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informe de gestion

En los ultimos meses de 2002 parece que la economia internacional se ha recu-
perado de la tendencia bajista que se ha observado en los dos Gltimos afios.
Aunque las expectativas de reactivacion se han retrasado, se esta extendiendo
la idea de que lo peor ya ha pasado. No obstante, la incertidumbre continGa pre-
sente a causa de los riesgos que existen en la situacion internacional.

Los EE.UU. lideran la lenta recuperacion de la economia mundial. La econo-
mia norteamericana ha registrado varias oscilaciones en su crecimiento en el
afio 2002. Durante el primer trimestre crecié un 5%, un 1,3% en el segundo,
un 4% en el tercero y un 1,4% en el cuarto. El PIB norteamericano ha aumen-
tado un 2,4% en 2002, superando el 0,3% registrado en el ejercicio preceden-
te. Las dudas aparecen cuando se observa que esta recuperacion economica se
ha debido principalmente a los estimulos fiscales por parte del Gobierno norte-
americano y a una agresiva politica monetaria, factores que no se pueden man-
tener a medio plazo. A pesar de ello se espera que la tonica de suave recupe-
racion se mantenga en el 2003.

Por otro lado, la situacion en la Union Europea es bastante diferente. Si bien
nunca ha entrado en recesion como lo hizo la economia estadounidense en 2001,
si que su crecimiento es muy inferior al del otro lado del Atlantico. Las previ-
siones de la Comision Europea apuntan que la UE crecera sélo un 1% en 2002,
siendo el sector exterior el Unico que tira de la economia. La

zona euro mantendra un comportamiento similar con una EVOLUCION PRECIO PETROLEO
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América del Sur la situacion econo-

mica también ha sido complicada por sus problemas econémicos, politicos y
sociales.

En los mercados financieros merece destacarse las actuaciones agresivas de
politica monetaria de la Reserva Federal norteamericana primero, en el mes de
octubre, y el Banco Central Europeo despueés, rebajando medio punto los tipos
de interés de Estados Unidos y de la zona euro. Al otro lado del Atlantico los
tipos federales se han situado en el 1,25%, el nivel méas bajo del precio del dine-
ro desde julio de 1961. Por otra parte, en la eurozona se han situado en el 2,75%.

El afio 2002 puede que sea recordado por los inversores como uno de los peo-
res de la historia bursatil. Algunos mercados, como el aleman, el francés o el
espafiol, han sufrido pérdidas anuales que algunos jamas habian vivido en
otros ejercicios. La crisis econdmica, las tensiones geopoliticas, el fracaso de
la nueva economia, han sido factores que han hecho mella en los mercados
bursatiles mundiales. Las pérdidas de los grandes indices han ido desde un
15% hasta un 45%. En Europa, el Dax alemén ha caido un 43,9%, el Cac fran-
cés un 33,7% y el Ibex espafiol un 28,1%. En EE.UU., el Dow Jones refleja-
ba una disminucién del 16,8% (que pasada a euros es de 29,4%) y el Nasdaq
del 31,5% (41,9% en euros).

La economia espafiola crecid el 2% en el 2002 en un contexto exterior domi-
nado por la incertidumbre politica y econémica. El aumento del PIB ha sido
inferior al ejercicio precedente, donde la actividad econémica incrementd el
2,7%, pero muy superior al estimado del 1% para la media de la Unidn
Monetaria, lo que permitird a Espafia seguir avanzando en el proceso de con-
vergencia real con los paises del area.

La inflacion ha sido el dato mas negativo de la economia espafiola al situarse
en el 4%, lejos del 2,3% alcanzado en la eurozona. El crecimiento del empleo
se ha situado en el 1,3% en el 2002 pero la tasa de paro ha subido hasta el
11,5% por la elevada incorporacion de la poblacion al mercado de trabajo.
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ACTIVIDAD DE INVERPYME

El objeto social de Inverpyme, S.A. consiste en la toma de participacion en
empresas en proceso de expansion o reestructuracion que precisen aporte de
nuevo capital y en el asesoramiento en proyectos de inversion y su financiacion,
asi como en el apoyo a la reorganizacion interna de la empresa y el seguimien-
to permanente de su evolucion. La permanencia de la participacion viene
determinada, por lo tanto, por la evolucion de la empresa, del mercado de sus
productos y de su propia posicion en el sector. Siendo el objetivo final de
Inverpyme la obtencién de una buena rentabilidad para el accionista.

Una constante en su trayectoria ha sido el impulso de actividades industria-
les y comerciales aportando conocimientos e introduciendo nuevas técnicas
con el fin de mejorar la organizacion empresarial, potenciar su desarrollo tec-
noldgico, incrementar su rentabilidad y coordinar sus recursos, esfuerzos e
inversiones.

2.1. Tipos de sociedades en las que se pretende participar
y criterios de seleccion

El objetivo de Inverpyme es la pequefia y mediana empresa que configura una
parte muy importante del tejido empresarial espafiol.

Debido a las propias limitaciones asociadas con la empresa familiar (recursos
financieros, personales y de gestion), la aportacion de Inverpyme puede resul-
tar muy beneficiosa tanto en lo que se refiere a la financiacion de proyectos de
expansion como a la profesionalizacion de la gestion. Los criterios de seleccion
tienen muy en cuenta el destino de las inversiones, el plan de expansion pro-
puesto y el grado de compromiso de los socios.

No se han establecido porcentajes maximos de participacion en el capital de
las compafiias. Sin embargo, si que existe una clara vocacion minoritaria en la
que la gestion continta en manos de los accionistas mayoritarios, sin perjuicio
de casos concretos en que la posicion mayoritaria beneficie el futuro de la
compaiiia.

Pero, por otro lado, si que se han establecido unos criterios generales de pro-

teccion de participaciones minoritarias que permiten tomar parte en aquellas
decisiones que afectan de forma significativa a la compafiia.
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Inverpyme realiza las inversiones con un caracter temporal y con la clara inten-
cion de dar liquidez a su inversion en un periodo de entre tres y seis afios. La
definicion del periodo va ligada a cada una de las inversiones y al plan de nego-
cio disefiado.

Las inversiones realizadas por la Sociedad tienen ya descrito, en el acuerdo ini-
cial, el modo de desinversion para asegurar de esta manera la liquidez de las
inversiones realizadas. Existe una voluntad de negociar con caracter preferen-
te con el accionista mayoritario o del equipo directivo para que en el caso de
que fuera de su interés, adquiera la participacion que Inverpyme posee.

Las inversiones se realizan directamente como aportaciones de capital y/o en
algunos supuestos como prestamos participativos. Cualquier otra formula de
inversion debe ser especificamente aprobada por el Consejo de Administracion.

Uno de los objetivos de Inverpyme es ayudar a las pequefias y medianas empre-
sas a llevar a cabo sus planes de expansion. De forma paralela, la aportacion de
la Sociedad puede complementarse con una colaboracion més directa en la ges-
tion de la compariia o de determinados aspectos de la misma. Esta participa-
cion se decide para cada caso en concreto y suele estar sujeta a una determi-
nada remuneracion.

Los servicios aportados por Inverpyme dependen de la naturaleza de las inver-
siones y, en cualquier caso, se participa en la toma de decisiones estratégicas a
través de la participacion en el Consejo de Administracion de las empresas par-
ticipadas, y del Consejo Asesor en el caso de los préstamos participativos.

En todas las inversiones que se realizan, Inverpyme esta representada en el
Consejo de Administracion de la Sociedad por al menos un miembro.
Asimismo, se someten a la aprobacion del Consejo de Administracién con un
quorum reforzado (que implique necesariamente la aprobacion por parte de
Inverpyme) determinadas materias que, por su propia naturaleza, tengan una
especial relevancia en el funcionamiento de la compafiia.

Inverpyme ha iniciado los trdmites para ser inscrita en la Comision Nacional
del Mercado de Valores como una Sociedad de Capital Riesgo. La conversion a
Sociedad de Capital Riesgo permitird unos beneficios fiscales en el Impuesto
de Sociedades (exencion del 99% de la base imponible que corresponda a
incrementos de patrimonio que se obtengan de la enajenacion de acciones o
participaciones de sociedades participadas a partir del segundo afio de anti-
guedad y hasta el duodécimo; deduccion del 100% de los dividendos percibi-
dos de las sociedades participadas), en el Impuesto sobre Transmisiones y
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Actos Juridicos Documentados (exencion del impuesto devengado como conse-
cuencia de operaciones de constitucion, ampliacion, fusion y escision de
empresas de capital riesgo) y en el Impuesto sobre el Valor Afiadido (la activi-
dad de gestion de activos de las sociedades de capital riesgo esta exenta de este
impuesto).

2.2. El balance en el ejercicio 2002

En el Activo la rubrica de inmovilizaciones financieras ha alcanzado la cifra de
8.177 miles de euros, después de provisiones, y recoge las participaciones en
empresas que mantenia Inverpyme a 31 de diciembre de 2002.

En este afio se ha desinvertido en SATI, Sociedad Andénima Tejidos Industriales,
Cultivos Agroforestales Eccowood, S.A. y European Institute for Health Care,
S.L., y ademas se ha incrementado la inversion en algunas de las empresas que
ya existian en cartera tales como Serpyme, S.A. y Hermes Logistica, S.A., en esta
ultima como consecuencia del proceso de reestructuracion llevado a cabo con-
juntamente con la Compafiia Trasmediterranea. También se ha realizado una
nueva inversion en la empresa Parking Service, S.A.

En el apartado de créditos y fianzas a largo plazo, dentro de la misma rubrica
de inmovilizaciones financieras, con importe de 2.667 miles de euros se inclu-
ye los préstamos participativos vigentes a final de ejercicio correspondientes a
las empresas EDV Packaging Solutions, S.L., Genebre, S.A., Mercier &
Tirado, S.L. y Serpyme, S.A. y a los efectos a cobrar que Inverpyme obtuvo
como parte del precio por las desinversiones realizadas durante 2002 (1.580
miles de euros).

En la rabrica de activo circulante, y mas concretamente en la cuenta de deu-
dores, con importe de 1.162 miles de euros, se incluyen, entre otros, los efec-
tos a cobrar a corto plazo que la compafiia obtuvo por las desin-
versiones efectuadas en 2002. En la cuenta de inversiones
financieras temporales, también dentro del activo circulante,
hay los préstamos participativos con un cobro inferior a un afio
y que ascienden a 561 miles de euros.

En el Pasivo el capital suscrito alcanza los 7.828 miles de euros. Las
reservas ascienden a 2.789 miles de euros y el resultado del ejercicio
ha sido positivo en 1.109 miles de euros del cual se ha distribuido un
resultado a cuenta de 313 miles de euros. Por todo ello los

fondos propios suman 11.413 miles de euros.




La Sociedad dispone de un capital de 7.828.003 euros, integramente suscrito y
desembolsado, dividido en 7.828.003 acciones de 1 euro de valor nominal. Las
acciones, que tienen el mismo valor nominal y conceden los mismos derechos,
estan representadas por medio de anotaciones en cuenta y se rigen por lo pre-
visto en la normativa del mercado de valores. La entidad encargada de su lle-
vanza es el Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores de la Bolsa de
Barcelona. Inverpyme cotiza en la Bolsa de Barcelona en virtud de los acuer-
dos adoptados por la Junta General Extraordinaria celebrada el 7 de febrero de
2001 y aprobada su admision el 2 de julio de 2001.

Se debe sefialar que no existen operaciones de autocartera. Por otro lado, no se
han realizado inversiones de 1+D durante el ejercicio.

2.3. La cuenta de explotacién en el ejercicio 2002

La cuenta de explotacion de Inverpyme, en el afio 2002, presenta un beneficio
después de impuestos de 1.109 miles de euros. En el Consejo de
Administracion celebrado el 12 de diciembre de 2002 se aprobd el reparto de
dividendos a cuenta de un 25% del beneficio neto previsto de la Sociedad.

Dentro de la rubrica «resultados de enajenacion y otros productos financieros»,
con un importe de 1.824 miles de euros, se recoge el saldo positivo generado
por las ventas de las participaciones accionariales en las que Inverpyme tiene
participacion, asi como los intereses de los préstamos participativos y los divi-
dendos recibidos.

El resultado de explotacion ha ascendido a 1.672 miles de euros.
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INVERSIONES

El objetivo de la Sociedad es financiar proyectos de expansion en pequefias y
medianas empresas con baja capitalizacion e importantes perspectivas de cre-
cimiento. No se excluye ningun tipo de sector pero se han identificado unos mas
sensibles que, por sus elevadas tasas de crecimiento, son especialmente atrac-
tivos: alimentacion, energia, farmacéutico, logistica y transporte, nuevas tecno-
logias, turismo y ocio.

Las inversiones a realizar se centran en empresas que tengan la sede central
localizada en Espafia. Asimismo y sin que esto suponga un criterio excluyen-
te, las inversiones se realizan preferentemente en el Nordeste peninsular y en
las Islas Baleares.

No se han establecido porcentajes maximos de participacion en el capital de
las compafiias. Sin embargo, si que existe una clara vocacion minoritaria en la
que la gestion continde en manos de los accionistas mayoritarios, sin perjuicio
de casos concretos en que la posicion mayoritaria beneficie el
futuro de la compafiia.

Inverpyme realiza las inversiones con un caracter
temporal y con la clara intencion de dar liquidez
a su inversion en un periodo de entre tres y seis
afios. La definicion del periodo va ligada a
cada una de las inversiones y al plan de nego-

cio disefiado. Las inversiones se realizan
directamente como aportaciones de capital

y/o en algunos supuestos como préstamos
participativos.
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3.1. Inversiones actuales
a) Participaciones accionariales

«Parc Santa Clotilde, S.A.» se constituy6 en 1991 para el desarrollo urba-
nistico de una finca de 50 Ha. en la Costa Brava entre las poblaciones gerun-
denses de Lloret de Mar y Blanes. Inverpyme, S.A. ha tenido una participacion
que ascendia al 47,45% en el momento de la venta de la totalidad de los terre-
nos que se produjo a finales del ejercicio 2000. En el primer trimestre de 2001,
Inverpyme adquirié 35.700 acciones de Parc Santa Clotilde, S.A. con lo que
elevaba su participacion al 76,80%, esta compra se financi6 con la tesoreria de
la sociedad. Mediante acuerdo de la Junta General de Accionistas celebrada el
25 de junio del 2002 se aprobo la reduccion de capital de dicha compafiia hasta
dejarlo en un valor de 183.859 euros. Con posterioridad a esta operacion,
Inverpyme compré acciones hasta adquirir el 77,8% de las acciones que osten-
taba a 31 de diciembre de 2002.

«Boi Taull, S.A.», empresa que ha introducido y ha implantado en Espafia el
nuevo concepto de «mountain resort». Este concepto define un nuevo tipo de
oferta turistica consistente en consolidar un complejo turistico de montafia en
la Vall de Boi (Pirineo de Lleida) buscando la perfecta combinacion entre el
entorno natural, un desarrollo continuo y
controlado de actividades de ocio, cultu-
rales y deportivas, unos servicios comple-
tos de gran calidad y un trato familiar y
personalizado. La sociedad es propietaria
de los terrenos donde se ubican las insta-
laciones.

En el afio 2000, el roménico de la Vall de
Boi fue declarado Patrimonio de la
Humanidad por parte de la UNESCO, lo
cual supone una especial proyeccion
mundial del entorno del Resort. Es evi-
dente que este hecho ha aumentado aln
mas el atractivo turistico de la zonay le va
a dar un gran conocimiento en un mayor
ambito. Los principales servicios ofreci-
dos por la compafiia son:
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— Boi Talll Resort es la unica estacion de los
Pirineos donde se puede esquiar a 2.750 m de
altitud. El nimero de remontes en la actualidad es
de 15. El desnivel esquiable total de la estacion es
de 9.320 m y un dominio esquiable en explotacion
de 550 ha. y 42 km de pistas. Posee 151 cafiones
de nieve artificial con una superficie de inniva-
cién automatica de 42 ha.

— También es destacable el Parque Infantil de Nieve, ubicado a pie de pistas,
con todas las comodidades y servicios para que los mas pequefios puedan dis-
frutar de la nieve.

— EI ndmero de establecimientos hoteleros asciende a 4, el de apartamentos
a 126, el de restaurantes a 6, y el de bares y cafeterias, a 11.

Los recursos propios de la compafiia a final del ejercicio 2001/2002 eran de
21,9 millones de euros.

La participacion de Inverpyme en esta sociedad a 31 de diciembre de 2002
asciende al 4,1%. Inicialmente, en 1993 el porcentaje de acciones adquirido
fue del 17,75%, pasando al actual después de diferentes operaciones de
ampliacion de capital (principalmente una operacion de capitalizacion de la
deuda llevada a cabo en el 2001) a las que Inverpyme no acudio.

«Hermes Logistica, S.A.» es una empresa lider
en el almacenaje, transporte y distribucion de mer-
cancias perecederas, principalmente alimentos, en
condiciones de temperatura controlada (de —18°C
a +12°C), desarrollando su actividad entre la
Peninsula y las Islas Baleares. Tiene una cartera
de clientes muy fidelizada, figurando en ella las
firmas mas importantes del sector de la alimenta-
cion, principalmente del sector lacteo y sus deri-
vados. La empresa se halla ubicada en la Zona de
Actividades Logisticas (ZAL) de Barcelona con
naves frigorificas en Barcelona, Valencia, Palma
de Mallorca, Ibiza y Menorca.
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Durante el primer trimestre del 2002 se llevo a cabo una reduccion de capital
por compensacion de pérdidas y posterior ampliacion de capital en la que se
produjo la entrada como accionista en Hermes de la Comparfiia Trasme-
diterranea. En la actualidad Inverpyme y Trasmediterranea ostentan cada una
el 44% del capital como consecuencia del proceso de expansion y reestructu-
racion de la empresa con la apertura de una nueva linea de transporte con las
Islas Canarias.

ooooooooooo

«Control, Servicios y Construcciones, S.A.» es
una empresa dedicada a la edificacion y la obra civil,
tanto privada como publica. A estos Ultimos efectos,
tiene otorgadas por el Ministerio de Economia y
Hacienda practicamente todas las calificaciones ofi-
ciales para licitar en concursos en todo el dmbito
nacional, segun inscripcion en el Registro Oficial de
Empresas Clasificadas por acuerdo de la Junta
Consultiva de Contratacion Administrativa de 25 de
abril de 2000.

A finales del afio 2000, se efectud una ampliacion de capital con objeto de reor-
ganizar la empresa y afrontar su expansion, situandose el capital social a 31 de
diciembre de 2001 en 0,96 millones de euros. La ampliacion fue suscrita, en
una operacion de «management by out», por el equipo directivo de la sociedad
y, en un 50,16% por Inverpyme, S.A. con objeto de proceder a su oportuna
venta posterior 0 a su recolocacion entre los ejecutivos.

«US Data Europe, S.L.» fue constituida el 17 de junio de 1996 con un capi-
tal inicial de 3.000 euros y tiene por objeto, entre otros, la realizacion, explota-
cion y comercializacion de redes de comunicacion, la explotacion telematica de
bases de datos y la realizacion de traducciones simultaneas de idiomas.

Inverpyme adquirié 12.745 participaciones de la sociedad (2,22% del capital)
el 29 de junio del 2001 mediante la compra a Yarza Consulting, S.L. En la
misma fecha en la que se realizo6 la adquisicion, Yarza Consulting, S.L. otorgd
un compromiso de compra en favor de Inverpyme, S.A. de las participaciones,
estableciéndose como vencimiento de la obligacion de compra la fecha del 31
de diciembre del 2002. Esta opcion se ha ejercitado y actualmente se estan
negociando algunos aspectos de la compra/venta no incluidos en el contrato
inicial.
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La sociedad Gage Data, S.L. asumio la promesa de compra de las participacio-
nes de Inverpyme con caracter subsidiario para el supuesto que no fuera cum-
plida la obligacién de compra por parte de Yarza Consulting, S.L.

ooooooooooo

«Serpyme, S.A.» es la empresa propietaria del 50% =
del derecho de superficie correspondiente a una nave
frigorifica ubicada en Mercapalma (Palma de Mallorca)
con una capacidad de aproximadamente 30.000 m3. La
nave se gestiona en régimen de comunidad de bienes
conjuntamente con la Compafia Trasmediterranea,
S.A., propietaria del restante 50%. La actividad princi-
pal de esta comunidad de bienes es la explotacion de dicha nave mediante el
alquiler de las instalaciones a diversos arrendatarios.

Inverpyme tiene una participacion del 100% en Serpyme, S.A. a 31 de diciem-
bre de 2002.

«Parking Service, S.A.», empresa de nueva creacion dedicada a la explota-
cion de un area de servicio en Castellbisbal (Barcelona) para transportistas.
Las instalaciones estan situadas en el Poligono Can Estapé de Castellbisbal
parcela n° 4. Se trata de un poligono nuevo situado en un centro neuralgico
industrial y de transporte en la zona de Barcelona. Los terrenos ocupan una
superficie de 20.815 m2, de los cuales 14.000 m2 se destinaran a la zona de
aparcamiento.

Inverpyme realizo en el Gltimo trimestre del 2002 una aportacion de capital
conjuntamente con un operador del sector para la adquisicion del terreno
donde se ubicard el &rea de servicio. La cantidad total de la inversion ha sido
de 1.499.619 euros que se han aportado integramente en el momento de la
firma del acuerdo definitivo. La participacion de Inverpyme en la nueva socie-
dad es del 40% y durante el primer trimestre de 2003 se han iniciado las obras
de construccion del area de servicio.
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b) Préstamos participativos

«EDV Packaging Solutions, S.L.» es una empresa filial del Grupo Envases
del Vallés, S.L. que se dedica a la fabricacion de envases de plastico coextru-
sionado para la industria alimentaria. La empresa matriz Envases del Vallés,
S.L. fue fundada en 1971, sus instalaciones se hallan
ubicadas en Llinars del Vallés (Barcelona) ocupando
unos terrenos de 10.000 m2 y unas naves de 7.200 m2,

En 2001 se finalizo la construccion de una nueva nave
en Llinars del Valles de 1.800 m2 para ubicar toda la
produccion de EDV Packaging Solutions.

Inverpyme, S.A. formaliz6 un préstamo participativo
con EDV Packaging Solutions, S.L. por 0,60 millones
de euros. El saldo a 31 de diciembre de 2002 es de 0,24
millones de euros. Este préstamo devenga intereses en funcion de los resulta-
dos de la compafiia y la cancelacion total del mismo tiene como ultimo venci-
miento el 30 de abril de 2004.

«Genebre, S.A.», es una empresa fundada en 1983
dedicada a la fabricacion de valvuleria para la vehicula-
cion de fluidos, tanto para el sector de construccion
como el industrial. Sus instalaciones se hallan ubicadas
en L'Hospitalet de Llobregat, donde ocupan una nave
industrial de 4.000 m2, que es propiedad de la sociedad.

Dispone de una gama de productos de mas de 3.000
referencias, que abarcan valvulerias de diametros de
paso desde 6 milimetros hasta 300 milimetros. Todos sus
productos son desarrollados por su departamento de
I+D, externalizando totalmente su fabricacion desde
varios paises asiaticos. Por ello, mantiene una oficina
técnica en Hong Kong, desde la cual se controlan los
procesos de produccion ubicados en la zona, a fin de
garantizar la calidad del producto terminado.
Recientemente ha adquirido la mayoria del capital de su
distribuidor en Buenos Aires lo que le permitird una
mejor distribucion en Argentina, Chile y Brasil.
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Inverpyme, durante el afio 2000, formalizd un préstamo participativo con
Genebre, S.A. por 0,6 millones de euros que devenga intereses en funcion de
los resultados de la compafiia. El saldo a 31 de diciembre de 2002 es de 0,4
millones de euros. La cancelacion del mismo se efectuara en un periodo de
hasta cinco afos.

eccccccccce

«CODYT, S.A.» se dedica a la comercializacion, a través de
grandes cadenas de distribucion y supermercados, de produc-
tos alimenticios, vinos, licores y, principalmente, cerveza de
la que vende 970.000 hectolitros al afio. Por su parte,
CODYTSA mantiene una participacion del 25% en la
empresa Oleo Martos, S.L. de Martos (Jaén) con un acuer-

do de venta exclusiva de aceites de oliva que asciende a
una cifra anual de 25 millones de litros.

; La sede social de la empresa se halla radicada en

- Barcelonay los almacenes estan situados en Sant

Esteve de Sesrovires (Barcelona), en un terreno

== === de 3.600 m2 y unas naves de 2.300 m2, todo
ello propiedad de la sociedad.

za¢  Inverpyme formalizd en noviembre del 2000 con el accionista prin-
% . cipal de CODYT, S.A., Mercier & Tirado, S.L., un préstamo parti-
meaz | Cipativo por 1,2 millones de euros. El saldo a 31 de diciembre de
r-}é» 2002 es de 0,66 millones de euros. El préstamo participativo
= devenga intereses en funcion de los resultados de la compaiiia
TE CODYT, S.A. y la cancelacion del mismo se efectuara en un perio-
Frary do de hasta cinco afios.

«Serpyme, S.A.», esta empresa formaliz6 con Inverpyme un préstamo partici-
pativo por un importe de 1,93 millones de euros que devenga intereses en fun-
cion de los resultados de la compaiiia. La cancelacion del mismo se efectuara
en funcioén de las necesidades de financiacion de la compafiia, habiéndose con-
templado la posibilidad de capitalizar el crédito.
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balances de situacion

de los ejercicios 2002 y 2001 expresados en miles de euros

ACTIVO 2002 2001
INMOVILIZACIONES MATERIALES

E INMATERIALES (nota 5) 17 21
Acciones o0 participaciones 7.349 6.368
Créditos y fianzas a largo plazo 4.247 1.363
Provisiones de la cartera de valores -3.419 -1.816
INMOVILIZACIONES FINANCIERAS (nota 6) 8.177 5.915
Deudores (nota 7) 1.162 1.802
Inversiones financieras temporales (nota 8) 589 2.498
Tesoreria 1.801 402
Ajustes por periodificacion 3 0
ACTIVO CIRCULANTE 3.555 4.702
TOTAL ACTIVO 11.749 10.638
PASIVO 2002 2001
Capital suscrito 7.828 7.828
Reservas 2.789 3.702
Resultado del periodo 1.109 -913
Dividendos a cuenta -313 0
FONDOS PROPIQOS (nota 9) 11.413 10.617
Otras deudas a corto plazo 331 21
Ajustes por periodificacion 5 -
ACREEDORES A CORTO PLAZO 336 21
TOTAL PASIVO 11.749 10.638
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cuentas de pérdidas y ganancias

de los ejercicios 2002 y 2001 expresados en miles de euros

2002 2001
Beneficios enajenacion de valores (nota 6) 1.632 1.147
Pérdidas enajenacion de valores (nota 6) -237 0
Rendimiento cartera de valores (nota 12) 380 283
Otros intereses e ingresos asimilados 49 217
RESULTADOS DE ENAJENACION
Y OTROS PRODUCTOS FINANCIEROS 1.824 1.647
Gastos financieros 0 -1
MARGEN ACTIVIDAD FINANCIERA 1.824 1.646
Gastos de personal (nota 12) -118 -87
Otros gastos de explotacion -139 -194
Variacion de las provisiones (nota 6) 74 -2.828
Prestacion de servicios y otros ingresos 31 11
RESULTADO DE EXPLOTACION 1.672 -1.451
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.672 -1.453
Impuesto sobre Sociedades y otros -563 540
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.109 -913
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memoria de las cuentas anuales

1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

Inverpyme, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad andni-
ma en Espafia el 19 de abril de 1979, por un periodo de tiempo indefinido, si
bien inici6 su actividad a finales del ejercicio 1990.

De acuerdo con el articulo 4° de sus Estatutos Sociales, adaptados a la vigente
Ley de Sociedades Anonimas, aprobados en la Junta General Extraordinaria del
28 de noviembre de 1989, la Sociedad tiene como objeto social:

a) La participacion en la pequefia y mediana empresa como medio para cola-
borar en su financiacion, organizacion, desarrollo y coordinacion de activi-
dades.

b) El asesoramiento econémico, financiero, contable, comercial e industrial de
la pequefia y mediana empresa para mejorar su organizacion, potenciar su
desarrollo tecnoldgico, incrementar sus exportaciones, elevar su rentabilidad
y coordinar sus recursos, esfuerzos e inversiones.

c) La ejecucion de estudios, planes y programas econdémicos, industriales y
financieros destinados a la pequefia y mediana empresa.

d)La ejecucion de mandatos y fiducias y la administracion y gestion de la
pequefia y mediana empresa.

Constituye, pues, la actividad de la Sociedad, la toma de participaciones en el

capital de pequefias y medianas empresas cotizadas 0 no en el mercado bursatil
y la colaboracion con las empresas participadas en su desarrollo y potenciacion.
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2. BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales han sido preparadas en base a los registros contables de la
Sociedad, los cuales seran legalizados dentro de los cuatro meses siguientes a
la fecha del cierre del ejercicio, de acuerdo con la legislacion vigente.

Las cuentas anuales estan pendientes de aprobacion por la Junta General de
Accionistas, sin embargo el Consejo de Administracion no espera que se pro-
duzcan modificaciones en las mismas como consecuencia de dicha aprobacion.

Las cifras contenidas en la presente memoria estan en miles de euros salvo
indicacion expresa.

a) Imagen fiel
Para la obtencion de dichas cuentas anuales se han aplicado las disposicio-
nes legales en materia contable con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de las operaciones
de la Sociedad.

b) Comparacion de la informacién

En la formulacion de las cuentas anuales del ejercicio 2002 el Consejo de
Administracion ha decidido presentar el Balance y la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias en el mismo formato en que se presenta dicha informacion a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, segun el modelo aplicable a las
Sociedades de Cartera.

En aplicacion de los cambios relativos a la presentacion de las cuentas
anuales, y con objeto de hacer comparables el balance de situacion a 31 de
diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
ejercicio anual terminado en dicha fecha con los correspondientes al ejerci-
cio 2002, se han reclasificado las del ejercicio 2001 de acuerdo con los
modelos establecidos por la mencionada Comision. Por lo tanto, los estados
financieros del ejercicio 2001 presentados en estas cuentas anuales difieren,
exclusivamente en cuanto a su presentacion, de los aprobados en su dia por
la Junta General de Accionistas de la Sociedad.

c) Cuentas consolidadas
De acuerdo al articulo 4 de la Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado de
Valores, la Sociedad no forma grupo econdmico con las empresas que forman
parte de su cartera de valores por lo que no existe la obligacion de presen-
tar cuentas anuales consolidadas.
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3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas la
aprobacion del beneficio del ejercicio 2002 y la siguiente distribucion de
resultados:

31/12/02

A reservas voluntarias 443.427
A reserva legal 110.857
A dividendos 554.285
1.108.569

MILES DE EUROS

4. NORMAS DE VALORACION

a) Gastos de establecimiento
Corresponden a los gastos derivados de ampliaciones del Capital Social. Se
amortizan linealmente en 5 afios.

b) Inmovilizaciones financieras
Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de
adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste
de los derechos de suscripcion. Del coste de adquisicion se excluyen los
dividendos e intereses explicitos devengados y no vencidos en el momento
de la compra.
A efectos de la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, las inver-
siones en las empresas participadas no son consolidadas, siendo valoradas a
su coste de adquisicion.
En el caso de venta de los derechos de suscripcidn, se da de baja el coste
imputable a los derechos vendidos.
Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de las inmovilizaciones
financieras cuando se producen las siguientes circunstancias:
- Para los titulos cotizados en la bolsa de renta fija o variable, cuando el valor
de mercado es inferior al valor de adquisicion. Se entiende por valor de mer-
cado el mas bajo entre el valor de cotizacién promedio del ultimo trimestre
o el del ultimo dia del ejercicio.
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- Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de suficiente
entidad y clara constancia. A estos efectos, cuando se trata de participacio-
nes en capital, se provisiona el exceso del coste de adquisicion sobre el valor
tedrico contable de las participaciones, corregido por el importe de las plus-
valias tacitas adquiridas que todavia subsisten al cierre del ejercicio.

c) Clasificacion de deudas entre corto y largo plazo
En el balance de situacion adjunto, las deudas se clasifican en funcién de
sus vencimientos, considerando como largo plazo aquellas con vencimiento
superior a un afio. Los vencimientos a corto plazo de las deudas a largo plazo
se clasifican como deudas a corto plazo.

d) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades se calcula sobre el resultado conta-
ble modificado por las diferencias permanentes entre el resultado contable
y el fiscal. Las bonificaciones y deducciones permitidas en la cuota se con-
sideran como una minoracion en el importe del Impuesto sobre Sociedades
devengado en el ejercicio.

El impuesto diferido o anticipado surge de la imputacion de ingresos y gas-
tos en periodos diferentes, a efectos de la normativa fiscal vigente y de la
relativa a la preparacion de las cuentas anuales. El impuesto anticipado se
contabiliza Gnicamente cuando su recuperacion se preve a corto o medio
plazo y bajo un estricto criterio de prudencia.

e) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion de la corriente real de bienes y
servicios que representan y con independencia del momento en que se pro-
duce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Unicamente
contabiliza los beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en
tanto que los riesgos y las pérdidas previsibles, aun siendo eventuales, se
contabilizan tan pronto son conocidos.
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5. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El detalle y movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2001 es como sigue:

Saldo a Saldo a
31/12/01 Altas Dotacion 31/12/02

Gastos de ampliaciéon de capital 21 - 4) 17

MILES DE EUROS

6. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

Su composicién y movimiento durante el ejercicio 2002 es el siguiente:

Saldo a Saldo a
31/12/01 Altas Bajas Reclasific. 31/12/02

Participaciones en empresas 6.368 3.701 (4.397) 1.677 7.349
Préstamos participativos 1.363 - (61) 1.365 2.667
Deudores a I/p (nota 7 a) - 1580 - - 1.580
Provisiones por depreciacion (1.816) (393) 467 (1.677) (3.419)

5.915 8.177

MILES DE EUROS

La reclasificacion de “Participaciones en empresas” corresponde a la capitali-
zacion de unos pagarés de empresa constituidos en el ejercicio 2001 y que esta-
ban totalmente provisionados (ver nota 8).

La reclasificacion de los “Préstamos participativos” corresponde a la clasifica-

cion en el largo plazo del préstamo participativo otorgado a Serpyme minorado
por el traspaso al corto plazo de los importes que vencen en el ejercicio 2003.
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El detalle de los “Créditos y fianzas a largo plazo”, relacionado con los saldos
a corto plazo es el siguiente:

Créditos a  Deudores

largo plazo (corto plazo) IFT Total
Préstamos participativos 2.667 - 561 3.328
Deudores 1.580 692 - 2.272
Otros deudores - 470 - 470
Periodificacion de intereses - - 28 28
TOTAL 4.247 1.162 589 5.998

MILES DE EUROS

a) Participaciones en empresas

El detalle de las participaciones en empresas a 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

Fecha
primera
partici- % Valor Provision por Valor
pacion  Denominacion social Domicilio  Sector de actividad participacion bruto depreciacion neto
17/06/91 Parc Santa Clotilde, S.A. Barcelona Desarrollo urbanistico 77,80% 143 - 143
23/11/93 Boi Tadlll, S.A. Barcelona Explotacion “Mountain-Resort”

en los Pirineos 4,16% 1.227 (489) 738
22/11/00 Hermes Logistica, S.A.  Barcelona Transporte, distribucion y

almacenaje de mercancias 44,00% 2.615 (2.615) -

'22/12/00 Control, Servicios
y Construcciones, S.A. Barcelona  Construccion de obras pablicas

y privadas 50,16% 601 (165) 436
29/06/01 U.S. Data Europe, S.L. Madrid Desarrollo de aplicaciones

informaticas 2,22% 1.202 (150) 1.052
18/12/01 Serpyme, S.A. Barcelona Explotacion de una nave

en cesion de uso 100,00% 61 - 61
06/11/02 Parking Service, S.A. Barcelona Explotacion de un terreno

en construccion 40,00% 1.500 - 1.500
TOTAL 7.349 (3.419)  3.930

MILES DE EUROS
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Resultados

negativos Total )
Prima de ejercicio Fondos  Ultimo balance
Denominacion social Capital emision Reservas anterior Resultado propios auditado Auditores
Parc Santa Clotilde, S.A. 2.183 - 1 (6) 148  2.326  31/12/2001 Mazars
Boi Taull, S.A. 23.597 947 551 (366) (2.874) 21.855  30/04/2002 BDO Audiberia
Hermes Logistica, S.A. 1.743 120 376  (3.511) (2.116) (3.388) 31/12/2001 Andersen
(actualmente Deloitte)

Control, Servicios
y Construcciones, S.A. 959 182 436 (640) 25 962  31/12/2001 Javier lzuzquiza
U.S. Data Europe, S.L. Datos no disponibles No auditada
Serpyme, S.A. 60 - 1 - (46) 15  Datos no auditados  Ha iniciado su

al 31/12/02 actividad en 2002
Parking Service, S.A. 1.667 833 - - 1 2501 Datos noauditados Ha iniciado

al 31/12/02 su actividad en 2002

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

Altas por Bajas por enajenaciones
Saldo adquisiciones Precio Coste Beneficio

Sociedad inicial o traspasos de venta bruto en venta Saldo final
Sociedad Anénima Tejidos Industriales 1.080 - 2.107 (1.080) 1.027 -
Parc Santa Clotilde, S.A. 1.077 91 1.629 (1.025) 604 (3) 143
Hermes Logistica, S.A. 721 3.787 1.893 (1.893) - (4 2.615
Cultivos Agroforestales Eccowood, S.A. 191 - 153 (191) (38) (1) -
European Institute for Health Care, S.L. 208 - 10 (208) (198) (2) -
Parking Service, S.A. - 1.500 - - - 1.500
TOTAL 5.378 5.792 (4.397) 1.395

(1) La Sociedad tenia constituida una provision por depreciacion sobre dicha participacion por importe
de 60 mil euros por lo que el beneficio neto obtenido por la venta ha sido de 22 mil euros.

(2) La Sociedad tenia constituida una provision por depreciacion sobre dicha participacion por importe
de 150 mil euros por lo que la minusvalia neta obtenida por dicha venta ha sido de 48 mil euros.

(3) Durante el ejercicio 2002, como consecuencia del acuerdo de la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de reducir el capital social mediante devolucion de aportaciones, la Sociedad ha sido obje-
to de la devolucion de parte de su aportacion en el capital social de Parc Santa Clotilde, S.A. Como
resultado de dicha reduccion de capital la Sociedad ha obtenido unos beneficios de 601 mil euros.
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Adicionalmente, durante el ejercicio, la Sociedad ha adquirido a otro accionista, por 20 y 71 mil euros
respectivamente, 540 acciones y 1.860 derechos sobre acciones amortizadas en ejercicios anteriores
de Parc Santa Clotilde. Posteriormente ha liquidado los derechos sobre las 1.860 acciones por impor-
te de 74 mil euros.

(4) En enero de 2002 la sociedad Hermes-Logistica ha realizado una “operacion acorde6n”, reduciendo
en primer lugar el valor nominal de todas sus acciones para compensar pérdidas y emitiendo poste-
riormente nuevas acciones sustitutivas de las antiguas en una proporcion de 10 x 1. Debido a ello, si
bien la Sociedad tiene registrada la primera inversion realizada a su coste (721 miles de euros), el
equivalente en el capital de Hermes una vez reducido y canjeado es de 60 mil euros.

A continuacion se realizan tres ampliaciones de capital que suscribe integramente Inverpyme si bien
posteriormente vende la segunda ampliacion a su coste (valor nominal mas prima de emision pagada)
a la Sociedad Trasmediterranea, poseyendo cada una de ellas el 44% del capital de Hermes a 31 de

diciembre de 2002.

b) Préstamos participativos

La composicion y caracteristicas de los préstamos participativos que tiene otor-
gados la Sociedad a 31 de diciembre de 2002 es la siguiente:

Fecha de Largo Corto Total
concesion Prestatario plazo plazo  pendiente
20/04/1999  EDV Packaging Solutions, S.L. (1) 120 120 240
27/01/2000  Genebre, S.A. (2) 200 200 400
22/11/2000  Mercier & Tirado, S.L. (3) 421 241 662
31/12/2001  Serpyme, S.A. 1.926 - 1.926
TOTAL 2.667 561 3.228

MILES DE EUROS

(1) Empresas del grupo y accionistas personas fisicas afianzan solidariamente entre si.
(2) Accionista persona fisica afianza solidariamente.
(3) Una empresa del grupo y un accionista persona fisica son avalistas.

Los intereses devengados y no cobrados por dichos préstamos ascienden a 19
miles de euros a 31 de diciembre de 2002.

Los préstamos participativos devengan un interés calculado sobre la mayor de
las siguientes referencias: el Euribor méas un diferencial o el porcentaje resul-
tante de dividir el beneficio del ejercicio antes de impuestos (corregido por
varios conceptos acordados) entre los recursos propios medios mas el importe
medio del préstamo participativo del ejercicio.
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Su vencimiento es el siguiente:

Vencimiento Importe
Afio 2003 561
Afio 2004 561
Afio 2005 180
Afio 2006 1.926
TOTAL 3.228

MILES DE EUROS

El vencimiento del préstamo participativo otorgado a Serpyme era el 31 de
diciembre de 2002. No obstante, seglin contrato, el vencimiento queda auto-
méaticamente prorrogado por un nuevo periodo de 12 meses y hasta un maximo
de 4 prorrogas.

7. DEUDORES

a) Deudores por venta de participaciones

Su detalle a 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

31/12/01 Adiciones Retiros 31/12/02

Deudores por venta de participaciones

Deudores a largo plazo - 1.580 - 1.580
Deudores a corto plazo 1.021 692  (1.021) 692
TOTAL 1.021 2.272  (1.021) 2.272

MILES DE EUROS

Dentro de los deudores a largo plazo se incluyen los saldos a cobrar por la
desinversion del ejercicio 2002 de Sociedad Andénima de Tejidos Industriales.
Dicho saldo esta formalizado mediante pagarés semestrales que devengan un
tipo de interés del 5%. El vencimiento del Gltimo pagaré es julio de 2006.

Dentro de los deudores a corto plazo se incluyen los saldos a cobrar por las desin-

versiones del ejercicio 2002 de Sociedad Andnima de Tejidos Industriales (los
dos pagarés con vencimiento 2003) y de Cultivos Agroforestales Eccowood, S.A.
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b) Otros deudores

El detalle es el siguiente:

31/12/01 31/12/02

Cesion de tesoreria a Serpyme, S.A. - 130
Administraciones Publicas 781 340
Crédito fiscal 2001 508 -
Deducciones pendientes de aplicacién 2001 31 -
Hacienda publica deudora por IS 2001 241 241
Hacienda publica deudora por IS 2002 - 99
Otros 1 -
781 470

8. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

Su composicion y movimiento durante el ejercicio 2002 es el siguiente:

MILES DE EUROS

Saldo a Reclasi-  Saldo a
31/12/01 Altas Bajas ficacion  31/12/02
Préstamos participativos
(nota 6 b) 561 _ (561) 561 561
Pagarés de empresas 1.677 _ (1.677) _
Otros créditos 1.926 _ _ (1.926) _
Intereses periodificados 11 28 11 _ 28
4.175 589
Provisién por depreciacion (1.677) 1.677 _
Total Neto 2.498 589

MILES DE EUROS

El importe registrado en el epigrafe de “Otros Créditos” a 31 de diciembre de 2001
ha sido reclasificado a “Préstamos Participativos” dentro del epigrafe de Inmovilizado

financiero.
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9. FONDOS PROPIOS

El movimiento de estas cuentas y su evolucion es el siguiente:

Capital Primade Reserva Otras Dividendo

suscrito emision legal  reservas Resultado a cuenta Total
Saldos a 31/12/2001 7.828 752 655 2.295 (913) - 10.617
Aplicacion del resultado 2001 - - - (913) 913 - -
Dividendo a cuenta - - - - (313) (313)
Resultado del ejercicio - - - - 1.109 - 1.109
Saldos a 31/12/2002 7.828 752 655 1.382 1.109 (313) 11.413

a) Capital social

A 31 de diciembre de 2002, el capital social esta representado por 7.828.003
acciones representadas mediante anotaciones en cuenta de 1 euro de valor
nominal cada uno, todas ellas suscritas y desembolsadas mediante aportacion
dineraria. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

Con fecha 7 de febrero de 2001, el Consejo de Administracion de la Sociedad
acordd modificar y transformar el sistema de representaciones de las acciones
hasta la fecha al portador, mediante anotaciones en cuenta y se rigen por lo
previsto en la normativa del mercado de valores. La entidad encargada de su
llevanza es el Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores de la Bolsa
de Barcelona.

La composicion del accionariado que a 31 de diciembre de 2002 poseia mas de
un 5% del capital social es el siguiente:

31/12/02
% participacion

Banco de la Pequefia y Mediana Empresa, S.A. 25,62
Agrupacié Bankpyme Seguros de Vida y Salud, S.A. 23,53
Agatex, S.A. 7,66
Madersi, S.A. 5,75
Spartex, S.A. 5,75
Pluvisilva Ibérica, S.L. 5,00
Otros 26,69
TOTAL 100,00
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b) Prima de emisién de acciones

Esta reserva es de libre disposicion.

c) Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada
ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al
menos, el 20% del capital social. Esta reserva no es disponible por los accio-
nistas y solo podré ser utilizada para amortizar pérdidas, en el caso de no tener
otras reservas disponibles. También bajo ciertas condiciones se podra destinar
a incrementar el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10% de
la cifra de capital ya ampliada.

d) Dividendo a cuenta

De acuerdo con el Consejo de Administracion de fecha 12 de diciembre de
2002, se aprobd la distribucion de un dividendo a cuenta del resultado del ejer-
cicio de 0,04 euros por accion (313 miles de euros).

Estas cantidades a distribuir no exceden de los resultados obtenidos desde el
fin del ultimo ejercicio, deducida la estimacion del Impuesto sobre Sociedades
a pagar sobre dichos resultados y la dotacion a la reserva legal, en linea con lo
establecido en el articulo 216 de la Ley de Sociedades Anonimas (Texto
Refundido) de 27 de diciembre de 1989.

El estado contable provisional formulado de acuerdo con los requisitos legales
y que ponen de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribu-
cion del mencionado dividendo y para hacer frente a los pagos previstos en el
corto plazo, se expone a continuacion:

Disponibilidades liquidas a 12/12/02 1.630
Prevision de cobros durante el periodo 1.751
Prevision de pagos durante el periodo (331)
Disponibilidades liquidas a 12/12/03 3.050

MILES DE EUROS

A 12 de diciembre de 2002, el principal componente del resultado del ejerci-
cio estaba ya realizado.
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10. DEUDAS A CORTO PLAZO

Su detalle a 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

31/12/01 31/12/02

Acreedores por prestacion de servicios 2 3

Hacienda Publica, acreedores
Por retenciones practicadas 13 11
Por IVA 1 2
Seguridad Social acreedora 2 1
Otras deudas 3 313
Remuneraciones pendientes de pago - 1
21 331

El importe registrado en “Otras deudas” a 31 de diciembre de 2002 correspon-
de al dividendo a cuenta del resultado del 2002 aprobado (ver nota 9)

11. SITUACION FISCAL

a) Conciliacion del resultado contable con la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades:

31/12/02

Resultado neto contable del ejercicio 1.109
Aumentos (Disminuciones):

Diferencias permanentes:

- Impuesto sobre Sociedades 563
- Bases negativas ejercicio 2001 (1.451)
Total diferencias permanentes (888)
Base imponible (Resultado Fiscal) 221
Cuota impositiva (35%) 77
Deduccion por doble imposicion pendiente de aplicar 2001 (31)
Deducciones por doble imposicién 2002 (22)
Cuota a pagar 24
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b) Conciliacion entre la cuota a pagar y el gasto por impuesto:

31/12/02
Gasto por impuesto 563
Diferencias temporales BASE CUOTA
« Crédito fiscal 2001 1.451 508
= Deduccidn por doble imposicion 2001 87 31
Cuota a pagar 24

Los impuestos anticipados y el crédito fiscal generados en el ejercicio anterior
han sido totalmente revertidos.

c) Situacion fiscal

La Sociedad tiene pendientes de inspeccion los ultimos cuatro ejercicios para
todos los impuestos que le son aplicables. De acuerdo con la legislacion fiscal
vigente, las declaraciones realizadas para los diferentes impuestos, no pueden
considerarse definitivas hasta su inspeccion por las autoridades fiscales o hasta
haber cumplido el periodo de prescripcion de cuatro afios.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones de la normativa fiscal, pueden
derivarse pasivos fiscales que no son susceptibles de cuantificacion objetiva,
pero que previsiblemente, no afectarian de forma significativa al balance de
situacion adjunto.
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12. INGRESOS Y GASTOS
a) Rendimiento de la cartera de valores

El detalle es el siguiente:

31/12/01 31/12/02

Dividendos 87 63
Intereses préstamos participativos 196 317
TOTAL 283 380

b) Gastos de Personal
El detalle es el siguiente:

31/12/01 31/12/02

Sueldos y salarios 76 87
Seguridad Social a cargo de la empresa 11 17
Otros gastos sociales - 14
TOTAL 87 118

13. OTRA INFORMACION
a) Plantilla

El nimero medio de personal empleado durante el ejercicio asciende a 2 per-
sonas en 2002.

b) Remuneraciones de los miembros del Consejo de Administracion
Las remuneraciones satisfechas por todos los conceptos en el ejercicio 2002, al

conjunto de miembros del Consejo de Administracion, en su condicion de
administradores de la Sociedad, ascendieron a 18 miles de euros.
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c) Avales

La Sociedad ha avalado solidariamente junto con la compafiia Trasmedi-
terranea, S.A., un préstamo solicitado por Hermes-Logistica de importe 1,5
millones de euros al BSCH, el cual tiene también un contraaval del 50%
mediante hipoteca de la nave de Palma.

d) Remuneracion de los Auditores de Cuentas

Incluido en el epigrafe de “Otros gastos de explotacion” de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias adjunta, se recogen los honorarios por servicios de audi-
toria de cuentas de la Sociedad, los cuales ascienden, por todos los conceptos,
a 13.800 euros.

14. ASPECTOS DERIVADOS DE LA IMPLANTACION
DEL EURO

Los sistemas de informacion fueron adaptados para la introduccion del euro, no
habiéndose incurrido en gastos o pérdidas significativas, ni estimandose gastos
ni inversiones futuras adicionales de importe significativo como consecuencia
de dicho evento.

15. HECHOS POSTERIORES

La Sociedad ha iniciado los trdmites para ser inscrita en la Comision Nacional
del Mercado de Valores como una Sociedad de Capital Riesgo.
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16. CUADRO DE FINANCIACION

31/12/02
Resultado del ejercicio 1.109
Cargos 0 abonos al resultado del ejercicio que no hayan supuesto
variacion del capital circulante:
— Dotacidn amortizacién gastos de establecimiento 4
— Variacion provisiones del inmovilizado financiero (74)
— Resultado de enajenacion del inmovilizado financiero (1.395)
Recursos procedentes de las operaciones (356)
Origenes de recursos
— Enajenacion de inmovilizado financiero 5.792
— Cancelacién o traspaso de deudas a largo plazo 622
6.414
Total origenes neto 6.058
Aplicaciones
— Altas de inmovilizado financiero 5.281
— Dividendos 313
5.594
Exceso de origenes sobre aplicaciones (aumento del capital circulante) 464
EJERCICIO 2002
Variacién del capital circulante Aumentos Disminuciones
Deudores - 640
Inversiones Financieras Temporales 17
Tesoreria 1.399 -
Ajustes por periodificacion 3 -
Acreedores a corto plazo - 315
Total 1.419 955
Variacién del Capital Circulante 464
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identificacion soclal

INVERPYME, S.A. fue constituida en Barcelona el 19 de abril de 1979 bajo
la denominacion de “Fomento de la Pequefia y Mediana Empresa, S.A.”,
mediante escritura inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, tomo 4255,
libro 390, seccion 22, folio 64, hoja nimero 44955.

Adoptd su actual denominacion el 27 de diciembre de 1989.

N.l.F.: A.08.644601.

Domicilio social: calle Amigo, n° 15 (Barcelona)

Teléfono: 93 316 32 83

e-mail: inverpyme@inverpyme.es
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