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3.1.1. Ingresos Netos 
Los ingresos netos han pasado a representar el 95,3% de los ingresos operativos en el 
primer trimestre 2.004 frente al 96,4% en el mismo periodo del ejercicio anterior. 
Además, han experimentado un incremento del 23,3%  si se comparan los 170 Mio de 
Euros facturados hasta Marzo 2.004 con los 138 Mio de Euros que se facturaron  hasta 
Marzo de 2.003. 

 
3.1.2. Gastos de Explotación 
En el periodo comparado Marzo 2.004-Marzo 2003, los gastos de explotación se han 
incrementado en un 3,0% hasta alcanzar los 119,7 Mio de Euros frente a los 116,2 Mio 
de Euros de 2.003. Este incremento se debe fundamentalmente al aumento de los 
gastos por adquisiciones y de personal, que a su vez se han visto parcialmente 
compensados por la reducción de los gastos de amortización y depreciación, resultado 
de un descenso en la amortización de derechos de terceros. 

 
3.1.3. Resultado de Explotación 
El Resultado de Explotación alcanzó los 56,7 Mio de Euros, frente a los 28,5 Mio de 
Euros del primer trimestre 2.003, como consecuencia de los hechos descritos 
anteriormente, experimentado un aumento del 99,1%. 

 
3.1.4. Resultado de Actividades Ordinarias 
El Resultado de las Actividades Ordinarias ha experimentado un incremento del 99,0 % 
respecto a Marzo 2003, debiéndose esta mejora  a la total amortización del fondo de 
comercio en el ejercicio anterior y a los mejores resultados por la participaciones en 
equivalencia. Por su parte los resultados financieros han caido en un 9,9% ,hecho 
debido fundamentalmente al descenso del EuroLibor, indice de referencia para la 
mayoría de las inversiones financieras.Todo ello se traduce en un resultado a Marzo de 
2.004 de 58,2 Mio de Euros frente a los 29,2 Mio de Euros en el mismo periodo del 
ejercicio anterior. 

 
3.1.5. Impuestos 
El incremento de los ingresos durante el primer trimestre del ejercicio ha motivado que 
los impuestos se incrementen en un 106,3% hasta alcanzar los 17,4 Mio de Euros, frente 
a los 8,4 Mio de Euros del ejercicio anterior. 

 
3.1.6. Endeudamiento Financiero 
A  31 de Marzo de 2.004 los 315, 9 Mio de Euros en caja y equivalentes junto a los 188 
Mil Euros de deuda financiera hacen que el Endeudamiento Financiero Neto del Grupo 
se situe en 315 Mio de Euros frente a los 256 Mio de Euros que se registraban a 31 de 
Diciembre de 2.003. 


