, S.A. no han
sido objeto de oferta publica de adquisicion.

Disefio y asesoramiento de la emision.

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

El disefio y asesoramiento de la presente ampliaciéon de capital asi como en la
preparacion de este Folleto informativo han sido realizados por los Departamentos
Econémico-financiero y Juridico del Grupo GAESCO, sin que haya participado
persona fisica o juridica alguna externa al Grupo GAESCO.

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

GAESCO HOLDING, S.A.y en su representacion la persona que asume la
responsabilidad del presente folleto informativo, declara que las personas que han

intervenido en la elaboracion del folleto tnicamente tienen relacién laboral con
sociedades dependientes de GAESCO HOLDING, S.A.
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ITI.1.

I11.2.

CAPITULO III
EL EMISOR Y SU CAPITAL

Identificacion y objeto social.
III.1.1. Denominacion social y datos registrales.

La entidad emisora de los valores objeto del presente folleto es GAESCO
HOLDING, S.A. con domicilio social en la Avenida Diagonal, n® 429, Barcelona, y
provista de C.LF. A-08348740, inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al
tomo 24.819, Folio 154, hoja n® B-76.855.

Las oficinas centrales de GAESCO HOLDING se encuentran ubicadas en la
misma direccion que su domicilio social.

II1.1.2. Objeto social.

El objeto social de GAESCO HOLDING, S.A. se describe en el articulo 2 de sus
Estatutos Sociales y cuya trascripcion literal es la siguiente:

“Constituye el objeto de la Sociedad la adquisicion, tenencia, disfrute, administracion en general y
enajenacion de valores mobiliarios y otros activos financieros, para compensar, con una adecnada
composicion de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimiento, con o sin participacion
mayoritaria economica o politica en otras sociedades.

Quedan  excluidos del objeto social todos los supuestos de adquisicion, tenencia, disfrute,
administracion en general y enajenacion de valores que estin prohibidos a la Sociedad, por
corvesponder su realizacion a instituciones de inversion colectiva, a miembros de Bolsas o Mercados
Oficiales o por cualquier ofro tipo de restriccion impuestas por disposicion legal que exija la
observancia de unos requisitos especiales para la ejecucion de aquellas actuaciones.”

El C.N.A.E. de la Sociedad es el 065.

Informaciones legales.

I11.2.1. Constitucion de la Sociedad.

GAESCO HOLDING, S.A. se constituyé como sociedad anénima en Barcelona el
dia 4 de junio de 1974, por tiempo indefinido y bajo la denominacién social de
Mobiliaria Monesa, S.A., en escritura otorgada por el notario D. José Solis Lluch y
el 3 de agosto de 1974 fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona. El 14 de
octubre de 1987 cambi6 su denominacién por la de Gaesco Valores, S.A..y el 10 de
julio de 1989, ante el notario D. Fernando Hospital Rusifiol, se otorgd escritura de
cambio de su denominacién por la actual y traslado de domicilio social a la Avda
Diagonal, con el nimero de protocolo 2.747.

La Sociedad adapté sus estatutos sociales a la vigente Ley de Sociedades Anénimas
en escritura otorgada por el notario D. Luis Sampietro Villacampa, el dia 2 de
octubre de 1992, con el numero 1.678 de protocolo vy, asimismo, se realiz6 una
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I11.3.

refundiciéon de los estatutos sociales en escritura otorgada por el notario D. Luis
Sampietro Villacampa, el dia 25 de noviembre de 1999 con el nimero 3.422 de
protocolo.

Los Estatutos Sociales pueden consultarse en el domicilio social de la Sociedad
(véase apartado III.1.1 anterior), asi como cualquier documento relativo a la
Sociedad, y cuya existencia se derive del contenido del presente Folleto.

El presente Folleto informativo se encuentra disponible en los registros oficiales de
la CNMV asi como en el domicilio social de GAESCO HOLDING.

III.2.2. Forma juridica y legislacion especial aplicable.

GAESCO HOLDING, S.A. tiene forma juridica de sociedad anénima y se rige, en
consecuencia, por la Ley de Sociedades Anoénimas, Cédigo de Comercio,
Reglamento del Registro Mercantil y demas legislacion mercantil.

Ademas, y por el hecho de cotizar en la Bolsa de Valores de Barcelona esta sujeta a
las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores y demas normativa bursatil.

Asimismo, las actividades de las siguientes sociedades dependientes de GAESCO
HOLDING, S.A. estan sometidas a legislacion especifica en razén de su actividad:

- GAESCO BOLSA, S.V.B, S.A. se rige por la legislaciéon especifica de las
Empresas de Servicios de Inversion.

- GAESCO GESTION , S.G.LLC,, S.A. se rige por la legislacién especifica de
las sociedades gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva.

- GAESCO PENSIONES, S.G.F.P., S.A. se rige por la legislaciéon especifica de
las sociedades gestoras de Fondos de Pensiones.

- GAESCO CORREDURIA, SA.. se rige por normativa especifica de las
corredurias de seguros.

Informaciones sobre el capital.

III.3.1. Importe nominal del capital suscrito y del desembolsado hasta la
fecha de redaccion del presente Folleto.

A la fecha del registro de este Folleto informativo, el importe nominal del capital
social de GAESCO HOLDING, S.A. es de 5.719.000 euros, estando totalmente
suscrito y desembolsado.

II1.3.2. Dividendos pasivos pendientes.

No existen dividendos pasivos por estar el capital social actual integramente
suscrito y desembolsado.
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II1.3.3. Clases y series de acciones.

El capital social de GAESCO HOLDING, S.A. esta dividido por 1.900.000
acciones ordinarias al portador, representadas mediante anotaciones en cuenta, de
valor nominal 3,01 euros cada una de ellas. Todas las acciones son de la misma
clase y serie, estan integramente suscritas y desembolsadas y gozan de idénticos
derechos politicos y econémicos.

La entidad encomendada de la llevanza del Registro Contable de anotaciones en
cuenta es el SCLBARNA, con domicilio en Barcelona, Paseo de Gracia n® 19.

II1.3.4. Evolucion del capital social en los ultimos tres afios.

No ha habido ninguna modificacion del capital social durante los ejercicios anuales
finalizados el 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001, excepto la ampliacién de
capital acordada para la conversion del capital social a euros que se explica en el
apartado I1.17.4 anterior.

III.3.5. Existencia de empréstitos, de obligaciones convertibles, canjeables
o “warrants”.

En la fecha de registro del presente Folleto ni GAESCO HOLDING, S.A. ni sus
sociedades dependientes tienen emitidas obligaciones convertibles, canjeables o con
warrants.

III.3.6. Titulos que representen las ventajas atribuidas a fundadores y
promotores y bonos de disfrute.

No existen valores representativos de ventajas atribuidas a fundadores vy
promotores, ni bonos de disfrute.

II1.3.7. Capital autorizado.

El Consejo de Administracion de GAESCO HOLDING, S.A. no cuenta
actualmente con autorizacion de la Junta General de Accionistas para la emision de
acciones ni otros valores que puedan dar lugar a la suscripcion de acciones, excepto
la delegacion aprobada en Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 21 de junio
2002 en la que se acordd la ampliaciéon de capital liberada con cargo a reservas de
libre disposicién , objeto del presente Folleto informativo.

III1.3.8. Condiciones a las que los Estatutos someten las modificaciones del
capital y de los respectivos derechos de las diversas categorias de
acciones.

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones de capital se rigen por lo
dispuesto en la vigente Ley de Sociedades Anénimas, sin que los Estatutos sociales.
establezcan condicion especial alguna. De esta forma el articulo 14° de los estatutos
sobre la adopcién de acuerdos establece:

“1. Por regla general, los acuerdos de la Junta se tomardan por mayoria del capital presente o
representado.
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I11.4.

II1.5.

2. Para que la Junta General ordinaria o extraordinaria pueda acordar vilidamente los acuerdos
relativos a la emision de obligaciones, al aumento o reduccion de capital, transformacion, fusion o
escision de la Sociedad, y en general, cualguier modificacion de los Estatutos Sociales, serdi
necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que
posean, s del cincuenta por ciento del capital social suscrito con derecho a voto. Ademas en los
casos de aumento de capital, fusion, escision o transformacion de la Sociedad, se requerird en
primera convocatoria, el voto favorable, como minimo, de los dos tercios del capital presente o
representado en la Junta con derecho a voto.

3. Para la adopcidn de los acuerdos citados en el pdrrafo anterior, en segunda convocatoria, serd
suficiente la concurrencia de al menos el 25% del capital suscrito con derecho a voto, pero cuando
concurran accionistas que representen menos del 50% del capital suscrito con derecho a voto, esos
acuerdos solo podrdn adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital
presente o representado en la Junta.

Los acuerdos de la Junta General sobre el cambio de denominacion de la Sociedad, el de domricilio,
la sustitucion o modificacidn del objeto social, se anunciardan en dos periddicos de gran circulacion
en la provincia o provincias respectivas. El acuerdo de reduccion de capital deberi ser publicado en
el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en dos periddicos de gran circulacion en la provincia
donde la Sociedad tiene su domicilio.”

Acciones adquiridas y conservadas en cartera por la Sociedad.

A la fecha de registro del presente Folleto Informativo, no existen acciones de la
Sociedad en autocartera ni en ninguna de las sociedades participadas y vinculadas
directa o indirectamente, con ella.

La Junta General de Accionistas de GAESCO HOLDING, S.A. no ha adoptado
ningun acuerdo de autorizaciéon al Consejo de Administraciéon para la adquisicion
derivativa de acciones propias.

Beneficios y dividendos por accién de los tres altimos ejercicios.

La informacién sobre beneficios y dividendos por accién se muestra en el apartado
I1.17.3. anterior.
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II1.6. Grupo del que forma parte la Sociedad y posicion que ocupa en el
mismo.

Al 31 de diciembre de 2001, GAESCO HOLDING, S.A. es la cabecera de las
sociedades que se detallan a continuacién y que conforme al articulo 4 de la Ley de
Mercado de Valores constituyen un grupo de sociedades, Grupo GAESCO :

100,00%
| ]

100,00%

99,89%

30,00%

Ninguna de las sociedades pertenecientes al Grupo GAESCO, excepto la sociedad
matriz GAESCO HOLDING, cotiza en Bolsas de Valores espafiolas ni extranjeras.
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El detalle de las participaciones al 31 de diciembre de 2001 en empresas del Grupo
consolidado, asi como el detalle de los fondos propios de dichas empresas, se
muestra en el cuadro siguiente:

(Importes expresados en miles de euros)

Gaesco Gabinete de

Gaesco  Gaesco Gaesco Gaesco  Cotreduria  Estudios
Bolsa  Gestion Pensiones Fiscal de Seguros Ecénomicos Agisa BV

Valor de coste de la participacion 12.620 994 862 90 210 159 1.395
Provision por depreciacion 0 0 0 0 (50) (83) (43)
Valor neto contable a 31/12/2001  12.620 994 862 90 160 76 1.352
% de participacion 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Valor tedrico - contable

de la participacion 22.523 2.690 1.267 138 160 76 1.356
Fondos Propios al 31/12/2001 22.523 2.690 1.267 138 160 76 1.356

Capital 11.800 481 781 90 150 193 90

Prima de emisién 0 0 0 0 0 0 1.305

Reserva Legal 2.043 128 47 25 0 0 0

Otras Reservas 7.128 1.777 278 218 22 (29) 0

Resultado ejercicio 2001 1.552 845 161 (195) (12) (88) (39)

Dividendos a cuenta 0 (541) 0 0 0 0 0
Dividendos percibidos en 2001 0 1.142 0 0 0 0 0

Durante el ejercicio anual terminado en 31 de diciembre del 2001 no se produjo
ningun cambio en el perimetro de consolidaciéon del Grupo GAESCO, si bien la
sociedad dependiente AGISA BV, que en el ejercicio 2000 se integréd en las cuentas
anuales consolidadas por su valor de coste al no haber iniciado su actividad hasta el
ejercicio 2001, se integrd en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2001 por
el método de integracion global.
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En el cuadro siguiente se muestra el detalle del movimiento en el ejercicio 2001 de

las participaciones de GAESCO HOLDING en las empresas del Grupo:

Miles Miles
Altas de euros Bajas de euros
Adquisicién de participaciones Reducciones de capital
Gaesco Corredurfa de Seguros 60 Gabinete Estudios Econémicos 240
Ampliaciones de capital Devolucién de aportaciones
Gaesco Bolsa 1.583 Agisa BV 2
Gaesco Pensiones 120
Gaesco Correduria de Seguros 90
Gabinete Estudios Econdmicos 60
Agisa BV 1.377
Aportaciones para compensacion
de pérdidas
Gaesco Correduria de Seguros 60
3.350 242

I11.7.

En el ejercicio 2001, GAESCO HOLDING adquiri6, por su valor neto contable, a
la sociedad del Grupo, GAESCO FISCAL, la participaciéon del 100% que esta
sociedad tenfa en el capital social d& GAESCO CORREDURIA DE SEGUROS.
La Sociedad reflej6 contablemente dicha adquisicién con cargo al capitulo de
participaciones en empresas del grupo por importe de 60.101 euros y abono al
capitulo de provisiones por depreciaciéon de participaciones en empresas del grupo
por importe de 37.497 euros, coincidiendo con la provisién constituida por Gaesco
Fiscal.

Sociedades participadas.

Las sociedades participadas, directa o indirectamente, por GAESCO HOLDING,
S.A.. entre el 20% (3% si las acciones de la sociedad participada cotizan en Bolsa) y
el 50% se han integrado en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual
terminado en 31 de diciembre de 2001, por el procedimiento de puesta en
equivalencia y son las siguientes:

Denominacién social Domicilio Actividad principal
I.M.Admininstracion, Avda Diagonal, 427bis-429 Gestion de Instituciones
S.A., S.G.II.C. Barcelona de Inversién Colectiva
Asesora 1 Gestora Avda Carlemany 65 Gestion de Instituciones
d’Inversions, S.A. Escaldes (Andorra) de Inversion Colectiva

., Avda Carlemany 65 Prestacion de servicios
Gesti6 de Valors, S.A. Escaldes (Andorra) administrativos
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El valor de coste de estas participaciones y el porcentaje de participacion que
representa con respecto a su capital social, conjuntamente con el detalle de los
fondos propios al 31 de diciembre de 2001 y los dividendos percibidos de dichas
sociedades por el Grupo GAESCO, se muestra en el cuadro siguiente:

(Importes expresados en miles de euros)
L.M. Assessora i Gestora Gestid
Administracién d’Inversions de Valors
Valor de coste de la participacion 112 637 9
% de participacion 21,91% 33% 30%
Valor tedrico - contable
de la participacion 186 218 5
Fondos Propios al 31/12/2001 849 662 15
Capital 488 601 30
Reservas 330 60
Resultado ejercicio 2001 31 100 (15)
Dividendos a cuenta 99)
Dividendos percibidos en 2001 0 13 0

En el cuadro siguiente se muestra el detalle del movimiento de las participaciones
de las sociedades puestas en equivalencia durante el ejercicio 2001:

(Importes expresados en miles de euros)

LM. Assessora i Gestora Gestid
Administracién d’Inversions de Valors
Saldo al 31 de diciembre de 2000 180 0 0
Adquisicién de participaciones 0 218 9
Participaciones en resultados del 2001 6 13 @
Dividendos recibidos 0 (13) 0
Saldo al 31 de diciembre de 2001 186 218 5

Las adquisiciones de las participaciones en el capital social de Assessora i Gestora
d’Inversions, S.A. y Gestié de Valors, S.A. fueron realizadas en el ejercicio 2001
por la sociedad del grupo, AGISA, B.V., y ,conjuntamente a dichas participaciones,
AGISA, B.V. adquirio:

- El derecho de usufructo del 37% del capital social de Assessora i Gestora
d’Inversions, S.A. por un plazo de 30 afios, el cual se amortiza contablemente
de forma lineal en dicho plazo. El coste de adquisicion del citado derecho de
usufructo ascendié a 619 miles de euros.

- La opcién de compra sobre el 37% y 70% del capital social de Assessora i
Gestora d Inversions, S.A. y Gestié de Valors, S.A. con coste de adquisicion de
12 y 3 miles de euros, respectivamente. El plazo de ejercicio de dichas opciones
es de 10 anos, prorrogables como maximo a 30 afos.
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Variaciones mas significativas durante el afio 2002 en las sociedades
participadas

Las variaciones mas significativas en sociedades participadas por el GRUPO
GAESCO desde el 1 de enero de 2002 hasta la fecha de registro del presente
Folleto, es la adquisicion por GAESCO HOLDING del 37, 5% del capital social
de GESIURIS, S.G.II.C, S.A., y el 50 % del capital social de GENER 99 BORSA,
SIM.C.AV, S.A., por un importe de 328 y 833 miles de euros, respectivamente.
Ambas sociedades han sido adquiridas por su valor neto contable y, en
consecuencia, su coste de adquisicion no incorpora ningin fondo de comercio.
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IV.1.

IV.2.

CAPITULO IV
INFORMACION SOBRE LAS ACTIVIDADES
PRINCIPALES DE LA SOCIEDAD

Antecedentes.

GAESCO HOLDING, S.A.. se constituyé como sociedad anénima en Espafia el 4
de junio de 1974, por tiempo indefinido y bajo la denominacién social de Mobiliaria
Monesa, S.A.. Los socios fundadores fueron D. José Mendiluce (fallecido), D.Pedro
Perell6, D.Francisco de Paula Guinart y D.Ramén Ollé. Su actividad inicial era de
gestionar y administrar valores mobiliarios por cuenta de terceros..

El 14 de octubre de 1987 cambi6 su denominaciéon por la de Gaesco Valores, S.A. y
el 14 de julio de 1989 cambié de nuevo la denominacién social por la actual.

A rafz de la reforma del mercado de valores que tiene lugar en 1989, el grupo
GAESCO inicia un proceso de adaptacion a la nueva normativa reguladora de los
mercados financieros, que, a su vez, supuso una redefinicioén y reorganizacion de las
lineas de negocios, introduciéndose en los campos de intermediaciéon bursatil y
reestructurando las participaciones mayoritarias que ya posefa en entidades
especializadas en el campo de inversiones financieras. En este sentido, opta por
ofrecer a la red comercial una gama muy amplia de productos financieros y de
asesoramiento como son los Fondos de inversiones, Fondos de pensiones, Gestion
de patrimonios, intermediacién en mercados nacionales e internacionales,
Asesoramiento fiscal y contable, Correduria de seguros, etc. Actualmente el unico
producto financiero que no ofrece el Grupo GAESCO es el producto puramente
bancario.

Actividades principales.
IV.2.1. Actividades principales de Gaesco Holding, S.A.

La actividad principal GAESCO HOLDING, S.A. es el control y la participacion
en sociedades especializadas en el campo de inversiones financieras. Por tanto,
como sociedad holding, la practica totalidad de sus ingresos corresponden a
rendimientos de la cartera de valores compuesta basicamente por sociedades
pertenecientes al Grupo GAESCO.
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Un resumen de los rendimientos de la cartera de valores obtenidos en los ejercicios
anuales terminados en 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 es como sigue:

(Expresados en miles de euros)

31/12/1999  31/12/2000 31/12/2001

Dividendos recibidos de:

Gaesco Bolsa, S.V.B.,S.A. 2.748
Gaesco Gestion, S.A., S.G.LIC 1.574 1.112 1.142
Pipma, S.A. (a) 5.864
Inver-Money,S.A., S.G.C. (b) 77
Total rendimientos cartera de valores 10.186 1.189 1.142

(a Liquidada y disuelta en el ejercicio 1999
(b Liquidada y disuelta en el ejercicio 2000

IV.2.2. Actividades principales de las sociedades participadas.

La actividad propia del grupo Gaesco se desarrolla a través de las sociedades
dependientes de GAESCO HOLDING y cada una de ellas esta especializada en
desarrollo de lineas de negocio de productos y servicios financieros y de
asesoramiento.

GAESCO BOLSA, S.V.B, S.A. (en lo sucesivo, GAESCO BOLSA)

GAESCO BOLSA se constituy6 por tiempo indefinido el 12 de febrero de 1987,
transformandose a sociedad de valores el 12 de julio de 1989.

El Ministerio de Economia y Hacienda autorizé su transformacion en Sociedad de
Valores el 30 de junio de 1989 y fue inscrita en el Registro de Sociedades de Valores
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 1 de agosto de 1989 con el
numero 60.

GAESCO BOLSA es miembro de las Bolsas de Barcelona y Madrid y miembro
liquidador de los mercados de derivados de Meff Renta Fija y Meff Renta Variable.
Asimismo, es titular en la Central de Anotaciones y Entidad Gestora del Mercado
de Deuda Publica.

La sede social y las principales instalaciones inmobiliarias del Grupo Gaesco, sitas
en Avenida Diagonal 427- 429, son propiedad de GAESCO BOLSA..

La actividad principal de GAESCO BOLSA es la intermediacién bursatil y la
gestién de patrimonios. Asimismo, es la sociedad responsable dentro del Grupo
Gaesco de la direccion y gestion de la red comercial y, asimismo, comercializa las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por el Grupo.
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Un resumen de la cifra de negocios de las actividades desarrolladas por GAESCO
BOLSA en los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1999, 2000 y
2001 es como sigue:

(Importes expresados en miles de euros)

31/12/1999 %o 31/12/2000 %o 31/12/2001 %o
Tramitacion y ejecuciéon de érdenes 12.247 61% 13.930 62% 10.274 62%
C/V de valores en mercados nacionales 11.579 13.125 8.287
C/V de valores en mercados internacionale 668 805 1.987
Aseguramiento y colocacion de valores 443 2% 1.440 6% 46 0%
Suscripcion y reembolso en Instituciones
de inversion Colectiva: 5.479 27% 5.574 25% 4.718 29%
Empresas del Grupo 5.091 5.321 4.503
Terceros 388 253 215
Depésito y anotacion de valores 397 2% 363 2% 432 3%
Gestion de carteras 883 4% 637 3% 583 4%
Bonificaciones Bolsa y otras comisiones 550 3% 705 3% 426 3%
Total comisiones percibidas 19.999 100% 22.649 100% 16.479 100%

El cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias de GAESCO BOLSA
correspondiente a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1999,
2000 y 2001 se muestra a continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
Intereses y dividendos 1.138 1.871 1.470
Intereses de los pasivos (76) (512) (273)
Rdos en cartera negociacion (449) (544) (637)
Comisiones percibidas 19.999 22.649 16.479
Corretajes y comisiones satisfechas (9.181) (10.582) (8.053)
Rdo actividad ordinaria 11.431 12.882 8.986
Gastos de personal (2.130) (2.460) (2.519)
Gtos generales, contrib e imptos (2.908) (4.525) (3.508)
Amortizaciones de inmovilizado (471) (1.531) (605)
Saneamiento y dotaciones, netas (111) (453) (212)
Margen de explotacion 5.811 3.913 2.142
Otros beneficios y pérdidas 351 205 112
Rdos antes impuestos 6.162 4.118 2.254
Impuesto sobre sociedades (1.948) (1.350) (702)
Beneficio (pérdida) del ejercicio 4.214 2.768 1.552
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GAESCO GESTION, S.G.LLC, S.A. (en lo sucesivo, GAESCO GESTION)

GAESCO GESTION se constituyé en Espafia como sociedad anénima el 30 de
julio de 1985 y fue inscrita con el numero 29 en el Registro Especial de Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva el 9 de diciembre de 1985, fecha
en que de hecho comenzé sus operaciones.

La actividad y objeto social exclusivo de GAESCO GESTION es la direccién,
administracion y representacion de Instituciones de Inversion Colectiva

En el cuadro siguiente se muestra un resumen de los ingresos obtenidos por
GAESCO GESTION en los ejercicios anuales finalizados el 31 de diciembre de
1999, 2000 y 2001 asi como el valor liquidativo de los patrimonios gestionados en

dichas fechas:
(Importes expresados en miles de euros)

31/12/1999  31/12/2000 31/12/2001
Comisiones de fondos de inversion 8.090 8.086 6.471

Comisiones otras instituciones de inversién
colectiva 593 1.168 1.330
Total comisiones percibidas 8.683 9.254 7.801
Valor liquidativo patrimonio gestionado 612.977 577.400 585.423

El cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias de GAESCO
GESTION correspondiente a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre
de 1999, 2000 y 2001 se muestra a continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
Comisiones percibidas 8.683 9.254 7.801
Otros ingresos de explotacién 9 0 0
Corretajes y comisiones satisfechas (5.155) (5.351) (4.541)
Gastos de personal (703) (889) (1.119)
Gtos generales, contrib e imptos (413) (593) (893)
Amortizaciones de inmovilizado (31) (59) (111)
Saneamiento y dotaciones, netas 0 0 )
Resultado de explotacion 2.390 2.362 1.128
Intereses y dividendos 60 18 15
Intereses de los pasivos 0 0 0
Rdos en cartera negociacion 22 65 91
Rdos financieros 82 83 106
Rdos actividades ordinarias 2.472 2.445 1.234
Otros ingresos (gastos) extraordinatios 6 (60) 0
Rdos antes impuestos 2.478 2.385 1.234
Impuesto sobre sociedades (863) (811) (389)
Beneficio (pérdida) del ejercicio 1.615 1.574 845
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GAESCO PENSIONES, S.A. S.G.F.P, (en Ilo sucesivo,
PENSIONES)

GAESCO

GAESCO PENSIONES se constituyé como sociedad anénima el 28 de enero de
1988 y fue inscrita con el nimero G00111 en el Registro Especial de Entidades
Gestoras de Fondos de Pensiones del Ministerio de Economia y Hacienda el 3 de
tebrero de 1989, fecha en que de hecho inici6 sus operaciones.

La actividad y objeto social exclusivo de GAESCO PENSIONES es la direccion,
administracién y representacion de fondos de pensiones.

En el cuadro siguiente se muestra un resumen de los ingresos obtenidos por
GAESCO PENSIONES en los ejercicios anuales finalizados el 31 de diciembre de
1999, 2000 y 2001 asi como el valor liquidativo de los patrimonios gestionados en

dichas fechas:

(Importes expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
Total comisiones percibidas 417 530 730
Valor liquidativo patrimonio gestionado 33.240 42.103 60.627

El cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias de GAESCO
PENSIONES correspondiente a los ejercicios anuales terminados en 31 de

diciembre de 1999, 2000 y 2001 se muestra a continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
Comisiones percibidas 417 530 730
Otros ingresos de explotacién 4 4 78
Corretajes y comisiones satisfechas 277) (352) (485)
Gastos de personal (28) (43) (64)
Gtos generales, contrib e imptos (36) (81) (50)
Amortizaciones de inmovilizado 0 0 (10)
Saneamiento y dotaciones, netas 0 0 0
Resultado de explotacion 80 58 199
Intereses y dividendos 10 9
Intereses de los pasivos 0 0 0
Rdos en cartera negociacion 40
Rdos financieros 15 14 49
Rdos actividades ordinarias 95 72 248
Otros ingresos (gastos) extraordinatios 0 0 0
Rdos antes impuestos 95 72 248
Impuesto sobre sociedades (33) (25) (87)
Beneficio (pérdida) del ejercicio 62 47 161
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GAESCO FISCAL, S.A. (en lo sucesivo, GAESCO FISCAL)

GAESCO FISCAL se constituyé como sociedad anénima bajo la denominacion de
Isbafiscal, S.A. el 31 de julio de 1991, adquiriendo su denominacién actual el 28 de
noviembre de 1995.

Su actividad principal es la prestacién de servicios de asesoramiento fiscal, contable
y laboral. Los ingresos obtenidos en la prestacion de dichos servicios en los
ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 han
ascendido a 493, 413 y 328 miles de euros, respectivamente.

El cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias de GAESCO FISCAL
correspondiente a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1999,
2000 y 2001 se muestra a continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
Importe neto de la cifra de negocios 493 413 328
Otros ingresos de explotacion 88 77 34
Gastos de personal (304) (287) (197)
Gtos generales, contrib e imptos (167) (174) (194)
Amortizaciones de inmovilizado (7) 7 )
Saneamiento y dotaciones, netas 0 (12) (267)
Resultado de explotacion 103 10 (301)
Intereses y dividendos 2 2 1
Intereses de los pasivos 0 0 0
Rdos en cartera negociacion 0 0 0
Rdos financieros 2 2 1
Rdos actividades ordinarias 105 12 (300)
Vatiacién provisiones cattera de control (24) (13) 0
Otros ingresos (gastos) extraordinarios (14) 2 0
Rdos antes impuestos 67 3 (300)
Impuesto sobre sociedades (23) 4 105
Beneficio (pérdida) del ejercicio 44 @) (195)

Nota: Las pérdidas del ejercicio 2001 son debidas principalmente a la dotacion a la provision
para insolvencias, que se reflejan en capitulo de saneamiento y dotaciones de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

GAESCO CORREDURIA DE SEGUROS, S.A. (en lo sucesivo, GAESCO
CORREDURIA)

GAESCO CORREDURIA se constituyé como sociedad anénima el 30 de octubre
de 1989 y fue dada de alta en la Direccion General de Seguros el dia 17 de
septiembre de 1996, fecha en que de hecho inici6 sus actividades.
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Su actividad principal es la promocién y asesoramiento en la formalizacién de
contratos de seguros y asistencia posterior. Los ingresos obtenidos en la prestacion
de dichos servicios en los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1999,
2000 y 2001 han ascendido a 7, 39 y 38 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2001 el valor de las primas netas de la cartera de seguros de
GAESCO CORREDURIA ascendia a unos 1.160 miles de euros.

El cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias de GAESCO
CORREDURIA correspondiente a los ejercicios anuales terminados en 31 de
diciembre de 1999, 2000 y 2001 se muestra a continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
Importe neto de la cifra de negocios 7 39 38
Comisiones de colocacion de seguros ©) (14) (21)
Gastos de personal (22) 27) (19)
Gtos generales, contrib e imptos ) (16) (13)
Amortizaciones de inmovilizado 0 2 3)
Saneamiento y dotaciones, netas 0 0 0
Resultado de explotacion 27) (20) (18)
Intereses y dividendos 1 0 0
Intereses de los pasivos 0 0 0
Rdos en cartera negociacion 0 0 0
Rdos financieros 1 0 0
Rdos actividades ordinarias (206) (20) (18)
Otros ingresos (gastos) extraordinatios 0 0 1
Rdos antes impuestos (26) (20) 19)
Impuesto sobre sociedades 9 7 7
Beneficio (pérdida) del ejercicio 17) 13) 12)

GABINETE DE ESTUDIOS ECONOMICOS, GAESCO, S.L. (en Io
sucesivo, GABINETE)

GABINETE se constituy6 el 13 de abril de 1977.

Desde el 30 de septiembre de 1999, la actividad de GABINETE es la prestacion de
servicios de unidad de control, principalmente a empresas del Grupo Gaesco,
iniciando dichos servicios en el ejercicio 2000.

Los ingresos obtenidos en la prestaciéon estos servicios durante los ejercicios
anuales terminados en 31 de diciembre de 2000 y 2001 ascendieron a 69 y 58 miles
de euros, respectivamente.
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En la actualidad, GABINETE es una unidad de control de las siguientes sociedades
gestoras de Instituciones Inversion Colectiva: GAESCO GESTION; LM.
ADMINISTRACION, S.A., S.G.LL.C.; GESIURIS, S.A., S.G.LL.C. y PREVISION
SANITARIA NACIONAL GESTION, S.A...S.G.LLC.

El cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias de GABINETE
correspondiente a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 1999,
2000 y 2001 se muestra a continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
Importe neto de la cifra de negocios 0 69 58
Gastos de personal (10) (111) (189)
Gtos generales, contrib e imptos () ©) )
Amortizaciones de inmovilizado 0 0 0
Saneamiento y dotaciones, netas 0 0 0
Resultado de explotaciéon a7) (51) (140)
Intereses y dividendos 0 0 0
Intereses de los pasivos 0 0 0
Rdos en cartera negociacion 23 13 5
Rdos financieros 23 13 5
Rdos actividades ordinarias 6 (38) (135)
Otros ingresos (gastos) extraordinatios 0 0 0
Rdos antes impuestos 6 (38) (135)
Impuesto sobre sociedades 2 13 47
Beneficio (pérdida) del ejercicio 4 (25) (88)
AGISA, B.V.

AGISA, B.V. fue constituida el 26 de octubre de 2000 en Amsterdam (Holanda) y
su domicilio social es Ewenwichtstraat, 7 1561ZC Krommenie, Amsterdam.

AGISA, B.V. inici6 su actividad en el ejercicio 2001 , siendo su actividad principal
es la toma de participaciones en sociedades gestoras de instituciones de inversion
colectiva extranjeras, especialmente en el ambito europeo.

En la actualidad, AGISA, B.V. tiene participaciones en el capital social de las
siguientes sociedades:

- 33% del capital social de ASESORA I GESTORA D’INVERSIONS, S.A.,
sociedad domiciliada en Andorra y cuya actividad es la gestiéon de fondos de
inversion. Al 31 de diciembre de 2001 dicha sociedad gestionaba un volumen
de patrimonios a valor liquidativo de aproximadamente 35 millones de euros,
siendo los ingresos obtenidos en dicho ejercicio por la gestion de los fondos de
inversién de 401 miles de euros.
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- 30 % del capital social de GESTIO DE VALORS, S.A., sociedad domiciliada
en Andorra y cuya actividad principal es la prestacion de servicios
administrativos, siendo su volumen de negocio muy poco significativo.

El cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias de AGISA BV
correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2001 (ejercicio
en que inicia su actividad se muestra a continuacion:

Miles de euros

31/12/2001

Intereses y dividendos 18
Intereses de los pasivos (11)
Rdos en cartera negociacion 0
Comisiones percibidas 0
Cotretajes y comisiones satisfechas 0
Amortizacién fdo comercio consolidacion (19)
Rdo actividad ordinaria 12)
Gastos de personal 0
Gtos generales, contrib e imptos (33)
Amortizaciones de inmovilizado 0
Saneamiento y dotaciones, netas 0
Margen de explotacion (45)
Participacion en rdos sdes pta equivalencia 14
Otros beneficios y pérdidas ®)
Rdos antes impuestos 39)
Impuesto sobre sociedades (702)
Beneficio (pérdida) del ejercicio (741)

IV.2.3. Mercados — Productos y Servicios.

Las actividades de las sociedades del Grupo GAESCO se centran en su practica
totalidad en el mercado espafol y, especialmente, en el ambito de Catalufia.

Tal como se detalla en los apartados IV.2.1 y IV.2.2 anteriores, los productos y
servicios que ofrecen las sociedades del Grupo GAESCO abarcan la practica
totalidad de los productos financieros, excepto el propiamente bancario, siendo los
principales los siguientes:

v' Intermediacién bursatil
A través de la sociedad dependiente GAESCO BOLSA se prestan servicios de
gestion e intermediacion de valores y productos derivados (futuros, opciones,

etc) en mercados nacionales e internacionales asi como los servicios relativos a
la depositaria y custodia de valores.

v Gestién de patrimonios
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v" Gestion de Instituciones Inversién Colectiva

GAESCO GESTION gestiona actualmente las siguientes Instituciones de

Inversion Colectiva:

FONDOS DE INVERSION
P&G-CRECIMIENTO F.IM.
EUROFONDO, F.IM.
CATALUNYA FONS, F.IM.
CAHISPA RENTA, F.IM.
FONDGUISSONA, F.IM.
FONDOGAESCO, F.I.M.

BOLSALIDER, F.IM.
FONSMANLLEU BORSA, F.I.M.
FONSMANLLEU ESTALVI 2, F1M.
GAESCO SMALL CAPS, F.I.M.
BONA-RENDA, F.I.M.
CONSTANTFONS, F.I.M.
FONSVALLADOLID, F.IM.
GAESCO T.E.T,, F.IM.
GAESCOQUANT, F.IM.
FONSGLOBAL RENTA, F.ILM.
FONDGUISSONA BOLSA, F.IM.

GAESCO MULTINACIONAL, F.IM.

CAHISPA EUROVARIABLE, F.IM.
CAHISPA SMALL CAPS, F.IM.

GAESCO FONDO DE FONDOS F.IM.F.
GAESCO EMERGENTFOND, F.LM.F.

CAHISPA MULTIFONDO, F.IM.F.

CAHISPA EMERGENTES MULTIFONDO F.LM.F.

FONCUENTA F.ILAM.M.

GAESCO FONDO FONDTESORO F.I.LAM.M.

SOCIEDADES DE INVERSION MOBILIARIA (S.I.M.)
JASOCA, S.LM., S.A.
ARELGUIA, S.A. SIM.
S.LM. VALORES INDUSTRIALES, S.A.
INVERSIONES PATRIMONIALES MOBILIARIAS SIM SA
COMPAN{A GENERAL DE INVERSIONES S.A. S.LM.

SOCIEDADES DE INVERSION MOBILIARIA (SIMCAYV)
GOVER ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV S.A.
GORINVEST ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV S.A.
INVERSIONS AGO SIMCAV S.A.
FEBRER NORANTA-VUIT SIMCAV S.A.
INVERCLIMER ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV S.A.
STOCK-AREA SIMCAV, S.A.
UNIPROM 98 SIMCAV S.A.
GENER NORANTANOU BORSA SIMCAV S A.
SALDAMOVIL NORANTANOU SIMCAV S.A.
A.A. INVER PLUSQUAM SIMCAV S.A.
OCTUBRE NORANTANOU SIMCAV S.A.
VUIT-NORANTANOU SIMCAV S.A.
COOPERATIVISME SIMCAYV, S.A.
INVERCAT ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV S.A.
INVERDOCUN ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV S.A.
CAT PATRIMONIS SIMCAV S.A.
MANRESA CAPITAL SIMCAV, S.A.
M.S.P. EUROGESTION BOLSA SIMCAV S.A.
PRACAS ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV S.A.
ZONA EURO 3D SIMCAV S.A.
NOVA EUROPA ACTTUS MOBILIARIS SIMCAV S.A.
INVERCELLA ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV S.A.
BORACMO SIMCAV S.A.
BROKREUS SIMCAYV, S.A.
DESEMBRE NORANTA-NOU SIMCAV S.A.
MANRESA ESTALVI SIMCAV, S.A.
ESFIBOR SIMCAV S.A. (%)
GLOBAL INVESTOR 2000 ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV SA  (*¥)
APARELLADORS ACTTUS MOBILIARIS SIMCAV S.A. (%)
INVERGLOBAL ASSISTENCIA ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV S.A. (*¥¥)
CONSENTUS SIMCAV, S.A. (%)
INICIO 2000 SIMCAV S.A. (¥)
VALBORSA SIMCAV S.A. ()
URC PATRIMONIS SIMCAV S.A.  (+%)

(*)  Registradas en la CNMV en el gjercicio 2001
(**)  Registradas en la CNMV" en el ejercicio 2002

Nota: CONSENTUS, SIMCALV’, §.A. se constituyo e inicid sus actividades en el ejercicio

2002.
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El detalle del patrimonio y el nimero de participes o accionistas al 31 de
diciembre de 2001 de las instituciones de inversién colectiva gestionadas por

GAESCO GESTION asf como su rentabilidad en los ejercicios 2001 y 2000 se
muestra en el cuadro siguiente:

Patrimonio
al 31/12/2001 N° % %
(en miles Participes/ Rentabilidad Rentabilidad
de euros) Accionistas Afio 2001 Aifio 2000
FONDOS DE INVERSION
P&G CRECIMIENTO, F.LM. 23.366 772 1,70% 3,96%
EUROFONDO, F.LM. 38.143 1.001 -27,39% -18,26%
CATALUNYA FONS, F.LM. 8.477 208 -2,89% -2,90%
CAHISPA RENTA, F.LM. 47.012 434 3,15% 5,69%
FONDGUISSONA, F.LM. 5.180 155 3,46% 4,74%
FONDOGAESCO, F.LM. 22.478 745 1,96% 4,21%
BOLSALIDER, F.LM. 17.138 880 -11,66% -24,73%
FONSMANLLEU BORSA, F.LM. 31.644 1.586 1,28% 1,34%
FONSMANLLEU ESTALVI 2, F.ILM. 7.559 252 5,30% 3,80%
GAESCO SMALL CAPS, F.LM. 8.140 985 -14,92% -12,58%
BONA RENDA F.LM. 16.330 880 -17,31% -9,06%
CONSTANTFONS, F.IM. 32.917 7.796 3,90% 3,52%
FONSVALLADOLID, F.IM. 4.498 117 -4,66% -0,82%
GAESCO T.F.T., FIM 17.242 1.885 -33,78% -22,82%
GAESCOQUANT, F.IM. 12.987 872 -25,21% -7,48%
FONSGLOBAL RENTA, F.LM. 6.603 104 1,32% -1,07%
FONDGUISSONA BOLSA,F.IM 2.435 155 -5,57% -9,37%
GAESCO MULTINACIONAL F.LM. 2.858 282 -17,31% -20,57%
CAHISPA EUROVARIABLE F.LM. 7.476 2 -27,75% -12,84%
CAHISPA SMALL CAPS F.IM. 3.052 2 -18,15% -30,75%
GAESCO FONDO DE FONDOS, F.IM. 44.859 2.670 -17,64% -7,04%
GAESCO EMERGENTFOND F.IM. 9.513 1.254 -6,03% -16,41%
CAHISPA MULTIFONDO F.LM.F. 4.854 2 -15,57% -14,40%
CAHISPA EMERGENTES MULT. F.LM.F. 3.110 2 -3,81% -20,40%
FONCUENTA FIAMM 12.412 947 3,64% 3,23%
GAESCO F.FONDTESORO F.LAM.M. 20.452 1.138 3,45% 3,04%
| 410.736] | 25.126

SOCIEDADES DE INVERSION MOBILIARIA (S.I.M.)

JASOCA S.LM. 5439 111 3,30% 2.57%

ARELGUIA S.LM. 21411 115 1,82% 441%

S.LM. VALORES INDUSTRIALES, S.A. 27.806 108 9,04% 8,75%

INVERS. PATRIMONIALES MOBILIARIAS, SIM, 1497 104 6,58% 17,57%

COMPANIA GRAL DE INVERSIONES, S.A., S.1M 14.496 5,880 6,56% 0.79%
70.649| | 6.318
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Patrimonio
al 31/12/2001 N° % %
(en miles Participes/ Rentabilidad Rentabilidad
SOCIEDADES DE INVERSION MOBILIARIA de euros) Accionistas Afio 2001 Afio 2000
(SILM.C.A.V.)
GOVER ACTIUS MOBILIARIS SIMCAV 2.860 105 -14,44% 10,24%
GORINVEST ACT.MOBIL. SIMCAV 3.348 106 4,35% 13,20%
INVERSIONS AGO SIMCAV 2.897 106 6,28% 14,61%
FEBRER NORANTAVUIT SIMCAV 2.034 102 -13,51% -18,98%
INVERCLIMER ACT. MOB. S.LM.C.A.V. 5,987 100 -0,06% -4.29%
STOCK-AREA S.LM.C.A.V. 2.771 107 -3,78% 2,71%
UNIPROM 98 SIM.C.A.V., S.A 2.027 100 -26,53% -19,46%
GENER NORANTANOU SIM.CA.V. 897 101 -19,55% -56,11%
SALDAMOVIL 99 S.LM.C.A.V. 4733 102 -37,65% -18,82%
A.AINVERPLUSQUAM S.LM.C.A.V. 2.162 103 -15,56% -18,82%
OCTUBRE 99 S.LM.C.A.V. 2.852 102 4,07% 8,29%
VUIT NORANTANOU S.IM.C.A.V. 3,009 128 2,17% 16,38%
COOPERATIVISME SIMCAV 6.284 102 9,15% 10,10%
INVERCAT AM. SIM.CAV. 2.463 101 3,74% -1,03%
INVERDOCUN SIMCAV 2.124 118 0,65% -17,75%
CAT PATRIMONIS SIM.C.A.V. 11.437 180 4,61% -36,59%
MANRESA CAPITAL SIM.C.A.V. 1.069 103 -23,19% -36,59%
PRACAS A.M. SIM.CA.V. 7.323 137 9,72% 24,00%
ZONA EURO 3D S.IM.C.A.V. 1.645 114 -24,13% -23,18%
NOVA EUROPA S.LM.C.A.V. 2.455 117 15,04% -37,15%
INVERCELLA SIMCAV 1.803 180 -29,60% -37,94%
BORACMO S.LM.C.A.V. 1.839 113 -34,48% -31,22%
BROK REUS SIMCAV 1.366 159 -26,77% 24.17%
DESEMBRE 99 SIMCAV 7.127 76 9,38% 0,57%
MANRESA ESTALVI SIMCAV 2.723 57 2,87% 1,78%
MSP EUROGESTION BOLSA SIMCAV 2.302 137 -3,54% -49,27%
ESFIBOR SIMCAV 1.891 104 -15,51% -19,33%
GLOBAL INVESTOR SIMCAV 2.509 3 0,34% *)
APARELLADORS SIMCAV 2.593 2 3,71% *
INVERGLOBAL SIMCAV 2.597 3 3,88% *
INICIO 2000 SIMCAV 2.010 99 -20,09% -11,56%
VALBORSA SIMCAV 2.499 102 0,20% -0,25%
URC PATRIMONIS SIMCAV 2.402 3 -0,11% *)
| 104.038| | 3.272|
TOTAL PATRIMONIO GESTIONADO Y
PARTICIPES | 585.423| | 34.716|

(*) Sociedades constiuidas en el ejercicio 2001
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v" Gestion de Fondos de Pensiones

A la fecha de registro de este Folleto informativo, GAESCO PENSIONES
gestiona los siguientes fondos de pensiones:

- Gaesco Senior, Fondo de Pensiones

- Gaesco Junior, Fondo de Pensiones

- Fonsmanlleu Pensions, Fondo de Pensiones

- Agropecuaria de Guissona, Fondo de Pensiones

- Cahispa, Fondo de Pensiones

- Gaesco PYMES, Fondo de Pensiones (constituido en el ejercicio 2002)

El detalle del patrimonio y el nimero de participes al 31 de diciembre de 2001
de los fondos de pensiones gestionados por GAESCO PENSIONES asi como
su rentabilidad en los ejercicios 2001 y 2000 se muestra en el cuadro siguiente:

Patrimonio
al 31/12/2001 N° % %
(en miles Participes/ Rentabilidad Rentabilidad
de euros) Accionistas Aiio 2001 Afio 2000
FONDOS DE PENSIONES
GAESCO SENIOR, E.P. 21.923 2.799 5,26% 2,39%
GAESCO JUNIOR, F.P. 22.970 2.920 11,65% 12,04%
FONSMANLLEU PENSIONS, F.P. 6.093 894 1,96% 12,13%
AGROPECUARIA DE GUISSONA, F.P. 3.915 278 1,09% 5,15%
CAHISPA, E.P. 5.726 1.176 9,00% 11,64%
60.627| | 8.067

v' Servicios de asesoramiento fiscal, contable y laboral

v' Cotredutia de seguros

LLa comercializacién de estos productos se centra principalmente en 3 canales de
venta:

- Red de representantes: El Grupo Gaesco dispone de una red de mas 200
representantes y agentes distribuidos por toda Espafia.

- Red de parquets electrinicos: Gaesco Bolsa cuenta con 17 parquets electronicos que
ofrecen en sus oficinas servicios del Grupo GAESCO. Estos parquets estin
situados en las siguientes ciudades: Barcelona (2), Madrid, Albacete, Alicante,
Figueras, Granollers, Lleida, Manresa, Mataro, Palma de Mallorca, Pamplona,
Reus, Sabadell, Tolosa, Utrera y Zaragoza.

- Canal internet (gaesco.com)
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IV.2.4. Principales “inputs” que conforman los costes de los productos y
servicios.

Un resumen de los principales costes de los productos y servicios del Grupo
GAESCO  correspondientes a los tres ultimos ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 1999, 2000 y 2001 se muestran en el cuadro siguiente:

(Importes exptresados en miles de euros)

@ @ (® @ ®
31/12/1999 % % 31/12/2000 % % 31/12/2001 % %
Comisiones Percibidas 24.505  100% 27.634  100% 21.148  100%
Costes variables
Comisiones cedidas y satisfechas 9.368  38% 55% 10.901  39% 50% 8.567 41% 47%
Costes fijos 7.778  32% 45% 10.841  39% 50% 9.806  46% 53%
Gastos de personal 3479 14%  20% 3991 14% 18% 4277 20% 23%
Comunicaciones y servicios informaticos 1.059 4% 6% 1.724 6% 8% 2.036  10% 11%
Servicios profesionales independientes 529 2% 3% 742 3% 3% 564 3% 3%
Publicidad y propaganda 483 2% 3% 823 3% 4% 627 3% 3%
Amortizaciones del inmovilizado 515 2% 3% 1.604 6% 7% 748 4% 4%
Otros 1.713 7%  10% 1.957 7% 9% 1.554 7% 8%
Total costes 17.146  70% 100% 21742 78% 100% 18.373  87% 100%

(a) % sobre las comisiones percibidas

(b) % sobte los costes totales

IV.2.5. Principales centros comerciales o de servicios.

Las principales instalaciones del Grupo GAESCO son las que estan ubicadas en
Barcelona, Avenida Diagonal, 427-429, y que a su vez es el domicilio social de
GAESCO HOLDING vy de sus sociedades dependientes, excepto de AGISA BV,
sociedad residente en Holanda (ver apartado IV.2.2. anterior).

Las citadas instalaciones son propiedad de la sociedad dependiente GAESCO
BOLSA. Asimismo, esta sociedad tiene una sucursal en Madrid, ¢/Villanueva n® 11,
cuyas oficinas estan régimen de alquiler.

Tal como se indica en el apartado IV.2.3., el grupo GAESCO dispone de una red
de parquets electronicos distribuidos en distintas capitales espafiolas. Las
instalaciones donde estan ubicadas estos parquets son propiedad de los respectivos
representantes exclusivos de sociedades del Grupo GAESCO.
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IV.2.6. Principales Magnitudes Econémicas Consolidadas.

En este apartado se resumen los capitulos mas significativos de la cuenta de
pérdidas y ganancias y del balance consolidados. Esta informacién se ha obtenido
de las cuenta anuales consolidadas auditadas correspondientes a los ejercicios
anuales cerrados al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada

(Expresados en miles de euros)

31/12/1999 % 31/12/2000 % 31/12/2001 %
Comisiones percibidas 24.505 100,0% 27.634  100,0% 21.148 100,0%
Matgen de intermediacién (1) 15.137 61,8% 16.733 60,6% 12.581 59,5%
EBITDA (2) 7.892 32,2% 7.031 25,4% 3.016 14,3%
EBIT (3) 7.377 30,1% 5.427 19,6% 2.268 10,7%
Resultado actividad ordinaria 21.615 88,2% 17.700 64,1% 13.285 62,8%
Margen de explotaciéon 13.855 56,5% 6.394 23.1% 2.991 14,1%
Beneficio neto 6.020 24.6% 4.040 14,6% 2.063 9,8%

(1) Comisiones percibidas menos correstajes y comisiones satisfechas
(2) Rdos de explotacién antes rdos financieros e impuestos

(3) Rdos de explotacion antes rdos financieros, impuestos y amortizaciones

Los margenes y resultados obtenidos por el Grupo Gaesco en el periodo de tres
aflos que se muestra en cuadro anterior provienen de las actividades ordinarias del
Grupo, no habiéndose producido en dichos ejercicios hechos extraordinarios o no
recurrentes que afectaran a los mismos.

La variacién en las magnitudes econdmicas arriba indicadas viene motivada, de
forma muy resumida, por los siguientes factores:

- En el ¢jercicio 2001 la disminucién del beneficio neto en aproximadamente un
48,9 % con respecto al obtenido en el ejercicio 2000 se debe fundamentalmente
a la disminucién del volumen de actividad del Grupo, especialmente en la linea
de negocio de intermediacion bursatil, provocada por la situaciéon de
inestabilidad e incertidumbre que vivieron los mercados financieros durante el
ejercicio 2001 y que se esta prologando hasta la actualidad.

- Por el contrario, la disminucién de los resultados del ejercicio 2000 con
respecto al ejercicio 1999 (que, en términos de beneficio neto supone una
reducciéon de aproximadamente un 32,9%) son debidos principalmente a los
gastos incurridos en dicho ejercicio en el desarrollo y puesta en marcha de
nuevos sistemas y tecnologias de informacién asi como a la dotaciéon de una
estructura organizativa que ha permitido en la actualidad mejoras tanto en la
productividad como en la calidad de los servicios que presta el Grupo Gaesco.
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Un resumen de la cifra de negocios (comisiones percibidas) del Grupo Gaesco, una
vez eliminadas las operaciones intragrupo, durante los ejercicios 1999, 2000 y 2001

es como sigue:

(Importes expresados en miles de euros)

Comisiones
Colocacion, gestion y prestacion servicios
alLCyFDP.
Intemediacién bursatil
Colocacién emision valores
Gestioén carteras
Depésito y anotacién de valores
Bonificaciones Bolsa y otras comisiones
Asesoramiento fiscal y contable
Otros ingresos por prestacion setvicios
Alquileres
Total comisiones percibidas

31/12/1999 % 31/12/2000 % 31/12/2001 %
9.439 39% 10.079 36% 8.824 42%
12.247 50% 13.930 50% 10.275 49%
443 2% 1.440 5% 46 0%
883 4% 637 2% 582 3%
397 2% 363 1% 432 2%
550 2% 706 3% 463 2%
493 2% 413 1% 332 2%
52 0% 52 0% 178 1%
1 0% 14 0% 16 0%
24.505 100% 27.634  100% 21.148  100%

Balance consolidado

Un resumen de las posiciones del balance consolidado al 31 de diciembre de 1999,

2000 y 2001 es como sigue:

(Expresados en miles de euros)
% % %
31/12/1999 s/activo  31/12/2000 s/activo 31/12/2001 s/activo
Fondos propios 21.151 37,4% 25434 582% 26.927  61,5%
Endeudamiento financiero
Largo plazo 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Corto plazo 7.418 13,1% 0 0,0% 1.105 2,5%
Inmovilizado neto 10.896 19,3% 10.709  24,5% 15.021  34,3%
Fondo Maniobra (a) 17.673 14.725 13.011
(a) Activo circulante menos acreedores a corto plazo sin endeudamiento financiero

Las variaciones mas significativas de las masas patrimoniales que se muestran en el
cuadro anterior son debidas principalmente a las inversiones acometidas en dichos
ejercicios y que se detallan en el apartado IV.5.
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Cifra de negocios y aportacion al resultado consolidado en el ejercicio 2001
por las Sociedades del Grupo

Un detalle de las aportaciones a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
ejercicio 2001 por cada una de las sociedades integrantes del Grupo Gaesco se
muestra continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)

Intereses y dividendos
Intereses de los pasivos
Rdos en cartera negociacién

Comisiones percibidas

Corretajes y comisiones satisfechas

Amorttizacién fdo comercio consol

Rdo actividad ordinaria
Gastos de personal
Gtos generales, contrib e imptos
Amottizaciones de inmovilizado

Saneamiento y dotaciones, netas

Margen de explotacion
Participac rdos pta equivalencia
Otros beneficios y pérdidas
Var. Prov cartera de control

Rdos antes impuestos

Impuesto sobre sociedades

Beneficio (pérdida) del ejercicio

Gaesco  Gabinete de

Gaesco  Gaesco  Gaesco Gaesco Gaesco  Correduria  Estudios Total
Holding  Bolsa  Gestion Pensiones Fiscal de Seguros Ecénomicos Agisa BV~ Eliminaciones  Consolidado
1.232 1.470 15 9 1 18 (1.142) 1.603
95) (273) 0 0 11 (379)
(637) 91 40 5 (501)
147 16.607 7.801 808 362 38 58 (4.673) 21.148
(8.053)  (4.541) (485) (21) 4.533 (8.567)
(19) (19)
1.284 9.114 3.366 372 363 17 63 12) (1.282) 13.285
(170) (2.519)  (1.119) (64) (197) (19) (189) (4.277)
(221)  (3.508) (893) (50) (194) (13) ) (33) 140 (4.781)
(605) (111) (10) 5) 3) (14) (748)
(212) ) (267) 0 (488)
893  2.270 1.234 248 (300) (18) (135) (45) (1.156) 2.991
14 1 15
(16) @ ® @5
(139) 139 0
754  2.254 1.234 248 (300) 19) (135) 39) (1.016) 2.981
135 (702) (389) 87) 105 7 47 0 (34 918)
889 1.552 845 161 (195) 12) (88) 39) (1.050) 2.063

IV.3. Circunstancias condicionantes.

IV.3.1. Grado de estacionalidad del negocio.

Como sociedad de cartera, la principal fuente de ingresos de GAESCO
HOLDING son los dividendos que percibe de las sociedades que conforman el
GRUPO GAESCO.

Tal como se muestra en los apartados anteriores, las actividades principales del
GRUPO se centran en la intermediacion bursatil y la gestion de Instituciones de
Inversién Colectiva, de patrimonios y de Fondos de Pensiones. Estas actividades,
por si mismas, no tienen una estacionalidad especifica, si bien las mismas estan
estrechamente correlacionadas con la evolucion de los mercados financieros y de
las expectativas econémicas.

IV.3.2. Informacion sobre la eventual dependencia de la Sociedad respecto
de patentes y marcas.

Las actividades del Grupo GAESCO no tienen una dependencia de patentes,
marcas y/o contratos en exclusiva que puedan tener un efecto significativo en la
situacion econdémica- financiera del Grupo.
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IV.3.3. Politica de investigacion y desarrollo.

El Grupo GAESCO no realiza actividades de investigacién y desarrollo, si bien, de
forma puntual, en el ejercicio 2000, a través de la sociedad dependiente GAESCO
GESTION, inici6 con la colaboracién de la Fundacié Bosch i Gimpera
(Universidad de Barcelona) y con la Fundacién General de la Universidad
Auténoma de Madrid, sendos proyectos encaminados a la investigacion y desarrollo
de herramientas de arbitraje estadistico de mercados financieros y sistemas
autoaprendizaje de gestiéon , y de medicion del VaR.

Las inversiones realizadas en estos proyectos durante los ejercicios terminados en
31 de diciembre de 2000 y 2001 ascendieron a 40 y 85 miles de euros,
respectivamente, correspondiendo en su totalidad a los importes satisfechos a los
colaboradores antes citados y que fueron contabilizados como gastos en dichos
ejercicios.

De acuerdo con el plan establecido, se espera que estos proyectos finalicen con
éxito en el ejercicio 2002, en el cual se estima que la inversion total ascendera a
unos 50 miles de euros.

IV.3.4. Litigios o arbitrajes que pudieran tener incidencia sobre la situacion
financiera de la Sociedad o sobre la actividad de los negocios.

No existen litigios o arbitrajes que puedan afectar de forma significativa a la
situaciéon  financiera y patrimonial de GAESCO HOLDING, SA. vy
SOCIEDADES DEPENDIENTES.

IV.3.5. Interrupcion de las actividades del emisor.
No ha habido ninguna interrupcion en las actividades de GAESCO HOLDING ni

en las sociedades del Grupo que hayan tenido incidencia en la situacion financiera
del Grupo.
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IV.4. Informaciones laborales.

IV.4.1. Numero medio del personal empleado y su evoluciéon durante los
altimos tres afios.

El nimero medio de empleados, distribuido por sociedades y categoria profesional,
en los ejercicios 1999, 2000 y 2001 ha sido el siguiente:

Sociedades 1999 2000 2001

Gaesco Holding 1 1 1
Gaesco Bolsa 56 56 57
Gaesco Gestion 21 28 29
Gaesco Pensiones 1 2 2
Gaesco Fiscal 10 9 5
Gaesco Correduria 1 2 1
Gabinete 2 2 1
Total Grupo Gaesco 92 100 96
Categoria profesional 1999 2000 2001

Directivos y titulados superiores 14 15 12
Mandos intermedios y titulados medios 7 7 16
Administrativos, comerciales y similares 71 78 68
Total Grupo Gaesco 92 100 96

El importe de los gastos de personal para los ejercicios 1999, 2000 y 2001 se
muestra en el apartado IV.2.4 anterior.

IV.4.2. Negociacion colectiva en el marco de la Sociedad emisora.

Todos los empleados de las sociedades espafiolas del Grupo GAESCO se rigen por
el Convenio Colectivo de Oficinas y Despachos de Catalufia, excepto los
empleados de la sucursal de GAESCO BOLSA en Madrid que se rigen por el
Convenio de Colectivo del Mercado de Valores. A fecha de registro de este Folleto
informativo, el numero de empleados de esta sucursal en Madrid es de 6 personas.

La duracién del Convenio Colectivo de Oficinas y Despachos de Catalufia es desde
el 1 de enero de 2000 hasta el 31 de diciembre de 2003 y la del Convenio de
Colectivo del Mercado de Valores es desde el 1 de enero de 2001 hasta el 31 de
diciembre de 2002.

La sociedad dependiente AGISA B.V. no tiene personal sujeto a convenios
colectivos, ya que las funciones de administracion son realizadas por una empresa

de servicios holandesa. El coste de estos servicios ascendié en el ejercicio 2001 a
13.500 euros.
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IV.5.

IV.4.3. Descripcion de la politica seguida en materia de ventajas al personal
y, en particular, en materia de pensiones.

En la actualidad, no existen ventajas especiales para el personal de las sociedades
del Grupo GAESCO, fuera de las especificamente recogidas en los convenios
laborales arriba indicados. Tampoco existen premios o planes de pensiones
otorgados por las sociedades del Grupo GAESCO a los empleados.

Politica de inversiones.

IV.5.1. Descripciéon cuantitativa de las principales inversiones realizadas
por la Entidad emisora durantes los tres altimos afos.

IV.5.1.1 GAESCO HOLDING - SOCIEDAD INDIVIDUAL

La composicién y movimiento del inmovilizado de GAESCO HOLDING durante
los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 es como sigue:

(Importes expresados en miles de euros)

31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001

Inmovilizado financiero
Participaciones empresas del grupo

Saldo inicial 13.388 13.430 13.223
Adquisiciones 10.039 20 3.350
Bajas (9.978) (246) (242)
Provisiones por depreciacion (19) 19 (176)
Saldo final 13.430 13.223 16.155
Total inmovilizado financiero 13.430 13.223 16.155

Principales adquisiciones y bajas del ejercicio 1999

En el ¢jercicio 1999 se adquirié el 0,01% del capital social de GAESCO
PENSIONES por un importe de 60 miles de euros, alcanzando con dicha
adquisicion el 100% del capital social de esta entidad.

Asimismo, el 1 de septiembre de 1999, la Sociedad adquirié el 99,99% del capital
social de PIPMA, S.A. por un precio de 9.978 miles de euros. Tal como se indica en
la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 1999, el principal activo de esta
sociedad adquirida consistia en 317.008 acciones de GAESCO HOLDING, S.A,
de las cuales durante el mes de septiembre de 1999 309.603 acciones fueron
enajenadas a terceros y 7.405 acciones fueron adquiridas por GAESCO
HOLDING, quedando en autocartera.

En el ¢jercicio 1999 la Sociedad recibié de PIPMA,S.A. dividendos, aprobados con
posterioridad a la fecha de adquisicién, por un importe de 5.864 miles de euros.
Ademas, en fecha 28 de octubre de 1999, la Junta General de Accionistas de
PIPMA, S.A. acord6 la liquidacién y posterior disolucién de la sociedad,
adjudicandose a GAESCO HOLDING activos liquidos (tesorerfa) por importe de
1.835 miles de euros.
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Como resultado de estas operaciones de adquisicion y liquidaciéon de PIPMAS.A.,
en el ejercicio 1999 GAESCO HOLDING reflejé como pérdidas procedentes de la
cartera de control dentro de resultados extraordinarios un importe de 8.142 miles
de euros, que se compensaron con los dividendos recibidos de PIPMA,S.A. por
importe de 5.864 miles de euros y con la minoracién del gasto por Impuesto sobre
Sociedades por un importe de 2.767 miles de euros como consecuencia de la
imputacion a GAESCO HOLDING de las cuotas a satisfacer por PIPMA, S.A,,
sociedad en régimen de transparencia fiscal.

Principales adquisiciones y bajas del ejercicio 2000

La principal variacién ocurrida en el ejercicio 2000 corresponde a la liquidacién y
disolucién de la sociedad INVER-MONEY, sociedad que estaba participada en el
100% por GAESCO HOLDING. En el proceso de liquidacion se adjudicaron a
GAESCO HOLDING activos liquidos (tesoreria) por importe de 144 miles de
euros. La diferencia entre el valor de adquisicion, neto de provisiones, y el valor de
los activos recibidos supuso una pérdida de 83 miles de euros, que se reflejé como
pérdidas procedentes de la cartera de control en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio 2000. Dicha pérdida se compensé parcialmente con los dividendos
distribuidos por INVER-MONEY durante el ejercicio 2000 con cargo a reservas
voluntarias por importe de 77 miles de euros.

Asimismo, en el ejercicio 2000 se constituyé la sociedad AGISA, B.V. que supuso a
GAESCO HOLDING un desembolso en dicho ejercicio de 20.000 euros.

Principales adquisiciones y bajas del ejercicio 2001

Las principales inversiones realizadas en el ejercicio 2001 corresponden a la puesta
en actividad de la sociedad AGISA, B.V., que ha supuesto una inversién total de
1.397 miles de euros y a la ampliacion de capital de GAESCO BOLSA por importe
de 1.583 miles de euros, la cual fue suscrita y desembolsada en su totalidad por
GAESCO HOLDING.

En el ejercicio 2001, la sociedad dependiente AGISA, B.V. adquiri6 una
participacion del 33% vy del 30 % en capital social de Assessora i Gestora
d’Inversions, S.A. y Gestié de Valors, S.A. por un importe de 637 y 9 miles de
euros, respectivamente (véase apartados II1.6 y II1.7 anteriores). La participacion de
Gestié de Valors, S.A. se adquiri a su valor neto contable y en la participacion de
Assessora 1 Gestora d’Inversions, S.A. se adquirié un fondo de comercio por
importe de 419 miles de euros, que contablemente se amortiza en 10 afos.

Asimismo, tal como se indica en el apartado III.6 de este Folleto informativo,
GAESCO HOLDING adquirié6 por su valor neto contable a la sociedad del
Grupo, GAESCO FISCAL, la participaciéon del 100% en el capital social de
GAESCO CORREDURIA.
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IV.5.1.2 GAESCO HOLDING Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

La composiciéon y movimiento del inmovilizado de GAESCO HOLDING y
sociedades dependientes (consolidado) durante los ejercicios finalizados al 31 de
diciembre de 1999, 2000 y 2001 es como sigue:

(Importes expresados en miles de euros)

31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001

Inmovilizado inmaterial
Aplicaciones informaticas (principalmente)

Saldo inicial 0 461 74
Adquisiciones 525 649 698
Bajas 2
Amortizaciones (64) (1.034) (1406)
Saldo final 461 74 626
Total inmovilizado inmaterial 461 74 626

La mayor parte de las inversiones en inmovilizado inmaterial corresponden a
servicios prestados por terceros en el desarrollo de un proyecto informatico
denominado GALA, el cual, de forma resumida, ha consistido en el desarrollo de
un nuevo sistema de informacién que, bajo el soporte de una base de datos, ha
implantado procesos para asegurar la integridad de la informacién, el
establecimiento de controles preventivos y de seguimiento y, asimismo, aumentar la
eficiencia en el desarrollo de las operaciones..

Este proyecto, que se inicié en 1999, ha sido llevado a cabo por la sociedad
GAESCO BOLSA y su puesta en marcha se inicié6 en el ejercicio 2000,
finalizandose en su practica totalidad en el ejercicio 2001.

Tal como se indica en las cuentas anuales del ejercicio 2000, GAESCO BOLSA
llevé a cabo en dicho ejercicio una amortizacioén acelerada de ciertas aplicaciones
informaticas que supuso una dotacién contable adicional a la amortizacién de
aproximadamente 848 miles de euros.
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(Importes expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001

Inmovilizado material
Edificios y otras construcciones

Saldo inicial 6.311 6.177 6.043
Adquisiciones 2.808
Bajas

Amortizaciones (134) (134) (155)
Saldo final 6.177 6.043 8.696

Magquinaria, instalaciones y mobiliario

Saldo inicial 740 1.468 1.325
Adgquisiciones 946 90 86
Bajas (40)

Amortizaciones (178) (233) (203)
Saldo final 1.468 1.325 1.208

Equipos para procesos informacion

Saldo inicial 457 842 1.267
Adquisiciones 524 628 131
Bajas

Amortizaciones (139) (203) (244)
Saldo final 842 1.267 1.154

Otro inmovilizado material

Saldo inicial 16 16 16

Adquisiciones

Bajas

Amortizaciones

Saldo final 16 16 16
‘Total inmovilizado material 8.503 8.651 11.074

Las adquisiciones mas significativas llevadas a cabo en los tres dltimos afios
corresponden a la compra de equipos para procesos de informaciéon dentro del
proyecto GALA mencionado en el punto anterior y al ejercicio en septiembre de
2001 de la opcion de compra que GAESCO BOLSA tenfa sobre la parte de las
instalaciones de la sede social del Grupo GAESCO que estaban en régimen de
alquiler y supuso un inversién de 2.624 miles de euros. De forma que en la
actualidad la totalidad de las instalaciones de la sede social son propiedad de
GAESCO BOLSA.
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Inmovilizado financiero

y asociadas
Saldo inicial
Adquisiciones
Bajas
Otros
Saldo final

Otros valores
Saldo inicial
Adquisiciones
Bajas
Saldo final

Total inmovilizado financier

(Importes expresados en miles de euros)

31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001

Participaciones empresas del grupo

152 149
9.978 51
(9.978)
)
149 200
1.783 1.783
1
1.783 1.784
o 1.932 1.984

200
229
(20)
409
1.784
630

2.414

2.823

Las variaciones mas significativas de inmovilizado financiero de los tres dltimos

afios corresponden a :

- Compra y, posterior, liquidaciéon en el ejercicio 1999 de la participaciéon en la

sociedad PIPMA, S.A

.. (véase apartado IV.5.1.1)

- Adquisicién en el ejercicio 2001 a través de la sociedad dependiente AGISA,
B.V. del derecho de usufructo sobre el 37% del capital social de Assessora i
Gestora d Inversions, S.A. por un coste total de 619 miles de euros asi como la
opcion de compra sobre el 37% y 70% del capital social de Assessora i Gestora

d’Inversions, S.A. y Gestié de Valors, S.A. (véase apartado I11.7).

IV.5.2. Descripcion de las principales inversiones en curso de realizacion.

Las adquisiciones mas significativas realizadas por las sociedades del Grupo
GAESCO hasta el 30 de septiembre del 2002 se resumen de la siguiente forma:

Miles
Inmovilizado Sociedad de euros
Participacion del 37,5 % en el capital
social de GESIURIS, S.A., S.G.LI.C GAESCO HOLDING 328
Participacion del 50 % en el capital
social de GENER 99 BORSA, SIM.C AV ~ GAESCO BOLSA 833
Desarrollo Nueva WEB GAESCO
y otras aplicaciones informaticas GAESCO BOLSA 266
Aplicaciones Informaticas GAESCO GESTION 12
Aplicaciones Informaticas GAESCO PENSIONES 22
Aplicaciones Informaticas GAESCO FISCAL 39
Aplicaciones Informaticas GAESCO CORREDURIA 4
Equipos informaticos GAESCO BOLSA 79
Cartera de pélizas de seguros GAESCO CORREDURIA 241
Adgquisiciones significativas de inmovilizado hasta 30 de septiembre de 2002 1.824
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Asimismo, las inversiones mas significativas que el Grupo Gaesco tiene previsto
realizar antes de finalizar el ejercicio 2002 son las siguientes:

Miles
Inmovilizado Sociedad de euros
Desarrollo Nueva WEB GAESCO GAESCO BOLSA 120
Aplicaciones Informaticas GAESCO GESTION 115
Inversiones significativas de inmovilizado previstas hasta final ejercicio 2002 235

IV.5.3. Descripciéon de las principales inversiones futuras de la Entidad
emisora.

A la fecha de preparacion de este Folleto informativo, no existen compromisos
adquiridos en la realizacién de inversiones significativas, excepto de las detalladas
en el apartado IV.5.2 anterior.
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CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS

V.1

RESULTADOS DEL EMISOR Y DEL GRUPO
CONSOLIDADO

Introduccion.

En el presente capitulo se presenta la informacién financiera en relaciéon a las
cuentas anuales auditadas correspondientes a los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001, referidos tanto a GAESCO HOLDING,

S.A. S.A. como al Grupo consolidado.

Los principios y normas contables tenidos en cuenta en su elaboraciéon son los
generalmente aceptados, no habiendo variaciéon entre los distintos ejercicios y
tigurando una descripcién de los mismos en las cuentas anuales del ano 2001 que se
adjuntan como Anexo I a éste folleto.
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V.2. Informaciones contables de las sociedades individuales.

V.2.1. Cuadro comparativo del Balance del ultimo ejercicio cerrado, con
los dos ejercicios anteriores.

GAESCO HOLDING, S.A.
Balance de Situacion Individuales
al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001(auditados)
(Expresados en miles de euros)
31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
ACTIVO
Inmovilizaciones financieras 13.430 13.223 16.155
Total Inmovilizado 13.430 13.223 16.155
Deudores 11.437 2.826 154
Administraciones Publicas 3.143 2.817 16
Empresas del grupo 8.250 3 0
Deudores varios 44 6 138
Inversiones financieras temporales 267 0 0
Acciones propias 243 0 0
Tesoreria 84 97 50
Total Activo circulante 12.031 2.923 204
TOTAL ACTIVO 25.461 16.146 16.359
PASIVO
Capital susctito 5.710 5.710 5.719
Reservas
Reserva Legal 1.142 1.142 1.142
Otras reservas 6.493 6.596 7.386
Beneficio del ejercicio 4.385 799 889
Dividendos a cuenta (4.282) 0 (570)
Total Fondos propios 13.448 14.247 14.566
Administraciones publicas 23 21 17
Empresas del grupo, deudores 242 1.765 1
Deudas con entidades de crédito 7.418 0 1.106
Otras deudas 4.330 113 669
Total Aceedores a corto plazo 12.013 1.899 1.793
TOTAL PASIVO 25.461 16.146 16.359
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V.2.2. Cuadro comparativo de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del
altimo ejercicio cerrado, con los dos ejercicios anteriores.

GAESCO HOLDING, S.A.
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Individuales para los ejercicios anuales
terminados al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001(auditados)
(Expresados en miles de euros)

31/12/1999 31/12/2000  31/12/2001

Rendimientos de Cartera de Valores 10.186 1.189 1.142
Otros intereses e ingresos asimilados 75 35 90

Rdos de enejenacion y otros productos

financieros 10.261 1.224 1.232
Gastos financieros a77) (26) (95)
Margen de Actividad financiera 10.084 1.198 1.137
Gastos de personal (282) (173) (170)
Servicios exteriores (399) (256) (221)
Prestacion de servicios y otros ingresos 0 0 147
Resultado de explotacion 9.403 769 893
Variaciones provisiones de la cartera de
control 19) 0 139)
Rdos procedentes de la cattera de control (8.142) (83) 0
Otros resultados extraordinarios 22 0 0
Resultados antes de impuestos 1.264 686 754
Impuesto sobre sociedades 3.121 113 135
Beneficio (pérdida) del ejercicio 4.385 799 889

Capitulo V — Pagina 71



GAESCO HOLDING, S.A. Folleto Informativo Ampliacién de Capital

V.2.3. Cuadro de financiaciéon del ultimo ejercicio cerrado con los dos
ejercicios anteriores.

GAESCO HOLDING, S.A.
Cuadros de Financiacion Individuales para los ejercicios anuales
terminados al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001
(Expresados en miles de euros)

31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001

APLICACIONES
Adquisiciones de inmovilizado 10.039 20 3.313
Inmovilizaciones financieras 10.039 20 3.313
Dividendos 9.992 0 570
Total Aplicaciones 20.031 20 3.883
Aumento del capital circulante 1.006
ORIGENES
Recursos procedentes de las operaciones 12.547 882 1.028
Beneficio del ejercicio 4.385 799 889
Variacién provisiones cartera control 19 0 139
Pérdidas procedentes cartera control 8.143 83 0
Enajenacion de inmovilizado financiero 1.835 144 242
Total Origenes 14.382 1.026 1.270
Disminucion del capital circulante 5.649 2.613

Los aumentos (disminuciones) producidos en el capital circulante son las siguientes :

31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001

Deudores 6.278 (8.612) (2.672)
Actreedores (11.956) 10.114 106
Tesoreria (529) 14 47)
Inversiones financieras temporales 57 (267) 0
Acciones propias a corto plazo 243 (243) 0
Provisiones para riesgos y gastos 258 0 0
Aumento (Disminucién) del capital circulante (5.649) 1.006 (2.613)

V.2.4. Informe de auditoria, cuentas anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas
y Ganancias y Memoria) e Informe de Gestion correspondiente al
altimo ejercicio cerrado (ver ANEXO I).

V.3. Informacién del grupo consolidado.

V.3.1. Cuadro comparativo del Balance Consolidado del dltimo ejercicio
cerrado, con los dos ejercicios anteriores.
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GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Balances de Situacion Consolidados
al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001(auditados)
(Expresados en miles de euros)
31/12/1999 31/12/2000 31/12/2001
ACTIVO
Inmovilizado material 8.503 8.651 11.074
Inmovilizado inmaterial y ficticio 461 74 626
Fdo comercio de consolidacion 0 0 400
Sdes puestas en equivalencia 0 0 400
Cartera permanente 1.932 1.984 2.823
Participaciones en empresas grupo 0 20 0
Participaciones Sdes puestas en equivalencia 149 180 409
Otros valores 1.803 1.804 2.434
Menos, provisiones (20) (20) (20)
Créditos a sdes puestas en equivalencia 0 0 98
‘Total Inmovilizado 10.896 10.709 15.021
Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0 235
Inversiones dudosas, morosas o en litigio 573 992 1.715
Menos, provisiones por insolvencias (573) (992) (1.480)
Cartera de negociacion 10.217 3.645 7.788
Acciones y participaciones 7.080 337 1.302
Valores de renta fija 3.102 3.338 6.548
Otros 35 0 0
Menos, provisiones por valoracién 0 (30) (62)
Créditos a particulares 13.253 13.332 4.435
Créditos de valores al mercado 11.293 11.427 2.640
Otros créditos y anticipos 1.960 1.905 1.795
Intemediarios financieros 18.226 12.435 15.405
Cuentas de periodificaciéon y otras 3.973 3.564 912
Cuentas de periodificacién 732 284 370
Otras cuentas 3.241 3.280 542
‘Total Activo circulante 45.669 32.976 28.775
TOTAL ACTIVO 56.565 43.685 43.796
PASIVO
Capital suscrito 5.710 5.710 5.719
Reservas 7.634 7.738 8.528
Reserva Legal 1.142 1.142 1.142
Otras reservas 6.249 6.596 7.386
Reservas de acciones propias 243 0 0
Reservas en sociedades consolidadas 6.312 7.946 11.187
Por integracion global 6.258 7.896 11.120
Puestas en equivalencia 54 50 67
Acciones propias (243) 0 0
Beneficio del ejercicio consolidado 6.020 4.040 2.063
Dividendos a cuenta (4.282) 0 (570)
Total Fondos propios 21.151 25.434 26.927
Financiacion de intermediarios financieros 7.418 0 1.105
Financiacion de particulares 16.215 9.345 11.883
Depésitos en garantia 1.568 5.174 1.256
Cuentas diversas 10.213 3.732 2.625
Cuentas de periodificaciéon 1.239 1.228 969
Otras obligaciones 8.974 2.504 1.656
Total Aceedores a corto plazo 35.414 18.251 16.869
TOTAL PASIVO 56.565 43.685 43.796
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V.3.2. Cuadro comparativo de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Consolidada del ultimo ejercicio cerrado, con los dos ejercicios
anteriores.

GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas para los ejercicios anuales
terminados al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001(auditados)
(Expresados en miles de euros)

31/12/1999 31/12/2000 31/12/2001

Intereses y dividendos de inversiones 7.086 1.912 1.603
Intereses de los pasivos (191) (459) (379)
Rdos en cartera negociacién y productos
derivados (417) (480) (501)
Comisiones percibidas 24.505 27.634 21.148
Cortetajes y comisiones satisfechas (9.368) (10.901) (8.567)
Amortizacion fondo cemercio de consolidacion 0 0 (19)
Resultado de la actividad ordinaria 21.615 17.700 13.285
Gastos de personal (3.479) (3.991) (4.277)
Gastos generales, contribuciones e impuestos (3.784) (5.246) (4.781)
Amortizaciones del inmovilizado (515) (1.604) (748)
Saneamiento y dotaciones 18 (465) (598)
Recuperacion y aplicacién de provisiones 0 0 110
Margen de explotacion 13.855 6.394 2.991
Participacién en rdos de sdes puestas en
equivalencia 21 17 15
Otros beneficios y pérdidas (8.1106) (315) (25)
Resultados antes de impuestos 5.760 6.096 2.981
Impuesto sobre sociedades 260 (2.056) (918)
Beneficio (pérdida) del ejercicio 6.020 4.040 2.063

La aportaciones de las sociedades del Grupo al beneficio consolidado de los
ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2001 y 2000 se detallan en el
Anexo VII de las Cuentas Anuales Consolidadas, que se incluyen como Anexo II
de este Folleto Informativo.
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V.3.3. Cuadro de financiacioén consolidado del ultimo ejercicio cerrado con
los dos ejercicios anteriores.

GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuadros de Financiacién Consolidados para los ejercicios anuales
terminados al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001
(Expresados en miles de euros)

31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001

APLICACIONES
Adquisiciones de inmovilizado 11.973 1.402 4.991
Inmovilizaciones materiales 1.470 718 3.025
Inmovilizaciones inmateriales 525 649 698
Inmovilizaciones financieras 9.978 35 1.268
Créditos a largo plazo 0 0 98
Dividendos 9.992 0 570
Total Aplicaciones 21.965 1.402 5.659
Aumento del capital circulante 0 4.227 0
ORIGENES
Recursos procedentes de las operaciones 14.681 5.627 2.840
Beneficio del ejercicio 6.020 4.040 2.063
Amottizaciones 515 1.604 777
Pérdidas procedentes cartera control 8.143 0 0
Otros 3 17 0
Enejenacion de inmovilizado financiero 1.875 2 0
Inmovilizaciones materiales 40 0 0
Inmovilizaciones inmateriales 0 2 0
Inmovilizaciones financieras 1.835 0 0
Total Origenes 16.556 5.629 2.840
Disminucion del capital circulante 5.409 0 2.819

Los aumentos (disminuciones) producidos en el capital circulante son las siguientes :

31/12/1999 31/12/2000  31/12/2001

Créditos a particulares 3.629 79 (8.662)
Acreedores (13.453) 17.163 1.382
Intermediarios financieros - Tesoretia 1.088 (5.791) 2.970
Cartera de negociacién 2.671 (6.572) 4.143
Acciones propias a corto plazo 243 (243) 0
Ajustes de periodificacion y otras ctas -Activo 413 (409) (2.652)
Aumento (Disminucion) del capital circualnte (5.409) 4.227 (2.819)

V.3.4. Informe de auditoria, cuentas anuales consolidadas e Informe de
Gestion consolidado correspondiente al altimo ejercicio cerrado (ver

ANEXO I).
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V4.

V.5.

V.6.

Intermediarios Financieros.

Este capitulo del balance de situacién corresponde a depodsitos a la vista y en
garantfa por operaciones en mercados organizados. Al 31 de diciembre de 2001, el
saldo de intermediarios financieros era de 15.405 miles de euros, de los cuales
12.391 miles de euros correspondia a depdsitos a la vista en euros y 3.014 miles de
euros a depositos a la vista en divisas (principalmente dolares estadounidenses y
canadienses). Estos depositos en divisa cubren basicamente posiciones en divisas
mantenidas por nuestra clientela.

Endeudamiento Financiero del Grupo.

La politica del Grupo es la autofinanciacién, cubriendo las necesidades puntuales de
tesorerfa mediante el uso de lineas de crédito a corto plazo.

Al 31 de diciembre de 2001, el saldo utilizado de lineas de crédito ascendia a 1.105
miles de euros sobre un total disponible de lineas de crédito de 6.010 miles de
euros. Al 30 de septiembre de 2002, el Grupo dispone de lineas de crédito por
importe de 8.414 miles de euros, las cuales no han sido utilizadas a dicha fecha, ya
que el saldo que se refleja en el balance consolidado a 30 de septiembre de 2002 por
importe de 989 miles de euros corresponde a saldos transitorios por operaciones de
valores (intermediacién bursatil) con instituciones financieras y que de acuerdo con
la normativa de la CNMYV se presentan en este capitulo del balance de situacion.

Evoluciéon del Fondo de Maniobra Consolidado.

La evolucién del fondo de maniobra del Grupo GAESCO en los ejercicios 1999,
2000 y 2001 se muestra a continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)

31/12/1999  31/12/2000  31/12/2001
Créditos por operaciones de valores 11.293 11.427 2.640
Financiacién por operaciones de valores (16.215) (9.345) (11.883)
Depésito en garantia por operaciones de valores (1.568) (5.174) (1.256)
Fondo de maniobra operativa bursatil (6.490) (3.092) (10.499)
Otros créditos a corto plazo 5.933 5.469 2.942
Otros acreedores a corto plazo (10.213) (3.732) (2.625)
Fondo de maniobra explotacion (10.770) (1.355) (10.182)
Tesoretia 18.226 12.435 15.405
Inversiones financieras temporales 10.217 3.645 7.788
Deudas financieras a corto plazo (7.418) 0 (1.105)
Fondo de maniobra neto 10.255 14.725 11.906

El fondo de maniobra resultante de las operaciones de valores (intermediacion
bursatil) es negativo, ya que en la intermediaciéon de compra-venta de valorese exige
provision de fondos, ocasionandose saldos transitorios netos acreedores con
contrapartida tesorerfa.

En los ejercicios 1999 y 2000, el saldo de otros créditos a corto plazo inclufa un
importe de 2.443 miles de euros, correspondiente a la cuota negativa del Impuesto
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V.7.

V.8.

sobre Sociedades del ejercicio 1999, importe que fue cobrado en el ejercicio 2001.
Asimismo, en el capitulo de acreedores a corto plazo del ejercicio 1999 incluia
dividendos a pagar a accionistas de Gaesco Holding por importe de 4.282 miles de
euros, que fueron abonados en el ejercicio 2000.

Los origenes y aplicaciones de las variaciones del fondo de maniobra del Grupo se
muestran en los cuadros de financiacién consolidados que se incluye en el apartado
V.3.3. anterior.

Riesgos de tipo de interés y de tipo de cambio.

Tal como se ha indicado anteriormente, la politica del Grupo es la autofinanciacién
y unicamente se utilizan lineas de crédito para cubrir desfases temporales de
tesorerfa en la financiaciéon de las inversiones. Por tanto, y dado que los saldos
transitorios acreedores por operaciones de valores no devengan interés, la
exposicion de riesgo en el tipo de interés no es muy significativo en la posicion
financiera del Grupo Gaesco.

La posiciéon en divisas que mantiene el Grupo se deriva de las operaciones de
compra-venta de valores que realizan nuestros clientes en mercados internacionales.
La posicion neta mantenida, principalmente en délares EE.UU, oscila alrededor de
0,5y 1, 5 millén de euros, por lo que el riesgo de tipo de cambio no tiene un
caracter significativo en la situacién financiera del Grupo vy, actualmente, no se
utilizan instrumentos de cobertura en relacién a dicho riesgo de tipo de cambio.

Saldos y transacciones con empresas del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2001, los saldos mantenidos con empresas del Grupo
Gaesco se muestra a continuacion:

(Importes expresados en miles de euros)
Saldos Saldos
Deudotes Acreedores

Gaesco Holding 60 1
Gaesco Bolsa 544
Gaesco Gestion 467
Gaesco Pensiones 1
Gaesco Fiscal 84
Gaesco Corredutria 61
Gabinete 10
AGISA BV

614 614
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Las transacciones realizadas con empresas del grupo durante el ejercicio 2001
fueron las siguientes:

(Importes expresados en miles de euros)
Ingresos Gastos

Gaesco Holding

Dividendos 1.142
Gaesco Bolsa

Comisiones petcibidas 4.503

Comisiones satisfechas 25

Alquileres 100

Otros 10
Gaesco Gestion

Comisiones satisfechas 4.503

Alquileres 37

Otros 30
Gaesco Pensiones

Alquileres 5

Otros 6
Gaesco Fiscal

Alquileres 53

Otros 30
Gaesco Correduria

Alquileres 4
Gabinete

Otros 40
AGISA BV

5.815 4.673

Las comisiones satisfechas por GAESCO GESTION a GAESCO BOLSA
corresponden a la colocacién y comercializaciéon de Instituciones de Inversion
Colectiva realizada por la red comercial de GAESCO BOLSA.
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CAPITULO VI
LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL
CONTROL DEL EMISOR

VI.1. Identificaciéon y funcién en la sociedad de las personas que se
mencionan.

VI.1.1. Miembros del Consejo de Administracion.

GAESCO HOLDING esta administrada por un Consejo de Administracion que,
segun lo dispuesto en el articulo 16 de los Estatutos Sociales, estara constituido por
un minimo de 3 y un maximo de 15 miembros, siendo en cualquier caso un nimero
impar. La eleccién de los Consejeros por la Junta General, tendra lugar en este caso,
en la forma que determina el articulo 123 de la Ley de Sociedades Anénimas, no
requiriéndose la cualidad de accionista para ser miembro del Consejo de
Administracion.

Los consejeros ejercen sus cargos durante un plazo de cinco afios, pudiendo, sin
embargo, la Junta General de Accionistas acordar su cese en cualquier momento.
Asimismo, podran ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracion.

El Consejo de Administracion elige de entre sus miembros, mediante el voto
favorable de dos tercios de sus componentes a su Presidente y , asimismo, podra
elegir mediante el voto favorable de los dos tercios de sus componentes a un
Consejero Delegado, y por mayoria simple podra elegir a dos Vicepresidentes, y a
un Secretario. El cargo de Secretario podra recaer en persona que no sea Consejero,
si bien en este caso carecera de voto en las reuniones.

Para la validez de los acuerdos del Consejo de Administracion sera preciso que se
hallen presentes o representados, al menos, la mitad mas uno de los Consejeros.
Los acuerdos se tomaran por mayoria absoluta de votos de los concurrentes, salvo
en los casos en que la Ley exija un gudrum superior.

En relacién con el funcionamiento del Consejo de Administraciéon de la Sociedad,
los Estatutos Sociales no establecen un nimero minimo de reuniones del Consejo
de Administracion al afio, limitandose a sefialar que el Consejo de Administracion
se reunira siempre que lo exija el interés de la Sociedad, convocado por su
Presidente, a iniciativa propia o a peticiéon de cualquier otro Consejero. En este
sentido, las reuniones del Consejo de Administraciéon se celebran con caracter
regular al menos dos veces al afio y, puntualmente, cuando asi lo exige la
importancia y urgencia de los casos.

Dada la estructura accionarial y la composicion del Consejo de Administracion, la
Sociedad aun no dispone de un Reglamento Interno de funcionamiento del
Consejo de Administraciéon de acuerdo con las recomendaciones establecidas en el
Coédigo de Buen Gobierno.
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El reglamento interno de conducta de GAESCO HOLDING, S.A. en el ambito de
los Mercados de Valores fue aprobado por su Consejo de Administracién con
fecha 25 de noviembre de 1995.

A fecha de 15 de noviembre de 2002, los miembros del Consejo de Administracién
de GAESCO HOLDING son siete y se relacionan en el siguiente cuadro, en el que
se indica la fecha de su primer nombramiento como Consejeros, la fecha en que
expira el mismo y la naturaleza de su cargo:

Fecha Tipo
Primer

Cargo Nombre Nombramiento Caducidad Consejero
Presidente D. Pere Perellé Pons 02/10/1987 21/06/2007 Ejecutivo
Vicepresidente D. Arturo Guillé Vivé (a) 08/09/1992 21/06/2007 Dominical
Consejero Delegado D.Joan F. Gelonch Viladegut 17/10/2001 21/06/2007 Ejecutivo
'Vocal D. Jotdi Blanch Garitonandia (b) 19/10/1993 21/06/2007 Dominical
'Vocal D. Francesc de Paula Ginart Villaret (c¢) 02/10/1987 21/06/2007 Dominical
Vocal D. Tomas Termens Navarro 17/10/2001 21/06/2007 Ejecutivo
Vocal Cartera de Inversiones CM, S.A. 24/12/1999 21/06/2007 Dominical

(representada por D.Jordi Viladot Pou)

Sectetatio no Consejero  D. Enrique Motera Guajardo 17/10/2001 sin plazo

(a) Consejero de Cabispa, S.A. Seguros de Vida y de Cabispa, S.A. Seguros Generales

(b) Directivo de Caixa d 'Estalvis Provincial de Girona 'y Consejero a propuesta de Caixa d Estalvis Provincial de Girona
(¢) Administradsor de Comercial de V alores Mobiliarios, Terrenos y Edificios, S.A.

Todos los consejeros indicados en el cuadro anterior son miembros del Consejo de
Administracion a titulo individual y se representan a si mismos, excepto Cartera de
Inversiones CM, S.A., que esta representada por D. Jordi Viladot Pou.

Los consejeros ejecutivos D.Pere Perell6 Pons y D. Joan F.Gelonch Viladegut son
altos directivos en GAESCO HOLDING y D. Tomis Termens Navarro
desempefia funciones de alta direccion en GAESCO BOLSA.

El concepto de Consejero Dominical y Ejecutivo es el siguiente:

Consejero Dominical: Consejeros que son titulares de acciones y/o
representantes de accionistas de la Sociedad u
ocupan cargos de consejeros y/o directivos en
sociedades que son titulares de acciones de la

Sociedad.(1)

Consejero Ejecutivo: Persona significada en la gestién de la Sociedad y/o
del Grupo.(1)

(1) Por el momento, la Sociedad no ha adoptado el Cidigo de Buen Gobierno, por lo que las

definiciones anteriores difieren de las recogidas en el mismo.
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VI.2.

Durante el ejercicio 2001 hubo las siguientes variaciones en la composicién del
Consejo de Administracion de GAESCO HOLDING : en fecha 17 de octubre de
2001 presentaron su dimisiéon los consejeros Coérdoba Capital, S.A. y D.Enrique
Morera Guajardo, los cuales fueron sustituidos por el sistema de cooptacion por D.
Tomas Termens Navarro y D. Joan F. Gelonch Viladegut, respectivamente.
Asimismo, en dicha fecha se nombré Secretario — no Consejero- a D. Enrique
Morera Guajardo.

En el ejercicio 2002, la totalidad de los miembros del Consejo de Administracion
presentaron su dimision a la Junta General de Accionistas celebrada el 21 de junio
de 2002, en razén de la proximidad de la fecha legal de caducidad de sus cargos.
Esta misma Junta nombré y designéd por el plazo de cinco afios a los Consejeros
que se detallan en el cuadro anterior.

VI.1.2. Directores y demas personas que asumen la gestion de la Sociedad
al nivel mas elevado.

La gestion de GAESCO HOLDING, S.A. al nivel mas elevado la desempefian
D.Pere Perell6 Pons y D. Joan F.Gelonch Viladegut.

VI.1.3. Fundadores de la Sociedad, si fue fundada hace menos de 5 aiios.

No procede, por haber sido constituida la Sociedad hace mas de cinco afios.

Conjunto de intereses en la Sociedad de las personas citadas en
apartado VI.1.

VI.2.1. Acciones con derecho de voto y otros valores que den derecho a su
adquisiciéon, de los que dichas personas sean titulares o
representantes, directa o indirectamente.

De acuerdo con la informacién que obra en poder del emisor a la fecha del 15 de
noviembre de 2002, los consejeros y altos directivos citados en el apartado VI.1
anterior que son titulares o representantes de acciones de GAESCO HOLDING
son los siguientes:

N° Acciones
Titularidad %
Directa Indirecta Total participacion Representadas
Consejeros
D. Pere Perell6 Pons 66.667 407.434 474.101 24,95% 0
D. Arturo Guill6 Vivé 1 395.381 395.382 20,81% 0
D_Joan F. Gelonch Viladegut 1 9.000 9.001 0,47% 0
D. Jordi Blanch Garitonandia 1 1 0,00% 0
D. Francesc de Paula Ginart Villaret 66.346 250.654 317.000 16,68% 0
D. Tomas Termens Navarro 3.001 29.001 32.002 1,68% 0
Cartera de Inversiones CM, S.A. 95.000 95.000 5,00% 0
231.017 1.091.470 1.322.487 69,60%
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Las titularidades indirectas por tener el control de la sociedad titular, son las

siguientes:
N° %
Consejeros Titular Acciones  participacion

D. Pere Perellé Pons Inmobiliaria Ambient, S.A. 407.434 21,44%
D. Arturo Guillé Vivé Cahispa Seguros de Vida 395.381 20,81%
D.Joan F. Gelonch Viladegut Institut de la Difusi6 de la Informacio 9.000 0,47%

D. Francesc de Paula Ginart Villaret Comercial de Valores Mobiliarios,
Terrenos y Edificios, S.A. 250.654 13,19%
D. Tomas Termens Navarro RSK, S.A. 29.001 1,53%
1.091.470 57,44%

Al 15 de noviembre de 2002, los miembros del Consejo de Administracién son
titulares, directa o indirectamente de 1.322.487 acciones, que representan el 69,6%
sobre el capital social de GAESCO HOLDING. Asimismo, los altos directivos del
Grupo GAESCO que no forman parte del Consejo de Administracion de
GAESCO HOLDING son titulares de forma directa de 7.386 acciones ( 0,39%
sobre el capital social de la sociedad).

En la ultima Junta General de Accionistas, celebrada el 21 de junio de 2.002, los
miembros del Consejo de Administracién representaban por titularidad un total de
610.104 acciones (no asistieron ni delegaron su representacion los consejeros
D.Arturo Guillé Vivé, D.Jordi Blanch Garitonandia y D.Francesc de Paula Ginart
Villaret) y por representacion delegada un total de 289.653 acciones, lo que suponia
una representacion total del 47,35% del capital social.

VI.2.2. Participaciéon de dichas personas o de las que representen, en
transacciones no habituales y relevantes de la Sociedad, en el
transcurso del ultimo ejercicio cerrado y del corriente.

Ninguna de las personas citadas en el apartado VI.1 ni de los accionistas
representados por ellas han participado ni participan en transacciones inhabituales y
relevantes de la Sociedad ni de sociedades vinculadas, en el transcurso del ejercicio
2001 ni en el corriente.

Operaciones con partes vinculadas a fecha de registro del folleto

La Sociedad mantiene unicamente con sociedades del Grupo y asociadas los saldos
y transacciones que se desglosan en las Cuentas Anuales, no habiéndose efectuado
otra transaccion significativa con las personas fisicas o juridicas vinculadas a la
Sociedad.

Asimismo, no se han realizado operaciones significativas entre las sociedades del
Grupo Gaesco con ninguna entidad en la cual los consejeros y directivos de la
Sociedad sean consejeros, administradores o accionistas significativos de las
mismas, o en las que tengan acciones concertadas o en las actien a través de
persona interpuesta.

VI.2.3. Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones devengados por los
miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccion.

De conformidad con lo establecido en el articulo 18 de los estatutos sociales de
GAESCO HOLDING:
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“El Consejo de Administracion percibira una retribucion fija anual gue serd establecida por la
Junta General Ordinaria en cada caso par el ario siguiente. El propio Consejo de Administracion
distribuird la cantidad asignada por la Junta entre sus miembros, en funcion de criterios objetivos,
de asistencia a sus reuniones y dedicacion prestada al mismo, y todo ello, sin perjuicio de los
honorarios o sueldos que alguno de sus componentes perciba en razon de sus servicios profesionales
0 vinculacion laboral, segin sea el caso.”

Las remuneraciones satisfechas por Gaesco Holding, S.A., asi como las satisfechas
por la totalidad de las empresas del Grupo Gaesco, a los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad durante el ejercicio 2001 y durante el periodo de
nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2002, se detallan en el siguiente

cuadro:
Expresado en euros
Gaesco Holding, S.A. Grupo Gaesco
Ejercicio Ejercicio
Ejercicio 2002 Ejercicio 2002
Remuneraciones 2001 (hasta 30/9/02) 2001 (hasta 30/9/02)
Dietas 8.414 0 8.414 0
Sueldos 162.273 122.939 485.233 367.516
Otras remuneraciones 0 0 0 0
Total 170.687 122.939 493.647 367.516

Tal como se indica en el apartado VI.1.2. el unico alto directivo de la Sociedad es
D. Pere Perell6 Pons, el cual forma parte del Consejo de Administracion de Gaesco
Holding en calidad de Presidente y, por tanto, remuneraciones percibidas durante
el ejercicio 2001 y durante el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre
de 2002 estan recogidas en el cuadro anterior.

VI.2.4. Importe de las obligaciones contraidas en materia de pensiones y de
seguros de vida respecto de los fundadores, miembros antiguos y
actuales del Consejo de Administracion y directivos actuales y sus
antecesores.

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones y seguros de
vida respecto de los fundadores y miembros antiguos y actuales del Consejo de
Administracién ni respecto de directivos actuales y sus antecesores.

VI.2.5. Anticipos, créditos concedidos y garantias constituidas a favor de
las mencionadas personas.

La Sociedad no tiene concedidos anticipos, créditos o garantfas en favor de
miembros actuales y antiguos del Consejo de Administracion ni a favor de los
directivos ni de sus antecesores.
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VI.2.6. Principales actividades que las personas citadas ejerzan fuera de la
Sociedad.

A continuacion se detallan los principales cargos desempefiados por los consejeros ,
a la fecha de registro de este Folleto Informativo, en entidades o compafifas ajenas
a GAESCO HOLDING, segun resulta de la informacion facilitada por aquellos:

Consejeros Cargos relevantes fuera de la Sociedad

D. Pere Perell6 Pons - Consejero de la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Barcelona

- Consejero de Prevision Sanitaria Nacional Gestion, S.A., S.G.LL.C.

- Consejero en diversas Instituciones Inversion Colectiva gestionadas
por GAESCO GESTION

D.Joan F. Gelonch Viladegut - Presidente de Gaesco Bolsa, S.V.B., S.A.
D. Arturo Guill6 Vivé - Consejero de Cahispa S.A.Seguros de Vida

- Consejero de Cahispa, S.A. Seguros Generales
D. Jordi Blanch Garitonandia - Directivo de Caixa d"Estavis Provicial de Girona
D. Tomis Termens Navarro - Consejero de Gaesco Bolsa, S.V.B., S.A.

Cartera de Inversiones CM, S.A. - Consejero de Cementos Molins, S.A.

- Consejero de Gesiuris, S.A., S.G.LL.C.
- Consejero de Compafifa General de Inversiones, S.A., S.I.M.

VIL3.

VI4.

Personas fisicas o juridicas que, directa o indirectamente, aislada
o conjuntamente, ejerzan o puedan ejercer un control sobre el
emisor, y mencion del importe de la fraccion de capital que
tengan y que confiera derecho de voto.

Ver apartado VL5 del presente Folleto Informativo. No existen pactos de
sindicacion de acciones en la Sociedad que permitan ejercer un control sobre el
capital social de la misma.

Restricciones estatutarias a la adquisicion por terceros de
participaciones en la Sociedad.

No existen preceptos estatutarios que supongan o puedan llegar a suponer una
restricciéon o una limitacién a la adquisicion de participaciones significativas en la
Sociedad por parte de terceros.
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VI.5. Participaciones significativas en el capital social de la entidad
emisora.
De acuerdo con la informacién que obra en poder del emisor al 15 de noviembre

de 2002, las participaciones significativas en el capital social de GAESCO
HOLDING, S.A. se detallan a continuacién:

N° Acciones
Titularidad %
Directa Indirecta Total participacion
Accionistas
D. Pere Perell6 Pons 66.667 407.434 474.101 24.95%
D. Arturo Guill6 Vivé 1 395.381 395.382 20,81%
D. Francesc de Paula Ginart Villaret 66.346 250.654 317.000 16,68%
Caixa d "Estalvis Provincial de Girona 283.653 283.653 14,93%
D. Joaquin M* Molins Gil 1 95.000 95.001 5,00%
416.668 1.148.469 1.565.137 82,38%

Las titularidades indirectas por tener el control de la sociedad titular, son las

siguientes:
N° %
Accionistas Titular Directo Acciones  participacion
D. Pere Perell6 Pons Inmobiliaria Ambient, S.A. 407.434 21,44%
D. Arturo Guill6 Vivé Cahispa Seguros de Vida 395.381 20,81%
D. Francesc de Paula Ginart Villaret Comercial de Valores Mobiliarios,
Terrenos y Edificios, S.A. 250.654 13,19%
D. Joaquin M* Molins Gil Cartera de Inversiones CM, S.A. 95.000 5,00%
1.148.469 60,44%

VI.6. Numero de accionistas.

Las acciones de la Sociedad no son nominativas, por lo tanto se desconoce el
numero exacto de accionistas que tiene. No obstante en la Junta General de
Accionistas celebrada el 21 de junio de 2002, el nimero de accionistas presentes y
representados fue de 18, con un quorum de asistencia a dicha Junta del 73,3% del
capital social

Asimismo, en base a la informacién recabada por la Sociedad a la Bolsa de
Barcelona con motivo de la celebracion de la citada Junta General de Accionistas, el
numero aproximado de accionistas de GAESCO HOLDING, S.A., se estima en
116, todos ellos con derecho a voto. En base a esta informacion, el cuadro de
difusién de las acciones de la Sociedad es como sigue:
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VIL.7.

VI.8.

VI.9.

N° Acciones N° Accionistas
121000 91 accionistas
1001 a 10.000 9 accionistas
10.001 2 100.000 11 accionistas
100.001 a 200.000 1 accionista
200.001 a 300.000 3 accionistas
Mais de 300.000 1 accionista

Deudas a largo plazo.

A la fecha de registro de este folleto informativo, ni GAESCO HOLDING ni sus
sociedades dependientes tienen deudas a largo plazo (plazo vencimiento supetior a
un afilo).

Clientes o suministradores significativos.

No existen clientes ni suministradores con una cifra de operaciones superior al 25
% de las ventas o compras totales de la Sociedad y/o del Grupo Gaesco.

Esquemas de participacion del personal en el capital de la
Sociedad.

No existe ningun tipo de Plan de Participaciones del personal ni de los
administradores en el capital del emisor ni Plan de opciones sobre acciones.

VI.10. Retribuciones de los auditores de GAESCO HOLDING vy

sociedades dependientes.

Durante el ejercicio 2001, las retribuciones a los auditores de las sociedades del
Grupo GAESCO (todas las sociedades del Grupo Gaesco son auditadas por
KPMG Auditores, S.L., excepto AGISA BV, que es auditada por MOORE
STEPHENS MSN BV) han ascendido a 94.127 euros, de los cuales 28.612 euros
corresponden a trabajos adicionales, distintos de los servicios de auditorfa,.
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CAPITULO VII
EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL
EMISOR

VIIL.1. Evoluciéon de los negocios de la Sociedad desde el cierre del
ultimo ejercicio.

VII.1.1. Cuadro comparativo del balance de situacion de GAESCO
HOLDING al 30 de septiembre de 2002 (No Auditado) con el
altimo balance cerrado al 31 de diciembre de 2001.

GAESCO HOLDING, S.A.
Balance de Situacion Individuales al 30 de septiembre de 2002 (intermedios)
y al 31 de diciembre de 2001
(Expresados en miles de euros)
% % Y%
30/09/2002 s/activo 31/12/2001 s/activo Variacién
ACTIVO
Inmovilizaciones financieras 16.776 99% 16.155 99% 4%
Total Inmovilizado 16.776 99% 16.155 99% 4%
Deudores 157 1% 154 1% 2%
Administraciones Publicas 156 15
Empresas del grupo 0 1
Deudores varios 1 138
Inversiones financieras temporales 0 0
Acciones propias 0 0
Tesoreria 83 0% 50 0% 66%
Total Activo circulante 240 1% 204 1% 18%
TOTAL ACTIVO 17.016 100% 16.359 100% 4%
PASIVO
Capital susctito 5.719 5.719
Reservas
Reserva Legal 1.144 1.142
Otras reservas 7.703 7.386
Beneficio del ejercicio 1.249 889
Dividendos a cuenta 0 (570)
Total Fondos propios 15.815 93% 14.566 89% 9%
Administraciones publicas 45 17
Empresas del grupo, acreedores 1.092 1
Deudas con entidades de crédito 0 1.106
Otras deudas 64 669
Total Aceedores a corto plazo 1.201 7% 1.793 11% -33%
TOTAL PASIVO 17.016 100% 16.359 100% 4%

Las variaciones mas significativas que se muestran en el cuadro comparativo
anterior se pueden resumir de la siguiente forma:
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Inmovilizaciones financieras

Los movimientos en las inmovilizaciones financieras durante el periodo de nueve
meses terminado el 30 de septiembre de 2002 han sido los siguientes:

Miles Miles
Altas de euros Bajas de euros
Adquisicién de patticipaciones Devolucién de aportaciones
37,5 % Gesiutis, S.A., S.G.ILI.C. 328 Gabinete Estudios Econémicos 12
Ampliaciones de capital
Gaesco Fiscal 305
633 12

La ampliacion de capital de Gaesco Fiscal fue totalmente suscrita y desembolsada
por Gaesco Holding. Asimismo, la devolucién de aportaciones de Gabinete de
Estudios Econémicos correspondieron a Gaesco Holding por cuando es el tnico
accionista de dicha sociedad

Deudores

El importe mas significativo dentro de este capitulo del balance de situaciéon al 30
de septiembre de 2002 corresponde al importe a cobrar de Hacienda Puablica de 156
miles de euros por la cuota negativa del Impuesto sobre Sociedades consolidado del
ejercicio 2001.

Empresas del grupo, acreedores

La composiciéon de los saldos acreedores con empresas del grupo al 30 de
septiembre de 2002 es la siguiente:

- Pagaré a favor de Gaesco Bolsa por importe de 843 miles de euros, que vence
el 30 de noviembre de 2002 y devenga un tipo de interés del 5% anual.

- El saldo restante de 249 miles de euros corresponde a los importes que Gaesco
Holding, como sociedad dominante de Grupo Consolidado fiscal, debe abonar
a las sociedades dependientes que presentaron una cuota negativa del Impuesto
sobre Sociedades Individual en el ejercicio 2001.

Deudas con Entidades de Crédito

En el mes de abril de 2002, la Sociedad cancel6 la linea de crédito por importe de
2.400 miles de euros, que disponia para la financiacién de las necesidades puntuales
de tesoreria, cubriendo dichas necesidades con la financiacion de sociedades del
Grupo.

Otras Deudas
Al 31 de diciembre de 2001, el saldo de otras deudas inclufa dividendos a pagar por

importe de 570 miles de euros, los cuales han sido abonados en el mes de julio de
2002.
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VIL.1.2. Cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias de
GAESCO HOLDING correspondientes al periodo de nueves
terminado en 30 de septiembre de 2002 y 2001 (No auditados).

GAESCO HOLDING, S.A.
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Individuales para los periodos
de nueve meses terminado al 30 de septiembre de 2002 y 2001 (intermedios)
(Expresados en miles de euros)
0 0

30/09/2002  30/09/2001 Variacion

Rendimientos de Cartera de Valores 1.468 902 63%
Otros intereses e ingresos asimilados 3 98 -97%

Rdos de enejenacion y otros productos

financieros 1.471 1.000 47%
Gastos financieros (21) (78) -73%

Margen de Actividad financiera 1.450 922 57%
Gastos de personal (129) (128) 1%
Servicios exteriores (72) (173) -58%
Prestacion de servicios y otros ingresos 0 0

Resultado de explotacion 1.249 621 101%
Variaciones provisiones de la cartera de
control 0 0
Rdos procedentes de la cartera de control 0 0
Otros resultados extraordinarios 0 0

Resultados antes de impuestos 1.249 621 101%
Impuesto sobre sociedades

Beneficio (pérdida) del ejercicio 1.249 621 101%

Los resultados de la cartera de valores representan en su totalidad dividendos
percibidos de las sociedades del Grupo y que en periodo terminado en 30 de
septiembre de 2002 corresponden a Gaesco Bolsa por un importe de 698 miles de
euros y a Gaesco Gestion por un importe de 770 miles de euros.

VII.1.3. Cuadro comparativo del balance de situacién consolidado al 30 de
septiembre de 2002 (No Auditado) con el ultimo balance
consolidado cerrado al 31 de diciembre de 2001.
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GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Balance de Situacion Consolidados al 30 de septiembre de 2002 (intermedios)
y al 31 de diciembre de 2001
(Expresados en miles de euros)

0 0 0 0 O/U
30/09/2002 s/activo 31/12/2001 s/activo  Variacién

ACTIVO
Inmovilizado material 10.743 26% 11.074 25% -3%
Inmovilizado inmaterial y ficticio 920 2% 626 1% 47%
Fdo comercio de consolidacion 369 1% 400 1% -8%

Sdes puestas en equivalencia 369 400
Cartera permanente 3.142 8% 2.823 6% 11%
Participaciones Sdes puestas en equivalencia 734 409
Otros valores 2.428 2.434
Menos, provisiones (20) (20)
Créditos a sdes puestas en equivalencia 102 98 0% 4%

Total Inmovilizado 15.276 37% 15.021 34% 2%

Inversiones dudosas, morosas o en litigio 92 0% 235 1% -61%
Inversiones dudosas, morosas o en litigio 1.684 1.715
Menos, provisiones por insolvencias (1.592) (1.480)
Cartera de negociacion 7.169 17% 7.788 18% -8%
Acciones y participaciones 2314 1.302
Valores de renta fija 5.173 6.548
Menos, provisiones por valoracién (318) (62)
Créditos a particulares 7.227 17% 4.435 10% 63%
Créditos de valores al mercado 4.707 2.640
Otros créditos y anticipos 2.520 1.795
Intemediarios financieros 9.746 24% 15.405 35% -37%
Cuentas de periodificaciéon y otras 1.917 5% 912 2% 110%
Cuentas de periodificacién 1.190 370
Otras cuentas 727 542

Total Activo circulante 26.151 63% 28.775 66% -9%

TOTAL ACTIVO 41.427 100% 43.796 100% -5%

PASIVO
Capital suscrito 5.719 14% 5.719 13% 0%
Reservas 9.710 23% 8.528 19% 14%

Reserva Legal 1.144 1.142
Otras reservas 8.566 7.386
Reservas de acciones propias 0 0
Reservas en sociedades consolidadas 11.498 28% 11.187 26% 3%
Por integracion global 11.424 11.120
Puestas en equivalencia 74 67
Acciones propias 0 0
Beneficio del ejercicio consolidado 830 2% 2.063 5% -60%
Dividendos a cuenta (570)

Total Fondos propios 27.757 67% 26.927 61% 3%
Intereses de Socios Externos 0 0% 0 0%
Financiacion de intermediarios financieros 593 1% 1.105 3% -46%
Financiacién de particulares 7.582 18% 11.883 27% -36%
Depésitos en garantia 3.036 7% 1.256 3% 142%
Cuentas diversas 2.459 6% 2.625 6% -6%

Cuentas de periodificacién 830 969

Otras obligaciones 1.629 1.656
Total Aceedores a corto plazo 13.670 33% 16.869 39% -19%
TOTAL PASIVO 41.427 100% 43.796 100% -5%
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Las variaciones mas significativas que se muestran en el cuadro comparativo
anterior se pueden resumir de la siguiente forma:

Inmovilizado

El incremento del saldo del inmovilizado inmaterial y ficticio se debe a las
inversiones realizadas en aplicaciones informaticas que se detallan el apartado
IV.5.2. anterior.

Cartera permanente

El aumento del capitulo de participaciones en sociedades puestas en equivalencia se
debe a la adquisicion del 37,5 % del capital social de Gesturis, S.A., S.G.LIL.C.

Créditos de particulares, Financiacion de particulares y Depositos en
garantia

Estos capitulos del balance de situacion consolidado reflejan los saldos transitorios
de clientes por operaciones de compra-venta de valores, por tanto, las variaciones
de los mismos estan afectados por situaciones puntuales, por el nivel de actividad
de la operativa de intermediacién, por el grado volatilidad de los mercados
financieros, etc. Al 30 de septiembre de 2002 estos saldos experimentaron
importantes variaciones con respecto al 31 de diciembre de 2001 debido a la alta
volatilidad existente en aquellas fechas, que supuso un incremento en la posicion
deudora de los clientes asi como de las garantfas exigidas por sus posiciones en
cartera.

Intermediarios financieros

La disminucién de la tesoreria con respecto a 31 de diciembre de 2001 es debida
principalmente a las adquisiciones de inmovilizado y cartera permanente asi como a
la financiacion temporal de las posiciones mantenidas por los clientes indicada en el
apartado anterior.

Cuentas de periodificacion y otras
La mayor parte de las cuentas de periodificacion reflejan ingresos y gastos de

caracter anual que se periodifican a lo largo del ejercicio y, por tanto, los importes
periodificados disminuyen en la fecha de cierre del ejercicio.
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VII.1.4. Cuadro comparativo de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidadas correspondientes al periodo de nueves terminado en
30 de septiembre de 2002 y 2001 (No auditados).

GAESCO HOLDING, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas para los periodos
de nueve meses terminado al 30 de septiembre de 2002 y 2001 (intermedios)
(Expresados en miles de euros)
%
30/09/2002 30/09/2001 Variacién

Intereses y dividendos de inversiones 928 1.396 -34%
Intereses de los pasivos (159) (277) -43%
Rdos en cartera negociacién y productos
derivados (220) (227) -3%
Comisiones percibidas 13.566 16.125 -16%
Corretajes y comisiones satisfechas (5.892) (6.437) -8%
Amortizacién fondo cometcio de consolidacién (31) 0
Resultado de la actividad ordinaria 8.192 10.580 -23%
Gastos de personal (3.312) (3.398) -3%
Gastos generales, contribuciones e impuestos (2.753) (3.707) -26%
Amortizaciones del inmovilizado (758) (539) 41%
Saneamiento y dotaciones (151) (88) 72%
Recuperacion y aplicacion de provisiones 42 24 75%
Margen de explotacion 1.260 2.872 -56%
Participacién en rdos de sdes puestas en
equivalencia 11 @)
Otros beneficios y pérdidas 6 o) -220%
Resultados antes de impuestos 1.277 2.860 -55%
Impuesto sobre sociedades (447) (1.001) -55%
Beneficio (pérdida) del ejercicio 830 1.859 -55%

Intereses y dividendos de las inversiones

La disminucién de los intereses y dividendos de las inversiones al 30 de septiembre
de 2002 con respecto a igual periodo del ejercicio anterior se debe al decremento en
las remuneraciones de las posiciones de liquidez, a la disminucién de los intereses
cobrados a los clientes por los saldos deudores asi como a la disminucién de los
dividendos distribuidos por las Sociedades Rectoras de la Bolsa de Barcelona y
Madrid.

Intereses de los pasivos

La variaciéon en los intereses de los pasivos se debe principalmente a la disminucion
de la utilizacion de lineas de crédito con respecto al 30 de septiembre de 2001.

Comisiones percibidas y satisfechas

En el apartado VII.1.5. se muestra comparativo de las comisiones percibidas por
linea de actividad en el perfodo de nueve meses terminado en 30 de septiembre de
2002 con respecto a igual periodo del ejercicio anterior. Como se puede observar,
en dicho cuadro, la disminucién de las comisiones percibidas se debe
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fundamentalmente al decremento de la actividad de intermediacién bursatil
ocurrida en el ejercicio 2002 en todo el sector.

Los corretajes y comisiones satisfechos en el periodo de nueve meses terminado en
30 de septiembre de 2002 representan un 43 % con respecto a las comisiones
percibidas, en comparacion al 40 % de igual periodo del ejercicio anterior. Este
aumento porcentual es debido fundamentalmente al incremento en el ejercicio 2002
de las aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones.

Gastos generales, contribuciones e impuestos

La disminucién de gastos generales, contribuciones e impuestos es resultado de la
politica de contencién de gastos llevada a cabo en el ejercicio 2002, que ha afectado
especialmente a los gastos de comunicaciones y servicios externos.

Saneamiento y dotaciones- Recuperacion y aplicacion de provisiones

En estos capitulos de la cuenta de pérdidas y ganancias se reflejan los dotaciones y
recuperaciones de la provision de saldos de clientes morosos.

VIIL.1.5. Cifra de negocios del Grupo Consolidado en los primeros nueve
meses del ejercicio 2002.

A continuacién se muestra un cuadro comparativo de la cifra de negocios
(comisiones percibidas) por las Sociedades del GRUPO GAESCO durante los
primeros nueve meses del ejercicio 2002 con respecto al mismo periodo del
ejercicio anterior.

(Importes expresados en miles de euros)
30/09/2002 % 30/09/2001 % % Variacion
Comisiones

Colocacién, gestion y prestacion servicios
alIL.CyF.P. 6.390 47% 6.593 41% -3%
Intemediacion bursatil 5.822 43% 7.862 49% -26%
Colocacién emision valores 1 0% 27 0% -96%
Gestion carteras 403 3% 478 3% -16%
Depésito y anotacion de valores 319 2% 372 2% -14%
Bonificaciones Bolsa y otras comision: 290 2% 249 2% 16%
Asesoramiento fiscal y contable 144 1% 273 2% -47%
Otros ingresos por prestacion servicio 197 1% 271 2% -27%
Total comisiones percibidas 13.566  100% 16.125  100% -16%

Al 30 de septiembre de 2002, los patrimonios gestionados y/o asesorados o
depositados en custodia por las empresas del Grupo asciende a 1.310.661 miles de
euros, de los cuales 372.455 miles de euros corresponden a depositaria y 938.206
miles de euros corresponden a gestion, administraciéon o asesoramiento de
patrimonios.
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VIIL.2.

VII.1.6. Tendencias recientes y significativas en relacion con la demanda.

Tanto el ejercicio 2001 como el ejercicio actual viene caracterizado por un
constante deterioro de la situacién econdmica internacional, que tras un ciclo de
crecimiento empez6 a dar muestras de cansancio a finales del ejercicio 2000. Esta
situacion se vio agravada con el ataque terrorista del 11 de septiembre en Nueva
York asi como otros hechos econémico y politicos (crisis en Argentina y Brasil,
tensién en Oriente Medio, caso Gescartera, Emron, etc), los cuales, ademas de
profundizar en la tendencia bajista que mostraban los mercados, han afiadido caidas
bruscas en las cotizaciones e incertidumbres en los inversores.

Este entorno que estd afectando a todos los inversores esta incidiendo
especialmente a los inversores particulares que ante una situacion de tanta
volatilidad han decido por adoptar una posicion mas conservadora y expectante,
manteniendo sus inversiones y, por tanto, reduciendo el nivel de su operativa y
actividad.

La evoluciéon de los negocios del Grupo GAESCO evidentemente no ha sido ajena
a esta situacién de los mercados financieros y, por tanto, el volumen de actividad
medido en términos de comisiones percibidas en el periodo de nueve meses
terminado en 30 de septiembre de 2002 ha disminuido un 16 % con respecto a
igual periodo del ejercicio anterior, tomando en consideraciéon que el volumen de
actividad del ejercicio anual 2001 ya disminuyé un 23,5 % con respecto al ejercicio
anual 2000.

Estos decrementos en las comisiones percibidas se corresponden con las sufridas
por todo el sector de empresas de servicios de inversion.

En los primeros nueve meses del ejercicio 2002 el total de comisiones percibidas ha
alcanzado la cifra de 13.566 miles de euros, de las cuales aproximadamente un 51%
corresponde a actividades de intermediacion bursatil, un 47% a tasas de gestioén de
Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones y el resto a
asesoramiento y prestacion de servicios. A pesar de la reduccion de los costes de
estructura realizada en el ejercicio 2002, la disminucién del volumen de negocio ha
supuesto que los beneficios consolidados antes de impuestos hayan pasado de
2.860 miles de euros al 30 de septiembre de 2001 a 1.277 miles de euros al 30 de
septiembre de 2002.

Perspectivas de la Sociedad y de las sociedades del Grupo.

En aplicacién de lo previsto en la Orden Ministerial del 12 de julio de 1993, por la
que se desarrolla el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, se hace constar
expresamente que el contenido de este apartado se refiere a previsiones,
estimaciones o perspectivas susceptibles de ser realizadas o no.

VIIL.2.1. Perspectivas comerciales, industriales y financieras.

Tal como se ha destacado en el apartado anterior, las perspectivas para el ejercicio
2002 no son muy optimistas, por lo que la estrategia actual del Grupo GAESCO se
centra en mantenerse en rentabilidades positivas, a lo que ha de contribuir las
importantes inversiones realizadas en los ultimos ejercicios que han permitido una
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mejora en la eficiencia de los servicios prestados asi como en la ampliacién de la
gama y calidad de los mismos (por ejemplo, en el ejercicio 2002 se ha desarrollado
una nueva web GAESCO con mayores y mejores prestaciones)

VII.2.2. Politica de distribucion de resultados.

La politica de distribucién de resultados del GAESCO HOLDING es repartir una
parte del beneficio del ejercicio en base a la capacidad de las sociedades del Grupo
para autofinanciar los proyectos de inversion y expansion que se acometen y
supeditado al mantenimiento de unos altos niveles de solvencia y liquidez acordes
con las exigencias requeridas por las actividades desarrolladas.

A la fecha de registro de este Folleto Informativo, no existe ningin acuerdo en
relacién a futura distribucion de dividendos con cargo a resultados del ejercicio
2002 y/o reservas de libre disposicion.

VII.2.3. Politicas de inversion.

A la fecha de registro de este Folleto informativo, no existen compromisos
adquiridos ni planes aprobados para la realizacién de inversiones significativas,
excepto de las detalladas en el apartado IV.5.2 de este Folleto.

VII.2.4. Politica de dotacidon a las cuentas de amortizacion.

En el ejercicio 2002 no se han producido modificaciones en los criterios de
amortizacion aplicados a los elementos del inmovilizado con respecto a los que se
detallan en las cuentas anuales individuales y consolidadas del GAESCO
HOLDING, que se adjuntan en el Anexo L.

VII.2.5. Politicas de ampliacion de capital.

Aparte de la ampliacion de capital objeto de este Folleto informativo, no existe
acuerdos de futuras ampliaciones del capital social de GAESCO HOLDING.

VII.2.6. Politicas de emision de obligaciones y de endeudamiento general a
medio y largo plazo.

La politica del Grupo Gaesco es la autofinanciacion del desarrollo de sus
actividades y de los proyectos de inversion y, por tanto, no existe a la fecha de
preparacion de este Folleto informativo la prevision de emisiéon de obligaciones ni
obtener o utilizar lineas de crédito o préstamos bancarios.

Barcelona, 15 de noviembre de 2002

Pere Perell6 Pons
Presidente
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ANEXO I

COPIA DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME
DE GESTION DE GAESCO HOLDING ,S.A.
(INDIVIDUALES) Y GAESCO HOLDING Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES (CONSOLIDADAS)
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2001, ASI COMO
LOS RESPECTIVOS INFORMES DE AUDITORIA
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ANEXO II

ACUERDOS DE EMISION ADOPTADOS POR LA JUNTA
GENERAL DE ACCIONISTAS Y POR EL CONSE]JO DE
ADMINISTRACION
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