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Consejero Delegado

25 de junio de 2004

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Paseo de la Castellana, 19
28046 Madrid

OPA de exclusion formulada por Centros Comerciales Carrefour, S.A.

Muy Sres. Nuestros:

Adjunto les remitimos el disquete que contiene el Folleto explicativo de la Oferta Publica de
Adquisicién formulada por Centros Comerciales Carrefour, S.A. sobre sus propias acciones por
solicitud de exclusién de negociacion, asi como el modelo de anuncio a que se refiere el articulo
I8 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre régimen de las ofertas publicas de
adquisicion de valores.

El contenido del Folleto explicativo que figura en el disquete es idéntico a la dltima versién
escrita del mismo presentada ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Asimismo, se autoriza a la Comisién Nacional del Mercado de Valores a difundir el
mencionado folleto por via telematica.

Atentamente

CENTROS COMERCIALES CARREFOUR. S.A.

Fdo.: D. Jos¢ Maria Folache Gonzilez-Parrade
Consejero Delegado de Centros Comerciales Carrefour, S.A.

c/ Campezo, 16-Poligono de las Mercedes-28022 Madrid -Tel.; 91333 17 15 - Fax: 91 333 18 36



MODELO DE ANUNCIO



CENTROS COMERCIALES CARREFOUR, S.A.

OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES FORMULADA POR
SOLICITUD DE EXCLUSION DE NEGOCIACION EN LAS BOLSAS DE VALORES

La Comision Nacional del Mercado de Valores ha autorizado, con fecha[ ]de [ ]de 2004, la
Oferta Publica de Adquisicion formulada por CENTROS COMERCIALES CARREFOUR,
S.A. sobre sus propias acciones, que se regira por lo dispuesto en la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, el Real Decreto 1197/1997, de 26 de julio, sobre régimen de Ofertas
Publicas de Adquisicion de Valores y demas legislacién aplicable, con las siguientes
condiciones esenciales:

1. ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA

La sociedad oferente y afectada en la Oferta Publica de Adquisicion de acciones (en
adelante, la "Oferta”) es CENTROS COMERCIALES CARREFOUR, S.A. (en
adelante, “Carrefour” o la “Sociedad”), con domicilio social en Madrid, Poligono de las
Mercedes, calle Campezo, n°16, 28022, provista de Numero de Identificaciéon Fiscal A-
28425270.

Carrefour es la sociedad cabecera de un conjunto de sociedades respecto de las cuales
Carrefour es la sociedad dominante a efectos del articulo 4 de la Ley 24/1988 de 28 de
julio, del Mercado de Valores. A su vez, Carrefour pertenece a un grupo de sociedades
cuya sociedad matriz es CARREFOUR, S.A. (en adelante, "Carrefour Francia™),
sociedad con domicilio social en Paris (Francia), 6, Avenida Raymond Poincaré (75016),
qgue controla a Carrefour y que posee una participacion indirecta del 97,180%
(328.037.085 acciones) de su capital social.

2. VALORES A LOS QUE SE EXTIENDE LA OFERTA

A la fecha del Folleto, el capital social de Carrefour asciende a 202.534.437 euros y se
halla dividido en 337.557.395 acciones ordinarias al portador, de 0,60 euros de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, todas ellas de la misma serie y
clase, representadas por medio de anotaciones en cuenta y admitidas a cotizacion en las
Bolsas de Madrid y Barcelona. Las acciones son negociadas a través del Sistema de
Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo). Todas las acciones tienen idénticos
derechos politicos y econdmicos.

La Oferta se extiende a la totalidad de las acciones de la Sociedad descritas en el parrafo
anterior, excluidas las acciones que Carrefour Francia controla, en los términos que se
indican a continuacion.

En relacidn con las acciones de las que Carrefour Francia es titular indirecto, Société des
Grands Magasins Garonne Adour, Inversiones Pryca, S.A. y Norfin Holder, S.L.,
titulares directos de las mismas, han votado favorablemente el acuerdo de exclusion de
cotizacién adoptado en la Junta General de Accionistas de Carrefour de fecha 17 de junio
de 2004, y han manifestado formalmente a la Sociedad su intencién de no acudir a la
Oferta, inmovilizando la totalidad de las acciones de su propiedad (27.004.592 acciones,
79.784 acciones y 300.952.709 acciones, respectivamente), representativas en total de un
97,180% del capital social de Carrefour, hasta el momento de publicacion del resultado
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de la Oferta. Como Anexo 5 al Folleto se adjuntan los certificados de legitimacion e
inmovilizacion de las acciones de Carrefour propiedad de estas sociedades.

De acuerdo con lo anterior, la Oferta tiene por objeto la adquisicion de 9.520.310
acciones de Carrefour, representativas de un 2,820% de su capital social y que, junto a
las acciones que han sido objeto de inmovilizacion, suman el 100% de las acciones de la
Sociedad.

Los términos de la Oferta son idénticos para la totalidad de las acciones de la Sociedad a
las que se extiende la misma, ofreciéndose la contraprestacion sefialada en el apartado 3
de este anuncio.

Carrefour no ha emitido obligaciones convertibles en acciones ni otros instrumentos
similares que pudiesen dar derecho directa o indirectamente a la suscripcion o
adquisicion de sus acciones. Tampoco ha emitido acciones sin voto o clases especiales de
acciones, por lo que todas las acciones de la Sociedad son de la misma clase y tienen
idénticos derechos politicos y econémicos.

Todas las acciones de la Sociedad a las que se extiende la Oferta deberan ser trasmitidas
con todos sus derechos, libres de cargas, gravamenes, o derechos de terceros que limiten
los derechos politicos o econémicos de dichas acciones o su libre transmisibilidad, por
persona legitimada para la transmision segun los asientos del registro contable, de forma
que la Sociedad adquiera la propiedad irreivindicable de acuerdo con el Articulo 9 de la
vigente Ley del Mercado de Valores.

3. CONTRAPRESTACION OFRECIDA POR LOS VALORES

La contraprestacion ofrecida por cada accién de Carrefour es de quince euros (15 euros),
lo que representa un 2.500% del valor nominal de las mismas. La totalidad de la
contraprestacion se abonara en metalico en los términos previstos en el apartado 7 de este
anuncio.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Carrefour aprobé en su sesion celebrada el
17 de junio de 2004 la distribucion de un dividendo de 0,50 euros brutos por accién con
cargo a los resultados del ejercicio 2003. Dicho dividendo se ha hecho efectivo con
fecha 24 de junio de 2004 al margen del precio ofrecido en la presente Oferta.

Para la determinacion del precio de la Oferta, la Sociedad solicité un informe de
valoracion, asi como una fairness opinion acerca de la razonabilidad del precio ofrecido,
a la entidad Santander Central Hispano Investment, S.A. (en adelante, el “Experto
Independiente”), los cuales se acomparian al Folleto Explicativo de la Oferta como
Anexo 6, y en los que se han tenido en cuenta los criterios minimos de valoracion
establecidos en el Articulo 7.3 del Real Decreto 1197/1991, asi como otros criterios y
métodos de valoracion generalmente aceptados y reconocidos en el ambito de la
valoracion de empresas (analisis de multiplos de compafiias cotizadas comparables, de
multiplos de transacciones comparables, descuento de flujos de caja, y el precio ofrecido
en la Gltima Oferta Publica de Adquisicién de Acciones de la Sociedad, formulada por
Carrefour Francia y cuatro filiales suyas, autorizada en noviembre de 2002).
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Entre los criterios de valoracion generalmente aceptados, el Experto Independiente ha
considerado que los Unicos métodos relevantes a efectos de la valoracién de Carrefour
son el de descuento de flujos de caja y el método basado en la aplicacion de multiplos
implicitos de sociedades potencialmente comparables. Por el contrario, ha descartado los
métodos basados en la aplicacion de mdltiplos de transacciones comparables, que
presentan el problema de la limitada similitud entre la presente Oferta de exclusion y las
transacciones acontecidas en el sector de actividad en los Gltimos afios.

El resumen de los resultados obtenidos es el que se describe a continuacién. A efectos
aclaratorios, se hace constar que los resultados presentan valoraciones de Carrefour
previas al reparto del dividendo mencionado méas arriba, abonado a los accionistas al
margen del precio ofrecido en la Oferta.

Método de valoracion Valoracion
(euros / accién)

Valor tedrico contable (a diciembre de 2003) 7,3

Valor liguidativo 8,3
Cotizacion media del Gltimo semestre(*) 14,4
Precio de OPA formulada en el dltimo afio n.a.
Valoracién por multiplos de compafiias cotizadas 13,0-15,0 —»14,0
comparables

Valoracién por maltiplos de transacciones comparables n.r.
Descuento de flujos de caja 14,6-15,5—15,0
OPA de canje formulada por Carrefour, S.A.(**) 13,7 (***)

(*) Dicha cotizacion se ha calculado como la media aritmética de los precios medios de cierre de la
Sociedad, una vez deducida la operacién intragrupo que figura en el Anexo 3 al Folleto correspondiente al 15
de diciembre de 2003.

(**) El precio ofrecido en esta OPA no se encuentra dentro de los criterios de valoracion del Articulo 7.3 del
Real Decreto 1197/1991, por haberse formulado la misma hace mas de un afio. No obstante, se ha tenido en
cuenta por el Experto Independiente como referente de valor, como consecuencia de la proximidad de dicha
Oferta en el tiempo y su grado de aceptacion.

(***) Precio implicito que resulta de la aplicacién de la ecuacién de canje de la Oferta formulada por
Carrefour Francia y cuatro de sus filiales sobre Carrefour (3 acciones de Carrefour Francia por cada 10
acciones de Carrefour) a la cotizacion de las acciones de Carrefour Francia en el Primer Mercado Euronext
Paris (45,80 euros por accion) el dia 17 de septiembre de 2002, fecha inmediatamente anterior a la fecha de
presentacion de aquella Oferta.

Del andlisis efectuado de los anteriores métodos de valoracion, el Experto Independiente
concluye que el valor razonable de Carrefour se sitGa entre 13,0 y 15,5 euros por accion
y, por tanto, el precio ofrecido en la Oferta es razonable desde un punto de vista
financiero para los accionistas minoritarios de Carrefour.

El rango de valoracion establecido en el parrafo anterior tiene en cuenta los valores
proporcionados por los Unicos métodos que el Experto Independiente considera
relevantes a efectos de la valoracion de Carrefour, esto es, (i) descuento de flujos de caja
y (ii) compafiias cotizadas comparables.

Como Anexo 7 al Folleto se ha aportado un certificado expedido por la Sociedad Rectora
de la Bolsa de Madrid con fecha 16 de junio de 2004, del que resulta que la cotizacién
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7.1

media de las acciones de Carrefour en el periodo comprendido entre el 15 de diciembre
de 2003 y el 15 de junio de 2004 fue de 14,43 euros por accién.

NUMERO MAXIMO Y MINIMO DE ACCIONES A LAS QUE SE EXTIENDE LA
OFERTA

De acuerdo con lo establecido en el apartado 2 de este anuncio, la Oferta se extiende a
9.520.310 acciones de la Sociedad, representativas de un 2,820% del capital social de la
Sociedad y que, sumadas a las acciones de Carrefour de las que son titulares Société des
Grands Magasins Garonne Adour, Inversiones Pryca, S.A. y Norfin Holder, S.L.
(sociedades controladas por Carrefour Francia) y que han sido inmovilizadas con motivo
de la Oferta, completan la totalidad del capital social de Carrefour.

La Oferta no se condiciona a la obtencion de un nimero minimo de acciones, por lo que
produciré plenos efectos cualquiera que sea el nimero de acciones de la Sociedad que se
ofrezcan en venta.

GARANTIA CONSTITUIDA POR LA SOCIEDAD

De conformidad con lo previsto en el Articulo 11 del Real Decreto 1197/1991 y con el
fin de garantizar la ejecucion y el pago de la contraprestacion ofrecida, la Sociedad ha
presentado ante la Comision Nacional del Mercado de Valores un aval, emitido por
Banco Santander Central Hispano, S.A., de caracter irrevocable, solidario y a primer
requerimiento, por un importe total de ciento cuarenta y dos millones ochocientos cuatro
mil seiscientos cincuenta euros (142.804.650 euros), equivalente a la contraprestacion
ofrecida para el conjunto de acciones de Carrefour a las que se extiende la Oferta. Copia
del citado aval se adjunta como Anexo 8 al Folleto.

ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA

Plazo de aceptacién de la Oferta

El plazo de aceptacién de la Oferta es de un (1) mes, contado a partir de la fecha de
publicacion del primero de los anuncios a los que se refiere el Articulo 18 del Real
Decreto 1197/1991. Dicho plazo se computara de fecha a fecha. En el caso de que el
primer dia del plazo fuese inhabil a efectos de funcionamiento del SIBE, se tomard como
primer dia el siguiente dia habil a efectos de funcionamiento del SIBE. En el caso de que
el ultimo dia del plazo fuera inhabil a efectos de funcionamiento del SIBE, el plazo de
aceptacion se extendera hasta las 24 horas del dia habil inmediatamente siguiente a
efectos de funcionamiento del SIBE.

La Sociedad podra, previa autorizacién por la Comision Nacional del Mercado de
Valores, prorrogar el plazo de aceptacion de la Oferta en los términos de lo dispuesto en
el Articulo 19 del Real Decreto 1197/1991.

FORMALIDADES RELATIVAS A LA ACEPTACION DE LA OFERTA Y FORMA Y
PLAZO DE LA CONTRAPRESTACION

Formalidades relativas a la aceptacion
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7.2

Las declaraciones de aceptacion serdn irrevocables e incondicionales. Aquellas
declaraciones que no relnan estas caracteristicas se consideraran invalidas y no seran
admitidas.

Las aceptaciones deberan ser cursadas por escrito a las Sociedades Rectoras de las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia a través de cualquier entidad
miembro del correspondiente mercado, que respondera de la titularidad y tenencia de los
valores a los que las aceptaciones se refieran, asi como de la inexistencia de cargas o
gravamenes o derechos de terceros que limiten los derechos politicos o econdmicos de
dichas acciones o su libre transmisibilidad.

Las declaraciones de aceptacion de los titulares de las acciones de Carrefour se
acompafiaran de la documentacién suficiente para que pueda producirse la transmision
de los valores y deberan incluir todos los datos identificativos exigidos por la legislacion
vigente para este tipo de operaciones.

En ningln caso la Sociedad aceptard valores cuyas referencias de registro sean
posteriores al ultimo dia del plazo de aceptacién de la Oferta. Es decir, aquellas acciones
que se ofrezcan en venta deberdn haber sido adquiridas, como maximo, el Gltimo dia del
plazo de aceptacion de la Oferta.

Los accionistas de la Sociedad podran aceptar la Oferta por la totalidad o parte de las
acciones de Carrefour que posean, y en una o varias declaraciones, debiendo toda
declaracion que formulen comprender al menos una accién de la Sociedad.

Formay plazo del pago

La adquisicion de las acciones se intervendra y liquidara por Santander Central Hispano
Bolsa, S.V., S.A., quien actuard por cuenta de la Sociedad segun la designacion del
apartado 9 de este anuncio.

Transcurrido el plazo de aceptacién previsto en el Folleto o el que resulte, en su caso, de
su prérroga o modificacion, y en un plazo que no excedera de cinco (5) dias, las
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia
comunicaran a la Comision Nacional del Mercado de Valores el numero total de
acciones comprendido en las declaraciones de aceptacion validamente presentadas.

Conocido por la Comision Nacional del Mercado de Valores el total de aceptaciones,
comunicara en el plazo de tres (3) dias a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a Carrefour y a la Sociedad de Bolsas
el resultado de la Oferta. Las Sociedades Rectoras publicaran dicho resultado no mas
tarde del dia siguiente en los correspondientes Boletines de Cotizacion. Se entendera por
fecha de publicacion del resultado de la Oferta la de la sesion a la que se refieran los
mencionados Boletines de Cotizacion.

La liquidacion y el pago de la contraprestacion ofrecida se realizaran siguiendo el
procedimiento establecido por la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. ("lberclear"), considerandose fecha de
contratacién de la correspondiente operacién bursatil la de publicacion del resultado de la
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10.

Oferta en los Boletines de Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia.

Las acciones de la Sociedad quedaran excluidas de negociacion una vez liquidada la
Oferta, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 7.4 del Real Decreto 1197/1991.

GASTOS DE ACEPTACION Y LIQUIDACION DE LA OFERTA

Los titulares de acciones de Carrefour que acepten la Oferta no soportaran gasto alguno
derivado de la participacion obligatoria en la compraventa de un miembro del mercado,
en el caso de que en la operacion intervenga exclusivamente Santander Central Hispano
Bolsa, S.V., S.A.

En el supuesto de que intervenga por cuenta del aceptante otro miembro del mercado,
seran de cargo del aceptante el pago del corretaje y los demas gastos de la parte
vendedora en la operacion, siendo en todo caso los gastos derivados de la compra a cargo
de Carrefour.

Los cénones de contratacion de las Bolsas, y de liquidacion de Iberclear, serén
satisfechos, en cualquier caso, por Carrefour.

Si se produjeran otros gastos que no estuvieran incluidos en el presente apartado 8 los
mismos seran por cuenta de quien incurra en ellos. En ningun caso la Sociedad se hara
cargo de las eventuales comisiones y gastos que las entidades depositarias y
administradoras de las acciones carguen a sus clientes por la tramitacion de 6rdenes para
la aceptacion de la Oferta.

SOCIEDAD DE VALORES QUE ACTUA POR CUENTA DE CARREFOUR

La Sociedad ha designado a Santander Central Hispano Bolsa, S.V., S.A., con CIF A-
79204319 y domicilio social en Plaza de Canalejas n°1, 28014 Madrid, como entidad
encargada de intervenir y liquidar las operaciones de adquisicion de acciones que
pudieran resultar de la Oferta.

OTRAS INFORMACIONES

Finalidad perseguida con la Oferta

El 1 de junio de 2004, el Consejo de Administracion de Carrefour acordd proponer a la
Junta General de Accionistas de la Sociedad la exclusion de las acciones de Carrefour de
negociacion en las Bolsas de Valores, mediante la realizacién de una oferta publica de
adquisicion sobre sus propias acciones. De acuerdo con lo indicado en el informe
preparado por el Consejo de Administracion de Carrefour en relacion con la Oferta de
exclusion, dicha exclusion responde principalmente a los siguientes motivos:

e Las acciones de la Sociedad tienen una escasa difusion accionarial y liquidez
bursétil, debido a que un 97,180% del capital social de la Sociedad esta concentrado
en sociedades pertenecientes al grupo de Carrefour Francia.

e Como consecuencia de lo anterior, en la actualidad las acciones de la Sociedad
disponen de un escaso volumen de contratacion y difusion.
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e EIl Consejo de Administracién de la Sociedad no contempla la necesidad de apelar al
mercado para la financiacion de actividades de la Sociedad, ya que estima que con
los recursos generados por sus propias operaciones tiene capacidad suficiente para
financiar sus operaciones presentes y futuras. Esto significa que la Sociedad no
aprovecha una de las ventajas mas relevantes de estar en el mercado, consistente en
la posibilidad de acceder a vias alternativas de financiacién.

e Esta operacion se enmarca, asimismo, dentro de la politica del grupo de Carrefour
Francia de controlar el mayor porcentaje posible del capital social de sus filiales.

Como consecuencia de lo anterior, la Junta General Ordinaria de Accionistas de
Carrefour celebrada el 17 de junio de 2004 acordé solicitar la exclusion de negociacion
de las acciones de la Sociedad de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, de
conformidad con lo establecido en el articulo 34.2 de la Ley del Mercado de Valores, y
formular una Oferta Publica de Adquisicion de Acciones, salvaguardando de esta forma
los intereses de los accionistas minoritarios. El Consejero Delegado de Carrefour realizo
las actuaciones correspondientes a la ejecucién de los anteriores acuerdos el mismo 17 de
junio de 2004, solicitando la exclusién de negociacidn de las acciones de la Sociedad y
formulando la Oferta.

La adquisicion de acciones propias se realiza de conformidad con lo establecido en los
Articulos 75 y siguientes de la Ley de Sociedades Anonimas y con el acuerdo adoptado
en este sentido en la Junta General de Accionistas de 17 de junio de 2004.

A la fecha del Folleto, Carrefour no tiene la intencion de amortizar ni vender las acciones
adquiridas en la Oferta, por lo que las mantendra en autocartera, dotando la reserva que
establece el articulo 79 de la Ley de Sociedades Anonimas. En este sentido, se hace
constar que la Sociedad cuenta con reservas libres en cuantia suficiente para constituir
una reserva indisponible por importe equivalente al de las acciones que se adquieran en
ejecucidn de la Oferta.

Una vez liquidada la presente Oferta, las acciones de la Sociedad quedarén excluidas de
cotizacién, y en funcion del nimero de aceptantes de la Oferta, se evaluarad la
conveniencia, bien de sustituir la entidad encargada de la llevanza del registro de
anotaciones en cuenta, bien de solicitar a la Comision Nacional del Mercado de Valores
la correspondiente autorizacién de la reversién del modo de representacion de las
acciones de la Sociedad para que éstas dejen de estar representadas por medio de
anotaciones en cuenta y pasen a estarlo por medio de titulos fisicos, previo sometimiento
de la propuesta que se estime mas adecuada a la Junta General de Accionistas de la
Sociedad.

Actividad, activos y pasivos

No existen planes o intenciones a la fecha del Folleto de promover cambios
significativos en las actividades y éareas de negocio principales de la Sociedad
(hipermercados y supermercados), sino de mantener dichas actividades y areas de
negocio y desarrollarlas como ha venido haciendo hasta el presente.

Madrid-1/242827/04 -7- C5827-spn/00005-SPN



A raiz de la fusion con el Grupo Promodes en el afio 2000, la estrategia del Grupo
Carrefour ha sido fortalecer y consolidar el negocio de la distribucion. Para ello, el
Grupo Carrefour ha venido llevando a cabo un proceso de desinversién en actividades no
vinculadas directamente al negocio de la distribucion, a través de la enajenacion de
activos tales como, por ejemplo, ventas de terrenos y/o galerias comerciales y negocio de
Opticas, entre otros.

No existen planes o intenciones de modificar la estrategia ya iniciada en el afio 2000
respecto de los activos del Grupo Carrefour por lo que, en la medida en que las
circunstancias sean las adecuadas, continuara promoviendo la desinversién de dichos
activos. Este tipo de operaciones tiene como objetivo la optimizacién de la estructura del
balance de Carrefour y no estd previsto que tenga un impacto significativo sobre la
valoracion de la Sociedad.

No existen planes ni intenciones relativos a operaciones de fusion, escision,
transformacién o venta de activos o acciones de Carrefour que pudieran tener un impacto
significativo sobre la valoracion de la Sociedad, ni se prevé llevar a cabo modificaciones
de su capital social. Ello se entiende sin perjuicio de que, con motivo de eventuales
reorganizaciones del grupo de Carrefour Francia, puedan realizarse en el futuro este tipo
de operaciones entre entidades del citado grupo, aungue a la fecha del Folleto no se ha
adoptado decision alguna al respecto.

Modificaciones estatutarias y del Consejo de Administracion

Una vez liquidada la presente Oferta y, en consecuencia, excluidas las acciones de la
Sociedad de cotizacion, y a la vista del nimero de aceptantes de la Oferta, la Sociedad
podria revisar las previsiones estatutarias a efectos de modificar, en caso de que la
Sociedad podria revisar necesario o conveniente, cualesquiera Articulos que dejen de ser
de obligatoria inclusién al dejar de estar las acciones de la Sociedad admitidas a
negociacion. En particular, podria revisar los Articulos 5 y 6, relativos a la forma de
representacion de las acciones de Carrefour, y el Articulo 26.bis, relativo al Comité de
Auditoria.

Asimismo, una vez excluidas las acciones de la Sociedad de cotizacion, se podria
plantear la conveniencia de proponer a la Junta General de Accionistas de Carrefour la
realizacion de modificaciones en la composicion del Consejo de Administracion, de
modo que, en la medida en que se considere adecuado, se simplifique la estructura del
Consejo y reduzca el nimero de miembros que lo componen. No obstante, todavia no se
ha adoptado ninguna decisién al respecto.

Politica de dividendos

A la fecha del Folleto, no existen planes ni intenciones de modificar la actual politica de
dividendos de Carrefour, como consecuencia de la Oferta. Sin perjuicio de lo anterior, se
hace constar que la politica de dividendos de Carrefour viene determinada por el
equilibrio que exista en cada momento entre los recursos generados por la Sociedad y sus
necesidades de financiacion; por tanto, dicha politica se sujetara en el futuro al equilibrio
existente entre ambos elementos.

Madrid-1/242827/04 -8- C5827-spn/00005-SPN



11.

DISPONIBILIDAD DEL FOLLETO EXPLICATIVO

Los accionistas de Carrefour y el publico interesado, a partir del dia siguiente a la
publicacion del primero de los anuncios de la Oferta a los que se refiere el Articulo 18
del Real Decreto 1197/1991, tendrén a su disposicion el Folleto y la documentacion
complementaria relacionada en el mismo. La citada documentacién estard a su
disposicion, y podran obtenerla gratuitamente, en las Sociedades Rectoras de Bolsas de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, en el domicilio social de Santander Central
Hispano Bolsa, S.V., S.A., situado en Madrid, Plaza de Canalejas n°1, 28014, y en el
domicilio social de la Sociedad, situado en Madrid, Poligono de las Mercedes, calle
Campezo, n°16, 28022.

Igualmente, podra consultarse el Folleto explicativo y la documentacion complementaria
relacionada en el mismo en los registros pablicos de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, sitos en el Paseo de la Castellana nimero 15, Madrid y en el Paseo de Gracia
namero 19, Barcelona, y en la pagina web de dicho organismo (Unicamente el Folleto
explicativo).

La Oferta se realiza Gnicamente en Espafia y se dirige a todos los titulares de acciones de
Carrefour en los términos previstos en el Folleto, sin que el mismo y su contenido
constituyan una extension de la Oferta a los Estados Unidos de América ni a cualquier
jurisdiccion donde la formulacion de la Oferta exigiese la distribucion y/o registro de
documentacion adicional al Folleto. La Oferta no se dirige ni directa ni indirectamente a
los Estados Unidos de América, ni mediante el sistema postal de los Estados Unidos de
América ni por cualquier otro medio o instrumento (incluyendo el correo, fax, telex o
teléfono), sin perjuicio del derecho que asiste a los accionistas de Carrefour, cualquiera
que sea su nacionalidad o residencia, de aceptar la Oferta en los términos contenidos en
el Folleto. Las copias del Folleto y sus anexos y la aceptacién de la Oferta no se enviaran
por correo, ni de ninguna manera se distribuiran o enviaran dentro de los Estados Unidos
y las personas que reciban los mencionados documentos no podran distribuirlos ni
enviarlos a los Estados Unidos.

Asimismo, para cualquier duda o aclaracion con respecto a los principales términos de la
Oferta y/o el procedimiento de aceptacion, Carrefour pondrd a disposicién de sus
accionistas su Teléfono de Atencion al Accionista (902 212 313), su Pagina Web
(wwwe.carrefour.es/opa), y su Correo Electronico de Atencion al Accionista
(accionistas.es@carrefour.com).

Lo que se hace publico en cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 18 del Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio.

En Madrid, a[ ]de[ ]de 2004

Fdo.: D. José Maria Folache Gonzéalez-Parrado
Consejero Delegado de Centros Comerciales Carrefour, S.A.

Madrid-1/242827/04 -9- C5827-spn/00005-SPN
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ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA

Denominacién, domicilio y objeto social de la Sociedad

La sociedad que formula la presente Oferta Publica de Adquisicion de Acciones (en
adelante, la "Oferta™), y que es asimismo la sociedad afectada por la misma, al tratarse
de una Oferta publica de adquisicion de acciones para la exclusion de las mismas de
negociacion bursatil, es CENTROS COMERCIALES CARREFOUR, S.A. (en adelante,
indistintamente, “Carrefour” o la “Sociedad”), con domicilio social en Madrid,
Poligono de las Mercedes, calle Campezo, n°16, 28022, provista de Numero de
Identificacion Fiscal A-28425270, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al
Tomo 4100 General, Libro 3326, Seccion 32, Folio 119, Hoja n°® M-31.842.

111

1.1.2

Capital social

El capital social de Carrefour es de doscientos dos millones quinientos treinta y
cuatro mil cuatrocientos treinta y siete euros (202.534.437 euros), dividido en
trescientos treinta y siete millones quinientas cincuenta y siete mil trescientas
noventa y cinco (337.557.395) acciones ordinarias al portador, de la misma
clase y serie, de 0,60 euros de valor nominal cada una, numeradas
correlativamente del n® 1 al 337.557.395, ambos inclusive, totalmente suscritas
y desembolsadas y representadas mediante anotaciones en cuenta.

Todas las acciones gozan de idénticos derechos y obligaciones, se encuentran
admitidas a cotizacion en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona y se
negocian a través del Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol (en adelante, el
“SIBE").

Obijeto social

De acuerdo con el Articulo 2 de los Estatutos Sociales de Carrefour, segun éste
ha sido modificado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad de 22 de diciembre de 2003, su objeto social es el siguiente:

"A) EIl comercio al por mayor y al por menor de toda clase de mercancias,
productos y servicios de licito comercio, incluyendo los actos necesarios para
su venta, adquisicion, importacion y exportacion, y, en particular, la
explotacién de hipermercados y otros establecimientos de venta al pablico.

B) La construccién y explotacion de Centros Comerciales y Galerias
Comerciales en el mas amplio sentido.

C) La promocion, creacion y constitucion de sociedades comerciales en
general y muy especialmente las que se dediquen a negocios de venta al por
menor en grandes superficies conocidas como “hipermercados™.

D) La direccién, gestion y prestacion de asistencia técnica a las anteriores
sociedades a que se refiere el apartado anterior y participacion en sus
capitales.



E) Realizar operaciones patrimoniales, adquirir, vender, y arrendar bienes
muebles e inmuebles; adquirir ostentar y vender valores, asi como llevar a cabo
operaciones financieras, con excepcion de aquellas actividades de las antes
expresadas que estén reservadas por ley a entidades especificas, tales como
entidades de financiacion, de arrendamiento financiero, sociedades de
inversién colectiva, sociedades y agencias de valores y demas.

F) La prestacién de servicios de colaboracion empresarial de todo tipo para la
comercializacion de los productos propios de las entidades de crédito,
establecimientos de cambio de moneda, asi como las entidades de dinero
electrdnico, de conformidad con lo previsto en el objeto social y autorizacion
administrativa de estas entidades. Dicha colaboracion incluira, en la medida
permitida por la legislacién aplicable, la comercializacion y distribucion de los
productos propios de estas entidades.

G) La prestacion de servicios de colaboracion empresarial de todo tipo para la
comercializacion de productos y servicios de telecomunicaciones, asi como
productos energéticos, y muy especialmente, electricidad y gas y de telefonia,
mediante la conclusién de los oportunos acuerdos con las compafiias
habilitadas para el suministro y distribucién de todos estos productos y
servicios. Dicha colaboracion incluira, en todo caso y en la medida permitida
por la legislacion aplicable, la comercializacion de los referidos productos y
servicios energéticos y de telecomunicaciones.

H) La prestacion de servicios de colaboracién empresarial de todo tipo para la
comercializacion de los productos propios de compafiias de seguros privados y
sus intermediarios (en especial, corredores y/o agentes) de seguros, de
conformidad con lo previsto en el objeto social de estas compafiias y en las
autorizaciones administrativas de las que fueran titulares. Dichos servicios
incluiran, entre otros y en todo caso, la realizacion de las actividades de
promocion publicitaria que fuera requerida para la mejor comercializacién de
los productos propios de este tipo de empresas.

I) La comercializacion de productos inmobiliarios entendida como la compra,
construccion, venta, arrendamiento y cualquier otra forma de explotacién
admitida en Derecho de toda clase de bienes inmuebles, especialmente
terrenos, viviendas, locales, oficinas, aparcamientos, naves industriales y
complejos turisticos, hoteleros y deportivos. Asimismo la prestacién de
servicios de colaboracion empresarial de todo tipo para la comercializacién de
los productos propios de las agencias de la propiedad inmobiliaria,
promotoras, constructoras y demas sociedades dedicadas a la intermediacion
inmobiliaria. Dichos trabajos incluirdn entre otros y, en todo caso, la
realizacion de las actividades de promocion y publicitarias que fueran
requeridas para la mejor comercializacion de los referidos productos
inmobiliarios.

J) El desarrollo de actividades y la prestacion de servicios en el area de las
telecomunicaciones, la informacién y la comunicacién; en particular, la



1.2

Sociedad podra desarrollar actividades relacionadas con Internet y
cualesquiera otras redes, incluyendo actividades de acceso, actividades
publicitarias, actividades de disefio, gestion, publicidad y desarrollo de medios
de pago y monedas virtuales de caracter promocional cuya distribucion se
realice, especialmente, a través del comercio electrénico, actividades de
produccion, distribucién y/o exhibicién de contenidos propios o ajenos,
actividades de portal, actividades de comercio electronico.

Las actividades relacionadas podra asimismo desarrollarlas la compaiiia total
o parcialmente de modo indirecto, a través de participaciones en otras
sociedades de idéntico o analogo objeto al expresado, en los parrafos
anteriores.

Si las disposiciones legales exigiesen para algunas de las actividades del objeto
social descrito en el parrafo anterior, algln titulo profesional, autorizacién
administrativa o inscripcion en los Registros Publicos, dichas actividades
deberan desarrollarse por personas que ostenten la titulacion exigida, y no
podran iniciarse hasta que se hayan cumplido los requisitos administrativos
exigidos u obtenidas las licencias preceptivas.

En cualquier caso, quedan excluidas del objeto social aquellas actividades para
cuyo ejercicio la ley exija requisitos especiales que no cumpla la Sociedad.”

Se adjunta como Anexo 1 certificacion expedida por el Registro Mercantil de Madrid
acreditativa de la valida constitucién de la Sociedad y del texto vigente de sus Estatutos
Sociales, asi como certificacion expedida por el Secretario del Consejo de
Administracion de Carrefour acreditando la inexistencia de modificaciones estatutarias
posteriores a la fecha de la certificacion del Registro Mercantil.

Entidades que pertenecen al mismo Grupo que la Sociedad, con indicacion de la
estructura del Grupo

Carrefour es la sociedad cabecera de un conjunto de sociedades respecto de las cuales
Carrefour es la sociedad dominante a efectos del articulo 4 de la Ley 24/1988 de 28 de
julio, del Mercado de Valores. A su vez, Carrefour pertenece a un grupo de sociedades
cuya sociedad matriz es Carrefour, S.A. (en adelante, "Carrefour Francia"), sociedad
con domicilio social en Paris (Francia), 6, Avenida Raymond Poincaré (75016), que
controla a Carrefour y que posee una participacion del 97,180% (328.037.085 acciones)
de su capital social. Carrefour Francia ostenta dicha participacion de forma indirecta a
través de las siguientes sociedades:



% de Carrefour

Denominacién Social del Francia sobre el % sobre la NuUmero de
Titular directo titular directo o Sociedad acciones
indirecto

Société des Grands 50 8,000 27.004.592
Magasins Garonne Adour*

Inversiones Pryca, S.A. 100 0,024 79.784
Norfin Holder, S.L. 100 89,156 300.952.709
TOTAL 97,180 328.037.085

Carrefour Francia no forma parte de ningun grupo de sociedades tal y como se definen
en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores y en el articulo 42 del Cddigo de
Comercio, ni esta controlado por ninguna persona fisica o juridica de acuerdo con dichos

articulos.

El capital social de Carrefour Francia, representado por 716.142.383 acciones de 2,5
euros de valor nominal cada una, se encuentra disperso entre multitud de accionistas,
siendo los principales a fecha 1 de mayo de 2004 los siguientes:

Junta Ordinaria® Junta Extraordinaria?
Accionistas | N°acciones % Derechos de | 9% sobre Derechos de | % sobre
sobre voto derechos voto derechos
capital de voto de voto
Familia 81.836.545 11,43 | 162.381.917 18,48 162.962.837 18,55
Halley
Familias 34.883.766 4,87 45.775.971 5,21 46.863.959 5,33
Badin
Defforey
Fournier
Grupo March | 23.976.640 3,35 47.373,280 5,39 47.373,280 5,39

! Controlada por Carrefour Francia. El otro accionista que participa en Société des Grands Magasins Garonne Adour
es la sociedad Guyenne et Gascogne, sociedad que no forma parte del grupo de Carrefour Francia. Cada una de
estas sociedades posee una participacion del 50% en dicha sociedad, y ostentan idéntica representacion en su drgano
de administraciéon. No obstante, la gestion de Société des Grands Magasins Garonne Adour corresponde en
exclusiva a Carrefour Francia por virtud de un contrato de gestion suscrito entre ambos accionistas, motivo por el
cual la primera se consolida por integracion global en las cuentas de esta Gltima.

2 La diferencia existente entre los porcentajes de capital social y los derechos de voto atribuidos a estos accionistas se
debe a que, de acuerdo con la legislacion francesa, las acciones nominativas mantenidas por sus titulares durante al
menos dos afos confieren a los mismos un derecho de voto doble. Por otro lado, la diferencia de derechos de voto
atribuidos a estos accionistas en Junta General Ordinaria frente a los atribuidos en Junta General Extraordinaria se
debe a que el Cadigo de Comercio francés en su articulo 225 - 110 establece que en caso de constitucion de un
derecho de usufructo sobre acciones, el ejercicio del derecho de voto corresponde al usufructuario en el caso de
Juntas Generales Ordinarias y al nudo propietario en el caso de Juntas Generales Extraordinarias. Puesto que
algunos de los usufructuarios y/o nudos propietarios no han sido firmantes del pacto de 29 de agosto de 1999 los
derechos de voto de las 140.696.951 acciones difieren en el caso de Juntas Generales Ordinarias y Extraordinarias.
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Junta Ordinaria® Junta Extraordinaria?

Accionistas | N°acciones % Derechos de | 9% sobre Derechos de | % sobre
sobre voto derechos voto derechos
capital de voto de voto
Total 140.696.951 | 19,65 | 255.531.168 29,09 257.200.076 29,28

Los accionistas indicados son asimismo propietarios a fecha del presente Folleto de
639.530 opciones sobre acciones de Carrefour Francia, que dan derecho a 639.530
acciones.

Los citados en los pérrafos anteriores son los Unicos titulos poseidos directa o
indirectamente por los principales accionistas de Carrefour Francia que dan acceso al
capital social de dicha sociedad.

El Gnico acuerdo existente entre los principales accionistas de Carrefour Francia en
relaciobn con sus distintas participaciones en Carrefour Francia se describe a
continuacion.

El 29 de agosto de 1999 se firmd un pacto privado de accionistas entre el grupo familiar
Halley, las familias Badin-Defforey-Fournier y el grupo March. Este pacto incluye los
siguientes acuerdos:

- El nombramiento como consejeros de representantes de las familias firmantes
del acuerdo;

- La creacion de un comité de orientacion estratégica, el cual fue disuelto
mediante acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion de Carrefour
Francia en su reunion de 3 de marzo de 2004, a propuesta del Comité de
Remuneraciones de Carrefour Francia;

- La concertacidn para los siguientes supuestos:
. fijar una posicion comudn antes de cada Junta General;

. fijar una posicion comun en caso de que se presente una oferta pablica de
adquisicion sobre el capital de Carrefour Francia;

- La no superacion, de manera conjunta, de los umbrales de participacién que,
conforme a la normativa francesa, obligan a la formulacién de una oferta
publica de adquisicion de acciones (ie. 1/3 de los derechos de voto totales de la
sociedad); asi como el compromiso de los accionistas de convertir en acciones
al portador el nimero necesario de acciones de las que son titulares, en
proporcion a su participacion, en el supuesto de que como consecuencia de la
obtencion de derechos de voto doble (acciones nominativas) se supere
conjuntamente el umbral que obliga a la formulacion de una oferta publica de



adquisicion. El accionista que no respete este compromiso sera excluido del
pacto de pleno derecho.

- Un derecho de tanteo mutuo sobre las acciones propiedad de cada uno de ellos.

Esté previsto que el citado pacto pierda su vigencia el préximo 29 de agosto de 2004. En
este sentido, Carrefour tiene conocimiento de que se esta preparando un nuevo pacto que
suscribiran Daniel Bernard, Presidente Director General de Carrefour Francia, y los
principales grupos familiares de accionistas de Carrefour Francia, cuyo objeto serd el de
regular el voto concertado de las partes que lo suscriban en las decisiones mas
importantes concernientes al desarrollo de Carrefour Francia.

A fecha del presente Folleto, Carrefour no dispone de informacidn adicional a la descrita
en el parrafo anterior en relacion con el nuevo pacto, ni en lo referente al contenido del
mismo, ni a los accionistas que lo suscribiran, ni al porcentaje de capital que
representaran los mismos.

De acuerdo con la legislacion francesa y espafiola el grupo de accionistas que ha suscrito
el pacto de 29 de agosto de 1999 no tiene el control de Carrefour Francia. Asimismo, a la
fecha del presente Folleto no existe ningun otro accionista o grupo de accionistas que, de
conformidad con las legislaciones espafiola y francesa, ostente el control directo o
indirecto de Carrefour Francia, ni Carrefour Francia forma parte de ningin grupo de
conformidad con las legislaciones espafiola y francesa.

Las acciones de Carrefour Francia cotizan en el Primer Mercado Euronext Paris y
forman parte de los indices CAC 40 y Euro Stoxx 50.

Como se ha indicado, Carrefour es a su vez la matriz de un Grupo cuya estructura
general a la fecha del presente Folleto se detalla en el organigrama de la pagina siguiente
(en adelante, el "Grupo Carrefour™). Asimismo, en las cuentas anuales adjuntas como
Anexo 4 al presente Folleto se incluye un detalle de las sociedades participadas por
Carrefour. En este sentido, se hace constar que desde el 31 de diciembre de 2003 hasta
la fecha del presente Folleto no ha habido variaciones significativas en las sociedades
integrantes del Grupo Carrefour.
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Organigrama del Grupo Carrefour en Espafia a fecha del presente Folleto

CARREFOUR, S.A.

97,18%

L

CENTROS COMERCIALES
CARREFOUR, S.A. ()

70,0% 100,0%
INMOBILIARIA
ALCYON, B.V
CARREFOUR, S.L
100,0% 50,0% 75,0% 100,0%
CENTROS SHOPPING CORREDURIA DE

VIAJES CARREFOUR, S.L. (S.U)

GESTION, S.L.

SEGUROS CARREFOUR, S.A.

CARREFOURONLINE, S.L (S.U)

74,9%

50,0%

99,99%

100,0%

100,0%

FEU VERT IBERICA, S.A.

CARREFOUR CANARIAS, S.A.

GRUP SUPECO MAXOR, S.L (S.U.)

CARREFOUR NAVARRA, S.L.

E-CARREFOUR ESPANA, S.A. (S.U)

15,0%

50,0%

20,27%

100,0%

SOCIEDAD DE COMPRAS

CASTELLANA NORTE, S.A. ECOEMBALAJES ESPANA, S.A. INTERING, S.A. CARREFOUR NORTE, S.L.
MODERNAS, S.A
0,01%
55,9% 50,0% 57,5% 34,0% 34,5% 99,99% 34,0%
h_4
SERVICIOS FINANCIEROS ILITURGITANA DE SUPERMERCADOS COSTASOL DE
GLORIAS PARKING, S.R.C D- PARKING, S.R.C. SICIONE, S.A.
CARREFOURE.F.C, S.A. HIPERMERCADOS, S.L CHAMPION, S.A. HIPERMERCADOS, S.L.

(*) Ademas de las sociedades incluidas en el presente organigrama Carrefour es titular de una participacién del 100% en la fundacién Solidaridad Carrefour. Asimismo, posee una participacion representativa del 2% del capital social de la sociedad Hipermercados Continente, S.L., no incluida en este organigrama por estar inactiva en la actualidad.

-11 -




1.3

14

Persona responsable del Folleto

D. José Maria Folache Gonzalez-Parrado, Consejero Delegado de Carrefour, mayor de
edad, de nacionalidad espafiola, casado, con domicilio a estos efectos en Madrid,
Poligono de las Mercedes, calle Campezo, n°16, y titular de DNI 2.520.512-B, en
nombre y representacion de la Sociedad, asume la responsabilidad por el contenido del
presente Folleto, y declara que los datos e informaciones contenidos en el presente
Folleto son veridicos, no se incluyen informaciones que puedan inducir a error a los
accionistas de la Sociedad, y no existen omisiones susceptibles de alterar la apreciacién
de los datos contenidos en el mismo.

Se hace constar que, tal y como dispone el articulo 92 de la Ley 24/1988 de 28 de julio,
del Mercado de Valores, la incorporacion a los registros de la Comision Nacional del
Mercado de Valores del presente Folleto y de la documentacién anexa al mismo solo
implicara el reconocimiento de que éstos contienen toda la informacion requerida por las
normas que fijan su contenido, sin que implique recomendacion de la Oferta a la que el
Folleto se refiere, y en ninguin caso determinara responsabilidad de la Comision Nacional
del Mercado de Valores por faltas de veracidad de la informacién que pudieran contener.

A los efectos del articulo 16.2 del Real Decreto 1197/1991, sobre Régimen de las Ofertas
Publicas de Adquisicion de Valores (en adelante, el "Real Decreto"), se adjunta como
Anexo 2 al presente Folleto la certificacién acreditativa de los acuerdos adoptados el 17
de junio de 2004 por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Carrefour, en virtud de
los cuales el apoderado citado en este Apartado 1.3 actiia. Asimismo, como Anexo 2 se
adjunta una certificacién expedida por el Secretario del Consejo de Administracion de la
Sociedad en la que se acredita que a la fecha del presente Folleto no consta ninguna
impugnacion a los acuerdos adoptados por la citada Junta.

Relacién de valores de la Sociedad de los que son titulares, directa o indirectamente,
la propia Sociedad, las sociedades del Grupo al que pertenece, personas que actien
por cuenta de la Sociedad o concertadamente con ésta, y los miembros de sus
Organos de Administracion

1.4.1 Participacion en la Sociedad por parte de las sociedades del grupo de
Carrefour Francia

Como ha quedado detallado en el Apartado 1.2 del presente Folleto, Carrefour
Francia, sociedad dominante de Carrefour, es titular a fecha del presente Folleto
de un total de 328.037.085 acciones de la Sociedad, representativas de un
97,180% de su capital social, a través de las siguientes sociedades:

L, . % de Carrefour )
Denominacion Social del . . % sobre la | NUmero de
. . Francia sobre el titular . .
Titular directo . . Sociedad acciones
directo o indirecto

Société des Grands

50 8,000 27.004.592
Magasins Garonne Adour ’
Inversiones Pryca, S.A. 100 0,024 79.784
Norfin Holder, S.L. 100 89,156 300.952.709
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% de Carrefour

. . Francia sobre el titular . .
Titular directo . . Sociedad acciones
directo o indirecto

Denominacion Social del % sobre la | NUmero de

TOTAL 97,180 328.037.085

Se hace constar que, a la fecha del presente Folleto, no existen otras entidades
pertenecientes al grupo de Carrefour Francia distintas de las anteriores que sean
titulares de acciones de Carrefour.

En el periodo que media entre los 12 meses anteriores al 31 de mayo de 2004,
fecha del anuncio de la operacion, y la fecha del presente Folleto, ni Carrefour
Francia ni las sociedades de su grupo han efectuado operaciones con acciones
de Carrefour distintas de las operaciones realizadas entre las sociedades del
grupo de Carrefour Francia a efectos de la reorganizacion interna del grupo®, las
cuales se detallan en el Anexo 3 al presente Folleto.

1.4.2 Acciones en autocartera

A la fecha del presente Folleto, la Sociedad no posee autocartera directa o
indirecta, ni ha realizado operaciones de autocartera en el periodo que media
entre los 12 meses anteriores a la fecha del anuncio de la operacién y la fecha
del presente Folleto.

% En primer término, la reorganizacion del grupo de sociedades de Carrefour Francia se ha promovido a raiz de la
fusion con el Grupo Promodeés en el afio 2000, a efectos de racionalizar la estructura del grupo. Dicho ejercicio de
racionalizacion resulté en la disolucién de algunas de las sociedades titulares de acciones de Carrefour que se
encontraban inactivas.

Por lo que respecta a las adquisiciones de acciones de Carrefour efectuadas por la sociedad Nofin Holder, S.L.
durante el ejercicio 2003, conviene sefialar que Carrefour Francia estim6 oportuno dotar al grupo de una mayor
coordinaciéon mediante la agrupacion de las participaciones sociales en aquellas sociedades que con idéntico o
parecido objeto social radican en Espafia, Portugal y determinados paises de Latinoamérica. En relacion con lo
anterior, Norfin Holder, S.L. (filial 100% del grupo de Carrefour Francia) fue llamada a ser la plataforma a traves
de la cual el grupo de Carrefour Francia participase en los negocios actuales del mismo en los territorios referidos.
Para ello, Norfin Holder, S.L. se constituy0 en titular directo de las participaciones de distintas sociedades del
grupo (entre las que se encuentra Carrefour), trasladando su propiedad actual desde diversas sociedades del
grupo de Carrefour Francia a esta sociedad espafiola.

El traslado dominical de las participaciones del grupo de Carrefour Francia vari6 en funciéon de la participacion
concreta a trasladar. En este sentido, las acciones de Carrefour titularidad de las compafiias Carrefour Francia y
Comptoir Modernes, S.A. (filial de la anterior) se transmitieron a favor de Norfin Holder, S.L mediante su
aportacion por parte de sus titulares al capital social de esta Gltima sociedad, mientras que las acciones de Carrefour
propiedad de la sociedad de nacionalidad holandesa Carrefour Nederland, B.V., fueron objeto de adquisicion por
parte de Norfin Holder, S.L. mediante la ejecucién de la correspondiente aplicacién bursatil y suscripcién de un
contrato de compraventa de acciones intervenido por fedatario publico.
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1.4.4

Participaciones en el capital de la Sociedad de las que sean titulares los
miembros de su Consejo de Administracion y los miembros del Consejo de
Administracion de las sociedades del grupo del que forma parte

A la fecha del presente Folleto, los miembros del Consejo de Administracion de
Carrefour D. Rafael Arias-Salgado Montalvo y D. José Maria Folache
Gonzalez-Parrado son titulares, cada uno, de 500 acciones de Carrefour. El
resto de los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no son
titulares de acciones de Carrefour a la fecha del presente Folleto, como tampoco
lo son los miembros de los Consejos de Administracién de las sociedades del
Grupo Carrefour que estdn sujetos al Reglamento Interno de Conducta en
Materias Relativas a los Mercados de Valores de Carrefour, ni los miembros del
Consejo de Administracion de Carrefour Francia.

La Sociedad no tiene constancia de que ningln otro Consejero del Grupo
Carrefour o del grupo de Carrefour Francia sea titular de acciones de Carrefour
a la fecha del presente Folleto.

Ninguno de los miembros del Consejo de Administracién de Carrefour, ni
ninguno de los miembros de los Consejos de Administracion de las sociedades
del Grupo Carrefour que estan sujetos al Reglamento Interno de Conducta en
Materias Relativas a los Mercados de Valores de Carrefour, como tampoco
ninguno de los miembros del Consejo de Administracién de Carrefour Francia,
ha realizado ninguna operacion con las acciones de la Sociedad en el periodo
gue media entre los 12 meses anteriores a la fecha en que se anuncié la Oferta y
la fecha del presente Folleto.

La Sociedad no tiene constancia de que ningln otro Consejero del Grupo
Carrefour o del grupo de Carrefour Francia haya realizado operaciones con
acciones de Carrefour en el periodo que media entre los 12 meses anteriores a la
fecha en que se anunci6 la Oferta y la fecha del presente Folleto.

Participaciones en el capital de la Sociedad de otras personas que actien por
cuenta de la Sociedad y/o de las sociedades pertenecientes a su Grupo o al
grupo de Carrefour Francia o concertadamente con éstas

No existen acciones en el capital de la Sociedad a la fecha del presente Folleto
gue sean titularidad de otras personas que actlen por cuenta de o
concertadamente con la Sociedad o Carrefour Francia, ni por cuenta de o
concertadamente con cualquiera de las sociedades dependientes de Carrefour o
de Carrefour Francia, sin que por dichas personas o entidades se haya realizado
operacion alguna sobre dichas acciones de la Sociedad en el periodo que media
entre los 12 meses previos al anuncio de la Oferta y la fecha del presente
Folleto.
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1.6

Acuerdos, expresos o no, entre la Sociedad y los miembros de su Organo de
Administracién. Ventajas especificas reservadas a dichos miembros

No existe ningun acuerdo, expreso o no, entre Carrefour, Carrefour Francia, sus
accionistas o las sociedades de sus grupos y los miembros del Consejo de
Administracion de Carrefour, ni se ha reservado ventaja especifica alguna a dichos
miembros en relacién con la presente Oferta.

Tampoco existe ningin tipo de acuerdo entre Carrefour, las sociedades del Grupo
Carrefour o los accionistas de Carrefour con Carrefour Francia, las sociedades de su
grupo o los accionistas de Carrefour Francia en relacién con la presente Oferta.

Particularmente, se hace constar que no existe pacto o acuerdo alguno que pudiera
conllevar la transmisién o adquisicion directa o indirecta de las acciones de Carrefour
que posee Société des Grands Magasins Garonne Adour, ni estd prevista ninguna
operacion de transformacion, fusion o cualquier otra que pueda implicar una
modificacién en la estructura accionarial de Société des Grands Magasins Garonne
Adour o en la participacién de dicha sociedad en Carrefour.

Informacion sobre la actividad y situacion econémico - financiera de la Sociedad y
de su Grupo consolidado, con indicacion de su patrimonio, cifra de negocios, activos
totales, endeudamiento y resultados, y referencia expresa a cualquier salvedad o
indicacidn relevante que conste en los Informes de Auditoria en relacion con ellos

El Grupo Carrefour se configura como un holding empresarial cuya actividad principal
se enmarca en el sector de la distribucién minorista en Espafia, centrandose en la
explotacién de hipermercados y supermercados. Asimismo, desarrolla un amplio
nimero de actividades complementarias con la anterior, las cuales incluyen, a titulo
enunciativo pero no limitativo, la gestion de galerias comerciales, estaciones de servicio,
autocentros, servicios financieros y ofertas de otros productos y servicios (como, por
ejemplo, seguros o agencias de viajes).

A 31 de diciembre de 2003, Carrefour gestionaba en Espafia 124 hipermercados, 200
supermercados, 67 gasolineras, 53 agencias de viajes y 66 autocentros, asi como
Carrefour on-line, servicios financieros, corredurias de seguros e inmobiliarias.

Se adjuntan como Anexo 4 al presente Folleto las cuentas anuales individuales y
consolidadas de Carrefour correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2003, asi como estados financieros no auditados, individuales y consolidados, a 31 de
marzo de 2004. Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales
individuales y consolidadas a 31 de diciembre de 2003 no contienen salvedades.

A continuacion se detallan las principales magnitudes de las cuentas anuales
consolidadas auditadas de Carrefour a 31 de diciembre de 2002, asi como de las cuentas
anuales consolidadas auditadas a 31 de diciembre de 2003:
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PRINCIPALES MAGNITUDES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS DEL GRUPO CARREFOUR

En miles de Euros Ejercicio fiscal 2003 Ejercicio fiscal 2002
Patrimonio Neto 2.474.490 2.302.859
Cifra de Negocios 8.071.161 7.394.463
Total Activo 5.424.169 4.988.050
Beneficio Neto 323.532 317.517
Endeudamiento Total ) 2.903.621 2.634.291

) Acreedores a largo plazo y acreedores a corto plazo.

A continuacién se detallan las principales magnitudes de los estados financieros
consolidados, no auditados, de Carrefour correspondientes a los tres primeros meses de
los ejercicios 2003 y 2004:

PRINCIPALES MAGNITUDES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS DEL GRUPO CARREFOUR

. Primer trimestre del Primer trimestre del
En miles de Euros ... ...
gjercicio 2004 ejercicio 2003

Patrimonio Neto 2.508.159 2.334.106
Cifra de Negocios 1.954.499 1.769.806
Total Activo 5.004.545 4.586.637
Beneficio Neto 33.669 31.247

Endeudamiento Total 2.448.020 2.202.364

)" Acreedores a largo plazo y acreedores a corto plazo.

Las principales magnitudes de las cuentas anuales individuales auditadas de Carrefour a
31 de diciembre de 2002, asi como de las cuentas anuales individuales auditadas a 31 de
diciembre de 2003, son las siguientes:

PRINCIPALES MAGNITUDES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
INDIVIDUALES DE CARREFOUR
En miles de Euros Ejercicio fiscal 2003 Ejercicio fiscal 2002

Patrimonio Neto 2.287.663 2.125.131
Cifra de Negocios 7.242.933 6.439.337
Total Activo 5.153.816 4.677.991
Beneficio Neto 314.433 310.147

Endeudamiento Total 2.832.246 2.514.961

) Acreedores a largo plazo y acreedores a corto plazo.
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Por dltimo, las principales magnitudes de los estados financieros individuales, no
auditados, de Carrefour correspondientes a los tres primeros meses de los ejercicios 2003

y 2004 son las siguientes:

PRINCIPALES MAGNITUDES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

INDIVIDUALES DE CARREFOUR

En miles de Euros

Primer trimestre del

Primer trimestre del

ejercicio 2004 ejercicio 2003
Patrimonio Neto 2.335.106 2.164.387
Cifra de Negocios 1.743.627 1.520.136
Total Activo 4.761.368 4.276.384
Beneficio Neto 47.443 39.256
Endeudamiento Total 2.381.986 2.073.325

) Acreedores a largo plazo y acreedores a corto plazo.
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CAPITULO 1l
ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA
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ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA

Valores a los que se extiende la Oferta

A la fecha del presente Folleto, el capital social de Carrefour asciende a 202.534.437
euros y se halla dividido en 337.557.395 acciones ordinarias de 0,60 euros de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, todas ellas de la misma serie y
clase, representadas por medio de anotaciones en cuenta y admitidas a cotizacion en las
Bolsas de Madrid y Barcelona. Las acciones son negociadas a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo). Todas las acciones tienen idénticos derechos
politicos y econémicos.

La presente Oferta se extiende a la totalidad de las acciones de la Sociedad descritas en el
parrafo anterior, excluidas las acciones que Carrefour Francia controla, en los términos
que se indican a continuacion.

En relacién con las acciones de las que Carrefour Francia es titular indirecto, Société des
Grands Magasins Garonne Adour, Inversiones Pryca, S.A. y Norfin Holder, S.L.,
titulares directos de las mismas, han votado favorablemente el acuerdo de exclusion de
cotizacién adoptado en la Junta General de Accionistas de Carrefour de fecha 17 de junio
de 2004, y han manifestado formalmente a la Sociedad su intencion de no acudir a la
presente Oferta, inmovilizando la totalidad de las acciones de su propiedad (27.004.592
acciones, 79.784 acciones y 300.952.709 acciones, respectivamente), representativas en
total de un 97,180% del capital social de Carrefour, hasta el momento de publicacién del
resultado de la Oferta. Se adjuntan como Anexo 5 del presente Folleto los
correspondientes certificados de legitimacion e inmovilizacion de las acciones de
Carrefour propiedad de estas sociedades.

De acuerdo con lo anterior, la Oferta tiene por objeto la adquisicion de 9.520.310
acciones de Carrefour, representativas de un 2,820% de su capital social y que, junto a
las acciones que han sido objeto de inmovilizacion, suman el 100% de las acciones de la
Sociedad.

Los términos de la Oferta son idénticos para la totalidad de las acciones de la Sociedad a
las que se extiende la misma, ofreciéndose la contraprestacion sefialada en el Apartado
2.2 siguiente.

Carrefour no ha emitido obligaciones convertibles en acciones ni otros instrumentos
similares que pudiesen dar derecho directa o indirectamente a la suscripcion o
adquisicion de sus acciones. Tampoco ha emitido acciones sin voto o clases especiales de
acciones, por lo que todas las acciones de la Sociedad son de la misma clase y tienen
idénticos derechos politicos y econémicos.

Todas las acciones de la Sociedad a las que se extiende la Oferta deberan ser trasmitidas
con todos sus derechos, libres de cargas, gravamenes, o derechos de terceros que limiten
los derechos politicos o econémicos de dichas acciones o su libre transmisibilidad, por
persona legitimada para la transmision segun los asientos del registro contable, de forma
que la Sociedad adquiera la propiedad irreivindicable de acuerdo con el Articulo 9 de la
vigente Ley del Mercado de Valores.
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2.2

Contraprestacion ofrecida

La contraprestacion ofrecida por cada accion de Carrefour es de quince euros (15 euros),
lo que representa un 2.500% del valor nominal de las mismas. La totalidad de la
contraprestacién se abonara en metalico en los términos previstos en este Folleto.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Carrefour aprobd en su sesion celebrada el
17 de junio de 2004 la distribucion de un dividendo de 0,50 euros brutos por accién con
cargo a los resultados del ejercicio 2003. Dicho dividendo se ha hecho efectivo con
fecha 24 de junio de 2004 al margen del precio que se ofrece en la presente Oferta.

221

Justificacion 'y métodos empleados para la determinacion de la
contraprestacion ofrecida

Para la determinacion del precio de la Oferta, la Sociedad solicit6 un informe de
valoracion, asi como una fairness opinion acerca de la razonabilidad del precio
ofrecido, a la entidad Santander Central Hispano Investment, S.A. (en adelante,
el “Experto Independiente”), que se acompafian al presente Folleto como
Anexo 6.

En el Informe de Valoracion se han tenido en cuenta los criterios minimos de
valoracion establecidos en el Articulo 7.3 del Real Decreto 1197/1991 para el
supuesto de exclusion de cotizacion. Ademas, el Experto Independiente ha
utilizado otros criterios y métodos de valoracion generalmente aceptados y
reconocidos en el ambito de la valoracion de empresas, tales como el analisis de
multiplos de compafiias cotizadas comparables, de multiplos de transacciones
comparables, descuento de flujos de caja, y el precio ofrecido en la ultima
Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de la Sociedad, formulada por
Carrefour Francia conjuntamente con las sociedades L'Union et Compagnie,
Alodis, Sec Goulet Turpin y Valdim (sociedades participadas al 100% por
Carrefour Francia), y autorizada en noviembre de 2002*,

Entre los criterios de valoracién generalmente aceptados, el Experto
Independiente ha considerado que los Unicos métodos relevantes a efectos de la
valoracion de Carrefour son el de descuento de flujos de caja y el método
basado en la aplicacion de multiplos implicitos de sociedades potencialmente
comparables. Por el contrario, ha descartado los métodos basados en la
aplicacién de multiplos de transacciones comparables, que presentan el
problema de la limitada similitud entre la presente Oferta de exclusion y las
transacciones acontecidas en el sector de actividad en los ultimos afios.

* El precio ofrecido en dicha Oferta no se encuentra dentro de los criterios de valoracion del Articulo 7.3 del Real
Decreto 1197/1991, por haberse formulado la misma hace mas de un afio. No obstante, se ha tenido en cuenta por
el Experto Independiente como referente de valor, como consecuencia de la proximidad de dicha Oferta en el
tiempo y su grado de aceptacion.
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El resumen de los resultados obtenidos bajo los métodos de valoracion citados
es el siguiente®:

Método de valoracion Valoracién
(euros / accion)

Valor tedrico contable (a diciembre de 2003) 7,3
Valor liguidativo 8,3
Cotizacion media del Gltimo semestre® 14,4
Precio de OPA formulada en el dltimo afio n.a.

Valoracién por mdltiplos de compafiias cotizadas 13,0-15,0 14,0
comparables

Valoracién por maltiplos de transacciones comparables n.r.
Descuento de flujos de caja 14,6-15,5—15,0
OPA de canje formulada por Carrefour, S.A. 13,7’

Del andlisis efectuado de los anteriores métodos de valoracion, el Experto
Independiente concluye que el valor razonable de Carrefour se situa entre 13,0
y 15,5 euros por accién y, por tanto, el precio ofrecido en la presente Oferta es
razonable desde un punto de vista financiero para los accionistas minoritarios
de Carrefour.

El rango de valoracion establecido en el parrafo anterior tiene en cuenta los
valores proporcionados por los Unicos métodos que el Experto Independiente
considera relevantes a efectos de la valoracion de Carrefour, esto es, (i)
descuento de flujos de caja y (ii) compafiias cotizadas comparables.

En el Anexo 6 se detalla cada uno de los métodos de valoracion indicados. Se
adjunta como Anexo 7 certificado expedido por la Sociedad Rectora de la Bolsa
de Madrid con fecha 16 de junio de 2004, del que resulta que la cotizacion
media de las acciones de Carrefour en el periodo comprendido entre el 15 de
diciembre de 2003 y el 15 de junio de 2004 fue de 14,43 euros por accion.

2.3 Numero méaximo y minimo de acciones a las que se extiende la Oferta

5 Se hace constar que los resultados presentan valoraciones de Carrefour previas al reparto del dividendo con cargo a
los resultados del ejercicio 2003 acordado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad el 17 de
junio de 2004, de 0,50 euros brutos por accion. Como se ha indicado, dicho dividendo ha sido abonado a los
accionistas el dia 24 de junio de 2004 al margen del precio ofrecido en la presente Oferta.

® Dicha cotizacién se ha calculado como la media aritmética de los precios medios de cierre de la Sociedad, una vez
deducida la operacion intragrupo que figura en el Anexo 3 al presente Folleto correspondiente al 15 de diciembre de
2003.

7 Precio implicito que resulta de la aplicacion de la ecuacién de canje de la Oferta formulada por Carrefour Francia y
cuatro de sus filiales sobre Carrefour (3 acciones de Carrefour Francia por cada 10 acciones de Carrefour) a la
cotizacion de las acciones de Carrefour Francia en el Primer Mercado Euronext Paris (45,80 euros por accion) el dia
17 de septiembre de 2002, fecha inmediatamente anterior a la fecha de presentacion de aquella Oferta.
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2.5

De acuerdo con lo establecido en el Apartado 2.1 del presente Folleto, la Oferta se
extiende a 9.520.310 acciones de la Sociedad, representativas de un 2,820% del capital
social de la Sociedad y que, sumadas a las acciones de Carrefour de las que son titulares
Société des Grands Magasins Garonne Adour, Inversiones Pryca, S.A. y Norfin Holder,
S.L. (sociedades controladas por Carrefour Francia) y que han sido inmovilizadas con
motivo de la presente Oferta, completan la totalidad del capital social de Carrefour.

La presente Oferta no se condiciona a la obtencién de un nidmero minimo de acciones,
por lo que producird plenos efectos cualquiera que sea el nimero de acciones de la
Sociedad que se ofrezcan en venta.

Carrefour se compromete a no adquirir, y a que ninguna sociedad de su Grupo, o del
grupo de Carrefour Francia, adquiera, sea directamente o a traves de persona interpuesta,
acciones de la propia Sociedad fuera del procedimiento previsto en el presente Folleto,
desde el momento de la presentacion de la Oferta hasta el de la finalizacion de la misma.

Garantia constituida por la Sociedad

De conformidad con lo previsto en el Articulo 11 del Real Decreto 1197/1991 y con el
fin de garantizar la ejecucion y el pago de la contraprestacion ofrecida, la Sociedad ha
presentado ante la Comision Nacional del Mercado de Valores un aval, emitido por
Banco Santander Central Hispano, S.A., de caracter irrevocable, solidario y a primer
requerimiento, por un importe total de ciento cuarenta y dos millones ochocientos cuatro
mil seiscientos cincuenta euros (142.804.650 euros), equivalente a la contraprestacion
ofrecida para el conjunto de acciones de Carrefour a las que se extiende la Oferta. Se
adjunta copia del citado aval como Anexo 8 al presente Folleto.

Declaracion de un posible endeudamiento de la Sociedad

Carrefour cuenta con liquidez suficiente para hacer frente a las obligaciones econémicas
que para la misma pudieran derivarse de la presente Oferta, sin necesidad de
endeudamiento externo adicional para la Sociedad. En consecuencia, Carrefour va a
hacer frente al desembolso de la Oferta con dicha liquidez.
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CAPITULO 111
ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA
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3.2

ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA

Plazo de aceptacién de la Oferta

El plazo de aceptacion de la presente Oferta es de un (1) mes, contado a partir de la fecha
de publicacién del primero de los anuncios a los que se refiere el Articulo 18 del Real
Decreto 1197/1991, en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin de
Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos
periodicos.

El plazo de un mes anteriormente mencionado se computara de fecha a fecha. En el caso
de que el primer dia del plazo fuese inhabil a efectos de funcionamiento del SIBE, se
tomara como primer dia el siguiente dia habil a efectos de funcionamiento del SIBE. En
el caso de que el altimo dia del plazo fuera inhabil a efectos de funcionamiento del SIBE,
el plazo de aceptacion se extendera hasta las 24 horas del dia habil inmediatamente
siguiente a efectos de funcionamiento del SIBE.

La Sociedad podra, previa autorizacion por la Comision Nacional del Mercado de
Valores, prorrogar el plazo de aceptacién de la Oferta hasta un maximo de dos (2) meses
en los términos de lo dispuesto en el Articulo 19 del Real Decreto 1197/1991.

Se adjunta como Anexo 9 el modelo de anuncio de la Oferta. Asimismo, se adjunta como
Anexo 10 carta relativa a la publicidad de la Oferta.

Formalidades relativas a la aceptacion de la Oferta y forma y plazo de la
contraprestacion

321 Formalidades relativas a la aceptacion

Las declaraciones de aceptacion seran irrevocables e incondicionales. Aquellas
declaraciones que no retnan estas caracteristicas se consideraran invalidas y no
seran admitidas.

Las aceptaciones deberan ser cursadas por escrito a las Sociedades Rectoras de
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia a través de
cualquier entidad miembro del correspondiente mercado, que respondera de la
titularidad y tenencia de los valores a los que las aceptaciones se refieran, asi
como de la inexistencia de cargas o gravamenes o derechos de terceros que
limiten los derechos politicos o econémicos de dichas acciones o su libre
transmisibilidad.

Las declaraciones de aceptacion de los titulares de las acciones de Carrefour se
acompafiaran de la documentacién suficiente para que pueda producirse la
transmision de los valores y deberan incluir todos los datos identificativos
exigidos por la legislacion vigente para este tipo de operaciones.

En ningun caso la Sociedad aceptara valores cuyas referencias de registro sean
posteriores al dltimo dia del plazo de aceptacion de la presente Oferta. Es decir,
aquellas acciones que se ofrezcan en venta deberdn haber sido adquiridas, como
maximo, el dltimo dia del plazo de aceptacion de la Oferta.
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3.3

3.2.2

Los accionistas de la Sociedad podran aceptar la Oferta por la totalidad o parte
de las acciones de Carrefour que posean, y en una o varias declaraciones,
debiendo toda declaracion que formulen comprender al menos una accién de la
Sociedad.

Forma'y plazo del pago

La adquisicion de las acciones se intervendra y liquidara por Santander Central
Hispano Bolsa, S.V., S.A., quien actuara por cuenta de la Sociedad segun la
designacion del Apartado 3.4 siguiente.

Transcurrido el plazo de aceptacion previsto en el presente Folleto, o el que
resulte, en su caso, de su prérroga o modificacion, y en un plazo que no
excedera de cinco (5) dias, las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia comunicaran a la Comision Nacional del
Mercado de Valores el numero total de acciones comprendido en las
declaraciones de aceptacién validamente presentadas.

Conocido por la Comision Nacional del Mercado de Valores el total de
aceptaciones, comunicara en el plazo de tres (3) dias a las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a Carrefour
y a la Sociedad de Bolsas el resultado de la Oferta. Las Sociedades Rectoras
publicaran dicho resultado no méas tarde del dia siguiente en los
correspondientes Boletines de Cotizacién. Se entenderd por fecha de
publicacion del resultado de la Oferta la de la sesion a la que se refieran los
mencionados Boletines de Cotizacion.

La liquidacién y el pago de la contraprestacion ofrecida se realizardn siguiendo
el procedimiento establecido por la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A. ("lberclear"),
considerandose fecha de contratacion de la correspondiente operacién bursatil la
de publicacion del resultado de la Oferta en los Boletines de Cotizacién de las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Las acciones de la Sociedad quedaran excluidas de negociacion una vez
liquidada la Oferta, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 7.4 del Real
Decreto 1197/1991.

Gastos de aceptacion y liquidacion de la Oferta

Los titulares de acciones de Carrefour que acepten la Oferta no soportaran gasto alguno
derivado de la participacién obligatoria en la compraventa de un miembro del mercado,
en el caso de que en la operacion intervenga exclusivamente Santander Central Hispano
Bolsa, S.V., S.A.

En el supuesto de que intervenga por cuenta del aceptante otro miembro del mercado,
seran de cargo del aceptante el pago del corretaje y los demas gastos de la parte

vendedora en la operacion, siendo en todo caso los gastos derivados de la compra a cargo

de Carrefour.
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3.4

Los canones de contratacion de las Bolsas, y de liquidacion de Iberclear, seran
satisfechos, en cualquier caso, por Carrefour.

Si se produjeran otros gastos que no estuvieran incluidos en el presente Apartado 3.3 los
mismos seran por cuenta de quien incurra en ellos. En ningun caso la Sociedad se hara
cargo de las eventuales comisiones y gastos que las entidades depositarias y
administradoras de las acciones carguen a sus clientes por la tramitacién de 6rdenes para
la aceptacion de la Oferta.

Designacion de la Sociedad de Valores que ha de actuar por cuenta de Carrefour

La Sociedad ha designado a Santander Central Hispano Bolsa, S.V., S.A., con CIF A-
79204319 y domicilio social en Plaza de Canalejas n°l1, 28014 Madrid, como entidad
encargada de intervenir y liquidar las operaciones de adquisicion de acciones que
pudieran resultar de la presente Oferta.

Se adjunta como Anexo 11 del Folleto la carta de aceptacion del nombramiento por
Santander Central Hispano Bolsa, S.V., S.A.
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OTRAS INFORMACIONES RELATIVAS A LA OFERTA

Finalidad perseguida con la Oferta

El 1 de junio de 2004, el Consejo de Administracion de Carrefour acordd proponer a la
Junta General de Accionistas de la Sociedad la exclusion de las acciones de Carrefour de
negociacion en las Bolsas de Valores, mediante la realizacién de una oferta publica de
adquisicion sobre sus propias acciones. De acuerdo con lo indicado en el informe
preparado por el Consejo de Administracion de Carrefour en relacion con la Oferta de
exclusidn, dicha exclusion responde principalmente a los siguientes motivos:

e Las acciones de la Sociedad tienen una escasa difusién accionarial y liquidez
bursétil, debido a que un 97,180% del capital social de la Sociedad est& concentrado
en sociedades pertenecientes al grupo de Carrefour Francia.

e Como consecuencia de lo anterior, en la actualidad las acciones de la Sociedad
disponen de un escaso volumen de contratacion y difusion.

e El Consejo de Administracion de la Sociedad no contempla la necesidad de apelar al
mercado para la financiacién de actividades de la Sociedad, ya que estima que con
los recursos generados por sus propias operaciones tiene capacidad suficiente para
financiar sus operaciones presentes y futuras. Esto significa que la Sociedad no
aprovecha una de las ventajas mas relevantes de estar en el mercado, consistente en
la posibilidad de acceder a vias alternativas de financiacion.

e Esta operacidn se enmarca, asimismo, dentro de la politica del grupo de Carrefour
Francia de controlar el mayor porcentaje posible del capital social de sus filiales.

Como consecuencia de lo anterior, la Junta General Ordinaria de Accionistas de
Carrefour celebrada el 17 de junio de 2004 acord6 solicitar la exclusion de negociacion
de las acciones de la Sociedad de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, de
conformidad con lo establecido en el articulo 34.2 de la Ley del Mercado de Valores, y
formular una Oferta Publica de Adquisicion de Acciones, salvaguardando de esta forma
los intereses de los accionistas minoritarios. El Consejero Delegado de Carrefour realizé
las actuaciones correspondientes a la ejecucion de los anteriores acuerdos el mismo 17 de
junio de 2004, solicitando la exclusidn de negociacion de las acciones de la Sociedad y
formulando la presente Oferta.

La adquisicion de acciones propias se realiza de conformidad con lo establecido en los
Avrticulos 75 y siguientes de la Ley de Sociedades Andnimas y con el acuerdo adoptado
en este sentido en la Junta General de Accionistas de 17 de junio de 2004.

A la fecha del presente Folleto, Carrefour no tiene la intencién de amortizar ni vender las
acciones adquiridas en la presente Oferta, por lo que las mantendrd en autocartera,
dotando la reserva que establece el articulo 79 de la Ley de Sociedades Andnimas. En
este sentido, se hace constar que la Sociedad cuenta con reservas libres en cuantia
suficiente para constituir una reserva indisponible por importe equivalente al de las
acciones que se adquieran en ejecucion de la Oferta.
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Una vez liquidada la presente Oferta, las acciones de la Sociedad quedaran excluidas de
cotizacién, y en funcion del nimero de aceptantes de la Oferta, se evaluard la
conveniencia, bien de sustituir la entidad encargada de la llevanza del registro de
anotaciones en cuenta, bien de solicitar a la Comisién Nacional del Mercado de Valores
la correspondiente autorizacién de la reversion del modo de representacion de las
acciones de la Sociedad para que éstas dejen de estar representadas por medio de
anotaciones en cuenta y pasen a estarlo por medio de titulos fisicos, previo sometimiento
de la propuesta que se estime mas adecuada a la Junta General de Accionistas de la
Sociedad.

Actividad, activos y pasivos

No existen planes o intenciones a la fecha del presente Folleto de promover cambios
significativos en las actividades y areas de negocio principales de la Sociedad
(hipermercados y supermercados), sino de mantener dichas actividades y areas de
negocio y desarrollarlas como ha venido haciendo hasta el presente.

A raiz de la fusion con el Grupo Promodés en el afio 2000, la estrategia del Grupo
Carrefour ha sido fortalecer y consolidar el negocio de la distribucion. Para ello, el
Grupo Carrefour ha venido Ilevando a cabo un proceso de desinversion en actividades no
vinculadas directamente al negocio de la distribucion, a través de la enajenacién de
activos tales como, por ejemplo, ventas de terrenos y/o galerias comerciales y negocio de
Opticas, entre otros.

No existen planes o intenciones de modificar la estrategia ya iniciada en el afio 2000
respecto de los activos del Grupo Carrefour por lo que, en la medida en que las
circunstancias sean las adecuadas, continuara promoviendo la desinversion de dichos
activos. Este tipo de operaciones tiene como objetivo la optimizacion de la estructura del
balance de Carrefour y no esta previsto que tenga un impacto significativo sobre la
valoracion de la Sociedad.

No existen planes ni intenciones relativos a operaciones de fusion, escision,
transformacion o venta de activos o acciones de Carrefour que pudieran tener un impacto
significativo sobre la valoracion de la Sociedad, ni se prevé llevar a cabo modificaciones
de su capital social. Ello se entiende sin perjuicio de que, con motivo de eventuales
reorganizaciones del grupo de Carrefour Francia, puedan realizarse en el futuro este tipo
de operaciones entre entidades del citado grupo, aunque a la fecha del presente Folleto
no se ha adoptado decision alguna al respecto.

Modificaciones estatutarias y del Consejo de Administracién

Una vez liquidada la presente Oferta y, en consecuencia, excluidas las acciones de la
Sociedad de cotizacién, y a la vista del nimero de aceptantes de la Oferta, la Sociedad
podria revisar las previsiones estatutarias a efectos de modificar, en caso de que se
considere necesario o0 conveniente, cualesquiera Articulos que dejen de ser de obligatoria
inclusién al dejar de estar las acciones de la Sociedad admitidas a negociacion. En
particular, podria revisar los Articulos 5y 6, relativos a la forma de representacion de las
acciones de Carrefour, y el Articulo 26.bis, relativo al Comité de Auditoria.
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4.2

4.3

Asimismo, una vez excluidas las acciones de la Sociedad de cotizacion, se podria
plantear la conveniencia de proponer a la Junta General de Accionistas de Carrefour la
realizacion de modificaciones en la composicion del Consejo de Administracion, de
modo que, en la medida en que se considere adecuado, se simplifique la estructura del
Consejo y reduzca el namero de miembros que lo componen. No obstante, todavia no se
ha adoptado ninguna decisién al respecto.

Politica de dividendos

A la fecha de este Folleto, no existen planes ni intenciones de modificar la actual politica
de dividendos de Carrefour, como consecuencia de la presente Oferta. Sin perjuicio de
lo anterior, se hace constar que la politica de dividendos de Carrefour viene determinada
por el equilibrio que exista en cada momento entre los recursos generados por la
Sociedad y sus necesidades de financiacion; por tanto, dicha politica se sujetara en el
futuro al equilibrio existente entre ambos elementos.

Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la Competencia y Reglamento (CE)
numero 139/2004 del Consejo de las Comunidades Europeas

La presente Oferta no esta afectada por la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la
Competencia, ni por las disposiciones del Reglamento (CE) numero 139/2004 del
Consejo de las Comunidades Europeas, de 20 de enero de 2004, sobre el control de las
concentraciones entre empresas, por lo que, en consecuencia, no se ha procedido a
notificar la operacion a las respectivas autoridades de competencia.

Disponibilidad del Folleto Explicativo

Los accionistas de Carrefour y el publico interesado, a partir del dia siguiente a la
publicacion del primero de los anuncios de la presente Oferta a los que se refiere el
Articulo 18 del Real Decreto 1197/1991, tendrén a su disposicion el Folleto y la
documentacion complementaria relacionada en el mismo. La citada documentacion
estard a su disposicion, y podran obtenerla gratuitamente, en las Sociedades Rectoras de
Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, en el domicilio social de Santander
Central Hispano Bolsa, S.V., S.A., situado en Madrid, Plaza de Canalejas n°1, 28014, y
en el domicilio social de la Sociedad, situado en Madrid, Poligono de las Mercedes, calle
Campezo, n°16, 28022.

Igualmente, podra consultarse el presente Folleto explicativo y la documentacion
complementaria relacionada en el mismo en los registros publicos de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, sitos en el Paseo de la Castellana nimero 15, Madrid
y en el Paseo de Gracia nimero 19, Barcelona, y en la pagina web de dicho organismo
(4nicamente el Folleto explicativo).

La presente Oferta se realiza Unicamente en Espafia y se dirige a todos los titulares de
acciones de Carrefour en los términos previstos en el presente Folleto, sin que el mismo
y su contenido constituyan una extension de la Oferta a los Estados Unidos de América
ni a cualquier jurisdiccion donde la formulacion de la Oferta exigiese la distribucién y/o
registro de documentacion adicional al presente Folleto. La Oferta no se dirige ni directa
ni indirectamente a los Estados Unidos de Ameérica, ni mediante el sistema postal de los
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Estados Unidos de América ni por cualquier otro medio o instrumento (incluyendo el
correo, fax, telex o teléfono), sin perjuicio del derecho que asiste a los accionistas de
Carrefour, cualquiera que sea su nacionalidad o residencia, de aceptar la Oferta en los
términos contenidos en el presente Folleto. Las copias de este Folleto y sus anexos y la
aceptacion de la Oferta no se enviaran por correo, ni de ninguna manera se distribuiran o
enviardn dentro de los Estados Unidos y las personas que reciban los mencionados
documentos no podran distribuirlos ni enviarlos a los Estados Unidos.

Asimismo, para cualquier duda o aclaracion con respecto a los principales términos de
esta Oferta y/o el procedimiento de aceptacién, Carrefour pondra a disposicién de sus
accionistas su Teléfono de Atencidén al Accionista (902 212 313), su Pégina Web
(www.carrefour.es/opa), y su Correo Electronico de Atencion al Accionista
(accionistas.es@carrefour.com).

En Madrid, a 25 de junio de 2004

Fdo.: D. José Maria Folache Gonzéalez-Parrado
Consejero Delegado de Centros Comerciales Carrefour, S.A.
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