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ESTADO DE LOS NEGOCIOS DE LA SOCIEDAD, EVOLUCION
DURANTE EL EJERCICIO Y EXPECTATIVAS FUTURAS

Durante el gjercicio de 1.995 los ingresos de explotacion han crecido un 7,48 % respecto a los del
afio anterior. Sin embargo, la realizacioén de reparaciones se caricter extraordinario, principalmente
en nuestros edificios en Barcelona, ha hecho que, excepcionalmente, los gastos de explotacién
fuesen superiores a los ingresos. No obstante, debido la obtencidén de resultados extraordinarios
con origen en compra-ventas de valores mobiliarios, el beneficio del ejercicio es superior al de
1.994, a pesar de la desfavorable evolucion del dolar, divisa en la que tenemos invertida parte de
nuestra liquidez.

ARRENDAMIENTO DE EDIFICIOS

Balance del ejercicio

Durante el ejercicio que se cierra, nuestra actividad arrendaticia se ha desarroliado con normalidad
y sin sobresaltos. La situacién sigue caracterizindose por una demanda estancada y selectiva que
tiene como consecuencia la tendencia al mantenimiento de los precios.

Los arrendatarios de viviendas se muestran ahora mucho mas exigentes en cuanto a las condiciones
de entrega de las viviendas de renta libre.

Los inquilinos de los locales comerciales se han visto afectados por la reduccién del consumo que
afecta a todo el pais. Las tiendas venden menos y deben ajustar mis los margenes. Los inquilinos
de muchos locales dificiimente pueden soportar una actualizacién al IPC.

En Barcelona, la oferta de oficinas est4 saturada. La competencia para atraer a la escasa demanda
ha conducido a una reduccién en los precios y a la necesidad de mejorar las condiciones de entrega
de los locales.

Ante la situacion descrita nos hemos visto obligados a seguir una politica de moderacion en los
precios y de adaptacion a las circunstancias del mercado. En la actualidad (febrero 1.996), las tres
torres de oficinas situadas en Barcelona se encuentran ocupadas al 100 %, asi como la totalidad de
los locales comerciales. En cuanto a las viviendas, también tenemos una ocupacién plena, aunque
sujeta a la rotacidon normal. '

Las rentas obterudas durante el pasado ejercicio, en relacion a las obtenidas en 1.994, se aprecian
en el siguiente cuadro.
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1995 1934 %

BARCELONA

Viviendas 336.634.093 312.704.839 7.65%
Locales 165.995.456 152.248.028 9.03%
Cficinas 153.936.599 149.086.593 3.25%
Total 656.566.148 614.039.460 6.93%
MADRID

Viviendas 92.819.257 83.545.276 11,10%
Locales 37.515.415 35.676.138 5.16%
Total 130.334.672 118.221.415 9.32%
TOTAL 786800820 733.260.875 71.32%

Como se aprecia, las rentas por alquileres obtenidas durante 1.995 han aumentado en un 7,32 %
en relacién a los de 1.994. Este incremento, superior al IPC, se debe principalmente a los buenos
resultados obtenidos en el alquiler de viviendas, donde el peso de las viviendas de renta baja es
cada vez menor en favor de las de renta actualizada. Concretamente, 47 viviendas han pasado de
una situacion a la otra.

Actualmente, Ia antigtiedad de nuestros contratos es la siguiente:

Barcelona Madrid Total

Contratos anteriores al 09/05/85 956 252 1.208
Coatratos posteriores al 09/05/85 224 43 _ 267
1.180 295 1.475

Mientras que los contratos anteriores al 09/05/85 promedian una renta mensual préxima a las
18.000 pesetas (piso+parking), en los contratos posteriores a dicha fecha el promedio sube hasta
60.000 pesetas. Sin duda, nuestro esfuerzo debe dirigirse a conseguir el mayor niimero posible de
contratos de renta libre.

Balance de la Ley de Arrendamientos Urbanos de 24/11/1.994

Esta ley entro en vigor el 1 de enero de 1.995. Su incidencia en nuestro entorno ha sido pequeiia, al
ser nuestras viviendas de Proteccion Oficial y continuar rigiéndose, en la mayor parte de los temas,
por su legislacion especifica. No obstante, en algunos de sus puntos, ha sido positiva para nuestros
intereses respecto a la situacion de que se partia. Citaremos como puntos importantes:

- La actualizacion de alquileres de locales comerciales.

- La limitacidn en Ia duracién de los contratos de locales comerciales.
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- Reduccion en Ia duracion potencial de los contratos de arrendamiento en las viviendas, al
reducirse el mimero de subrogaciones.

Expectativas para 1.996

Prevemos que continuarén las condiciones actuales, con una ocupacién préxima al 100 % pero a
unos precios moderados. El crecimiento de las rentas por alquiler serd moderado. El mayor
incremento procederé de las viviendas, donde se actualizarén las rentas en un porcentaje superior al
de 1.994, por superior IPC. También prevemos que varias de ellas pasen de estar arrendadas bajo
rentas antiguas a estarlo bajo rentas actualizadas.

Si podemos mantener la ocupaciéon de las oficinas en el actual 100 %, podremos tener un
incremento de las rentas de este tramo.

En cuanto a los locales, los nuevos contratos formalizados en el segundo semestre de 1.995, se
haran sentir en el total de rentas que por este concepto se esperan en 1.996.

En conjunto, ¢! crecimiento de la renta en el afio actual creemos que puede ser, como minimo,
igual a la del afio anterior.

ALQUILER DE APARTAMENTOS TURISTICOS

Los ingresos obtenidos en la explotacién de nuestro centro turistico en Cabo Cervera han superado
en un 4 % los obtenidos en 1.994. Sin embargo, la temporada turistica no ha sido tan buena como
esperdbamos.

La adopcién de una politica orientada a futuro, de mejora de las instalaciones y con el objetivo de
ofrecer un servicio de calidad, ha ocasionado un incremento de los gastos de este centro en un
10%, que esperamos redunde en un incremento de la ocupacion media de nuestro aparthotel y en
mejores resultados en los proximos ejercicios.

MANTENIMIENTO DE LOS EDIFICIOS

Existe un plan de mantenimiento a largo plazo que se revisa y concreta en cada ejercicio en funcion
de las urgencias que se presentan.

Tal y como estaba previsto, durante 1.995 han continuado las importantes obras de reparacion de
las fachadas de nuestros edificios de viviendas en Barcelona y se han acometido nuevas obras, entre
las que merecen citarse las destinadas a mejorar los sistemas contra incendios y a mejorar las
acometidas eléctricas. En la actualidad, las obras en las fachadas de nuestros edificios se
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encuentran totalmente finalizadas, por lo que se prevé que para 1.996 el gasto por mantenimiento
se reduzca en més de 226 millones de pesetas respecto a la cifra de 1.995.

MERCADOS FINANCIEROS
Evolucion durante el ejercicio:
- Mercado de divisas:

Peseta/marco aleman: Si bien el afio comenzd con negros nubarrones para nuestra divisa, que
perdia rapidamente posiciones respecto al marco alemén, pasando de alrededor de 85 Ptas/DEM a
comienzos de afio a niveles de 92 a mediados de marzo, desde entonces ha venido recuperando
posiciones, y cerro el afio algo por encima de 84,5, niveles en los que se mantiene desde entonces.
Si bien esperibamos que la peseta recuperase parte del camino que perdi6 a principios de afio, no
crefamos que podriamos verla por debajo de 88 pesetas/DEM.

Marco alemén/dolar USA: Tal y como esperibamos, el délar cerr6 su recorrido bajista en mayo de
1.995. Sin embargo, su recuperacién respecto al marco alemin no ha sido todo lo rapida que
esperébamos Asi, y aunque hubo varios intentos de recuperacién, se mantuvo en sus cotizaciones
minimas hasta comienzos de agosto, mes en el que inicié una répida e inesperada rewperaclén que
le llevd desde los 1,38 DEM/$ a comienzos de mes a los 1,49 DEM/$ a mediados del mismo. La
realizacién de beneficios de aquellos que habian comprado en sus niveles minimos fie mas fuerte
que el sentimiento alcista y a mediados de septiembre el délar iniciaba otra caida que le llevaria en
el plazo de un mes otra vez a niveles de 1,39. Desde esas cotizaciones inicié otra vez una lenta
recuperacion y cerraba el afio por encima de 1,43. Sin embargo, el balance global del afio ha sido
negativo para el dolar, que pas6 de 1,55 a 1,43 DEM/$ de inicio a final de 1.995. A la fecha de
redaccion de este informe se encuentra por encima de 1,47.

Peseta/ddlar USA: Como consecuencia de los dos cruces anteriores, nuestra divisa se ha
fortalecido respecto al délar, pasando de 132,5 Ptas/$ a inicios del ejercicio a 121 Ptas/$ a final del
mismo. A la fecha de redaccion de este informe la vemos en niveles de 124 Ptas/$.

Durante el ejercicio de 1.995, hemos continuado con nuestra politica de mantener diversificada
nuestra liquidez entre diferentes divisas, tanto europeas como no europeas. Esta es una postura
protectora que pretende, ante situaciones de elevada volatilidad en los tipos de cambio, mantener el
poder adquisitivo internacional de nuestros fondos liquidos. Manteniendo estas posiciones,
devaluaciones de las divisas europeas se verin compensadas por apreciaciones contrarias de divisas .
no europeas y viceversa.

Como resultado del mantenimiento de nuestras inversiones en délares y de la evolucion de esa
divisa, al cierre de 1.995 hemos tenido que contabilizar diferencias de cambio negativas por mas de
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107 millones de pesetas en CEVASA, que, en cierta medida se compensan, por la mejora del
poder adquisitivo internacional de nuestra liquidez en pesetas.

- Mercado monetario: Respecto a los tipos de interés a corto plazo, el recorrido alcista iniciado
durante el primer trimestre de afio tuvo su culminacion el 2 de junio de 1.995 fecha el la que el
Banco de Espafia subia el precio oficial del dinero desde el 8,5 % hasta un 9,25 %, ratificando un
alza que ya se habia producido en los mercados. A partir de ese momento, con la inflacién
controlada, comenzaron a aparecer sintomas de desaceleracion de la actividad econémica, con
descensos en las tasas de inversion, que, unidos al mantenimiento de la atonia en el consumo hacian
peligrar las esperadas tasas de crecimiento. El mercado entendié que en ese contexto no se
producirian nuevas alzas de los tipos de interés y éstos se mantuvieron estables el resto del
gjercicio. Por ejemplo, el MIBOR a mes se ha mantenido en una franja del 9,40-9,50 % desde Ia
subida de junio, y el MIBOR a tres meses en un 9,40-9,60 %. Ya en los plazos de 6 meses y afio
empezd a notarse ese cambio de orientacién del mercado, y tras alcanzar niveles del 9,90 el
primero y del 10,40 el segundo, s finales del ejercicio se encontraban proximos al 9,30 %..

Desde finales de 1.995, y en relacién a los tipos a corto plazo, predomina claramente un
sentimiento bajista en los mercados, favorecido por la situacién de desaceleracién econdmica
generalizada que se vive en los principales paises desarrollados, lo que alimenta las expectativas de
descenso de tipos en todos ellos. En la fecha de cierre de este informe, los MIBOR s entre 1 mes y
1 afio se encuentran en una banda que va del 8,30 % al 8,40 %. Asi pues, los tipos han bajado mas
de un punto bésico desde inicios del ejercicio.

En lo referente a los tipos a largo plazo, tal y como se esperaba, ¢l descenso de los mismos fué
espectacular: los TIR,s de la deuda a largo plazo descendieron desde tipos cercanos al 12 % en
enero a tipos que iban, segin la duracién de las emisiones, del 9,5 al 10,5 % en diciembre. Ese
descenso se detuvo a finales de enero en niveles del 8,5 al 9,7 %.

Durante el ejercicio hemos mantenido nuestra liquidez en el corto plazo, acorde con nuestra
tradicional politica de supeditar esta liquidez a oportunidades que puedan presentarse, bien sea en
el mercado de renta variable o en el mercado inmobiliario. En este altimo, el descenso de los
precios es latente y quizAs puedan encontrarse activos a precios interesantes con vistas a una futura
recuperacion de los mismos.

El ascenso primero y mantenimiento después de los tipos a corto, ha beneficiado nuestra posicion.

- Mercado de valores: Aunque partiamos de cotizaciones que considerabamos bajas en términos de
PER, nada hacia presagiar la tan espectacular recuperacion de los mercados de valores espaiioles. .
La relajacion de los tipos de interés, la continua mejora de los beneficios empresariales de las
empresas cotizadas y el comportamiento positivo de otras bolsas mundiales (principalmente
norteamericanas y britdnicas), han tenido mucho que ver con la mencionada recuperacion. Esta
coyuntura optimista ha Hevado, por ejemplo, a que el indice general de la Bolsa de Madrid, sea a
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finales del ejercicio mas de un 12 % superior al de inicios de afio. Este crecimiento del indice
contrarresta, en la misma medida, la pérdida registrada en 1.994 (-11,70 %).

Sin demasiada confianza en que el ascenso de las Bolsas fuese duradero, en lugar de incrementar
nuestra cartera de renta varizble, en un momento determinado del ejercicio consideramos que era
un buen momento para realizar parte de nuestra cartera y asi lo hicimos.

Perspectivas y politicas a adoptar

La actividad de la economia esta en descenso y se requieren politicas que incentiven el consumo y
la inversién, los tipos de interés mundiales tienden a bajar, el tipo de cambio de la peseta se
mantiene fuerte, no existe déficit por cuenta corriente, etc.. Todo ello configura un contexto
favorable para nuevos descensos de los tipos de interés. Ademas, tanto si de confirman las
posibilidades de que Espaiia entre en la Unién Monetaria como si no, creemos exagerada la prima
de riesgo de la deuda espafiola respecto a la alemana, por lo que, en nuestra opinién ese diferencial
debe reducirse hasta un 3 % como méximo. Esto implica una mayor reduccién en los tipos
espaiioles que la que se produzca en los alemanes, tanto a corto como a largo plazo.

Respecto al tipo de cambio de la peseta, creemos que se dan las circunstancias necesarias para que
se mantenga fuerte durante el ejercicio que comienza, pues, a excepcion de una tasa de inflacién
algo superior a la de los paises de nuestro entorno, no existen otros factores fundamentales que
apunten a inmediatas devaluaciones. Si bien el tipo de cambio de la peseta deberd devaluarse
moderadamente en el largo plazo, no creemos que pase lo mismo en el corto plazo. Por contra, los
altos diferenciales de tipo de interés que tiene la peseta respecto a los paises de nuestro entomno,
favorecen, en un clima de tranquilidad politica, su apreciacién en el corto plazo respecto a las
divisas de esos paises. '

En lo referente al dolar, opinamos que se encuentra en unos niveles bajos respecto al marco alemén
Y esperamos su apreciacion. Creemos que la recuperacién del délar respecto al marco aleméan seré
superior a la posible apreciacion de la peseta respecto al marco, con lo que nuestra divisa debe
perder posiciones respecto al délar.

El tema estrella para el afio que comienza serd la puesta en marcha o no de la Unién Monetaria, si
se cumpliran los plazos previstos o sufrira un retraso, qué paises entrarén en ella, etc. Como se ve,
aparecen muchos escenarios, ademas de la posibilidad no descartable de que una vez iniciada la
UEM se dé marcha atras.

Otro tema que afectara los mercados financieros interiores sera la formacion o no de un gobiemno
estable. Si se logra, ello favoreceré tanto a la peseta como el descenso de los tipos de interés. Lo
contrario sucedera si la inestabilidad politica se instala en nuestro pais.
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Las muchas incertidumbres planeadas nos hacen ser muy prudentes en las predicciones de los tipos
de cambio y tipos de interés. Deben vigilarse muy de cerca los acontecimientos, hacer predicciones

a muy corto plazo y actuar en consecuencia.

ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE RESULTADOS DE LA SOCIEDAD

La aportacion de los diferentes centros de la empresa al resultado final antes de impuestos es la

0D8773819

Nos mantenemos abiertos a cualquier posibilidad de inversién, tanto en el mercado inmobiliario
como en los mercados de valores, y se estudian todas las alternativas que se nos presentan y que
son acordes con la filosofia de prudencia, seguridad, diversificacion, liquidez y rentabilidad a largo .
plazo que siempre ha caracterizado a nuestra Compaiiia,

Estamos preparados para afrontar nuevos proyectos de inversidn, tanto a nivel organizativo como

de recursos humanos y técnicos.

siguiente:
Importe en pesetas Y%
Meridiano-Cero:
Viviendas..................................... -181.646.426
Locales ...........ccooovveeiiiici, 151.677.253
OfiCINGS ..o 79.093.103 49.123.930 5,34
Sta. M°de la Cabeza:
Viviendas ... 57.819.523
Locales .....oooovveeeiieieee e 36.610.353 94.429.876 10,27
CaboCervera ....................cccccooveeioeeeee e 15.626.340 1,70
OIFOS ...t 3.525.570 0,38
162.705.716 17,69
Balance de gastos a recuperar ................c.cocoeeernae 1.522.155 0,17
Gastos de administracién ... -159.677.068 -17,36
Otros gastos estructurales....................ccceceeeveinenn - 13.448.017 - 1,46
- 8.897.214 - 0,94
Resultados financieros ....................c..cooeveeveieniceeenee 248.712.889 27.04
239.815.675 26,07
Resultados extraordinarios ...................c.ccoeeeeervecvercnne 680,049,790 73,93
Resultado antes de impuestos ........................c............ 219 865,465 100,00
POLITICAS DE EMPRESA
Nuevos proyectos
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Continuamos trabajando a fin de conseguir que nuestro terreno en el Vendrell pueda ser
urbanizado en un futuro. En vistas a la revision del Plan General del municipio, se estin
intensificando nuestras gestiones encaminadas a consolidar la situacion de nuestros terrenos..

Dividendos

Ee la situacién actual hay suficientes razones que nos aconsejan prudencia en la politica de
dividendos. Sin embargo, el Consejo de Administracién esta decidido a mantenerlo en los mismos
niveles de los dltimos afios; es decir, en el 13,7 % sobre el valor nominal de nuestras acciones

ordinarias,

ASUNTOS DE INTERES GENERAL
Autocartera y reduccion de capital

Al cierre del ejercicio de 1.995, la Sociedad era titular de 3.248 acciones propias de la Serie A,
adquiridas por un total de 17.443.419 pesetas.

Dentro de 1.996 y hasta la fecha de cierre de este informe, se han adquirido 395 acciones mds, por
un total de 2.071.867 pesetas, con lo que la autocartera actual estd compuesta por 3.643 acciones
ordinarias, con un coste total de adquisicién de 19.515.286 pesetas.

Ademas de las acciones que restaban en autocartera al cierre del ejercicio, durante 1.995 la
sociedad adquirié otras 40.151 acciones ordinarias de la Serie A, por un total de 220.610.624

pesetas.

Puesto que la cifra a autocartera acumulada en septiembre de 1.995 alcanzaba ya la cifra del 4,08
% del capital social, y estaba proxima al 5 % méaximo que permite la legislacion vigente, el Consejo
de Administracién entendié que el objetivo de mejorar la liquidez de nuestros accionistas podia
verse frenado por la existencia de una autocartera maxima que impediria nuevas compras a la
Compafiia. Por esa razén propuso a la Junta General la amortizacién de los titulos en cartera y la
consiguiente reduccion de capital.

Aceptando la propuesta que le hacia el Consejo de Administracion, la Junta General Extraordinaria
de la Sociedad, en su reunién def pasado 8 de noviembre de 1.995, acordd reducir el capital social
de la Compafiia en 51.955.000 pesetas nominales, mediante la amortizacion de 51.955 acciones
ordinarias de la Serie A, que se encontraban en la autocartera de la Sociedad y que fueron
adquiridas en las Bolsas de Valores, al amparo de cuatro autorizaciones sucesivas dadas al Consejo
de Administracién por sendas Juntas Generales Extraordinarias.
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Esta reduccién de capital se encuentra totalmente formalizada e inscrita en el Registro Mercanti! de
Madrid.

Todas las adquisiciones de acciones propias, tanto las realizadas durante 1.995 en lo que llevamos
del 96, han sido realizadas dentro de los limites en cuanto a nimero y precio, fijados en las
autorizaciones concedidas por las Juntas Generales al Consejo de Administracién de esta Sociedad.

El objetivo fundamental para la adquisicién de acciones propias es mejorar la liquidez a nuestros
accionistas.
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Cuentas Anuales
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ACTIVO

R T Tr P ey

B) INMOVILIZADO
I. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO
Il INMOVILIZACIONES INMATERIALES
5. Aplicaciones informéticas
6. Derechos s/ bienes en leasing
8. Amortizacicnes

. INMOVILIZACIONES MATERIALES
1. Terrenos y bienes naturales
2. Inmuebles en amendamiento
4. Maquinaria e inst. técnicas
5. Instalaciones y mobiliario
7. Otro inmovilizado
9. Amortizaciones

V. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
1. Parlic. en empresas grupo
7. Depésitos y fianzas a Up.
8. Provisiones

V. ACCIONES PROPIAS
1. Inversién
2. Provisiones

TOTAL INMOVILIZADO. ...

C) GASTOS A DISTRIB.EN VARIOS EJERC.

D) ACTIVO CIRCULANTE
ll. EXISTENCIAS

lll. DEUDORES
1. Clientes por servicios
2. Empresas del grupo, deudoras
4. Deudores varios
6. Administraciones pablicas
7. Provisiones

IV. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

5. Cartera de valores a cono plazo
8. Provisiones

V1. TESORERIA
Vil AJUSTES POR PERIODIFICACICON

TOTAL CIRCULANTE..... ... .o

TOTAI ACTIVO
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1.995 1.994 1.993
502.690 292.100 649.768
14.404.785 13.421.637 11.601.637
3.086.185 3.086.185 0
(9.920.331) (6.393.956) (3.476.526)
7.570.639 10.113.866 8.125.111
1.222.947.723 1.222.947.723 1.222.947.723
3.935.485.113 3.935.485.113 3.935.485.113
4.300.650 4.276.943 3.696.977
437.450.152 399.200.870 354.509.657
29.583.358 20.999.249 15.532.491
(1.234.911.084) {1.134.195.889) (1.040.280.194)
4.394.855.912 4.448.714.009 4.491.891.767
2.936.220.858 2.257.740.701 2.085.547.853
69.991.855 64.826.441 63.148.638
{39.178.335) (39.178.335) (39.178.335)
2.967.034.378 2.283.388.807 2.109.518.156
17.443.419 43.944 401 21.260.948
(878.619) 0 0
16.564.800 43.944.401 21.260.948
7.386.528.419 6.786.453.183 6.631.445.750
11.209 161.741 0
2.955.169 1.631.828 1.510.633
80.149.266 81.526.981 75.395.491
14.083.173 25.285.336 0
6.811.683 3.209.534 3.130.165
15.553.061 7.902.489 7.007 664
(27.689.047) (26.251.915) (32.107.768)
88.908.136 91.672.425 53.425.552
2 016.605.075 2.778.991.845 2.812.360.341
0 0 (1.603.128)

2.016.605.075

623.205.013
480.753

2.732.154. 146

10 118 693 774

2.778.991.845

5.565.822
392241

2.878.254.161

9 A64 B6S O85

2.810.757.213

16 .057.208
473.620

2.882.224 226

9 513 669 976
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PASIVO

P T

A) FONDOS PROPIOS
I. CAPITAL SUSCRITO
ll. PRIMA DE EMISION
lIl. RESERVA DE REVALORIZACION
V. RESERVAS
1. Reserva legal
2. Reserva para acciones propias
5. Otras reservas

V1. PERDIDAS Y GANANCIAS(BENEFICIO)
VIl. DIVIDENDQO A CUENTA

TOTAL FONDOS PROPIOS........occv i

C) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
2. Provisiones para impuestos

TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS...............

D) ACREEDORES A LARGO PLAZO
ili. DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO
. OTROS ACREEDORES
3. Fianzas y depésitos a lip

TOTAL ACREEDORES A LARGO PLAZO.............

E) ACREEDORES A CORTO PLAZO
il. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
1. Préstamos y otras deudas
2. Deuda por inlereses

lll. DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO
V. ACREEDORES COMERCIALES
2 Deudas por compras/prestacion
de servicios

V. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES
1. Administraciones Pablicas
3. Otras deudas
4. Remuneraciones ptes. pago.
5. Fianzas y depésitos a c/p

TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZQ.

TOTAL PASIVO. . o
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1.995 1.994 1.993
1.220.017.000 1.271.972.000 1.271.972.000
270.692.510 270.692.510 270.692.510
1.402.565.010 1.402.565.010 1.402.565.010
275.825.200 275.825.200 275.825.200
17.443.419 43.944.401 21.260.948
5.713.785.676 5.710.650.055 5.370.095.211
6.007.054.295 6.030.419.656 5.667.181.359
625.020.850 370.705.433 510.299.180
(955.274) (955.274) (955.274)
9.524.394.391 9.345.399.335 9.121.754.785
111.526.866 100.357.955 74.575.517
111.526.866 100.357.955 74.575.517
111.526.866 100.357.955 74.575.517

0 384.826 0

84.762.149 79.456.603 76.648.077
84.762.149 79.456 603 76.648.077
84.762.149 79.841.429 76.648.077
8.447.747 0 31.164.821

0 0 1.782.788

8.447.747 0 32.947.609
769.652 1.924.130 2.816.070
93.585.672 85.154.186 40.040.425
93.585.672 85.154.186 40.040.425
279.579.010 42.087.218 155.327.753
541.090 485.358 954.242
10.589.298 7.750.188 7672773

4 497.899 1.869.286 932.725

295 207.297 52.192.050 164 887.493
398.010.368 139.270.366 240.691.597
10.118.693.774 9 664.869.085 9,513.669:976



A) GASTOS

Frensatheanran

2. Aprovisionamientos
d) Consumo de mercaderfas

4. Gastos de personal
a) Sueldos y salarios y asimiados
b) Cargas sociales

5. Dotac.amortizac. def inmoviiizado
6. Variaciones de las provisiones de
trafico;
b) Variac.prov. y pérdidas cred.incobr.
7. Cfros gastos de explotacion
a) Servicios exteriores
b) Tributos

Total gastos explot.(2+4+5+6+7)

|. BENEFICIOS DE EXPLOTACION. .. ... ...

7. Gastos financieros y asimilados
a) De empresas del grupo
c) Por deudas con terceros

8. Variac.prov.inv.financieras
9. Diferencias negativas de cambio

Total gastos financieros (7+8+9)

li. RESULTADOS FINANCIERQS POSITIVOS.. ...

. BENEFICIOS DE LAS ACTIV.ORDINAR. (1+11)

12. Pérdidas proced. del inmov material
14. Gaslos extraordinarios

V. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS. .

V. BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS {If1+1v)

16. impuesto sobre Beneficios

V. BENEFICIOS DEL EJERCICIO (V-15)
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1.995 1.994 1.993
28.670.464 26.794 265 18.751.220
224.196.421 186.253.997 183.232.054
55.954.030 49.714.446 47.939.204
280.150.451 235.968.443 231171258
106.443.607 97.613.360 94.947.164
11.634.587 4.370.688 2713175
642.087.731 590.354.374 353.727.298
56.500.891 60.821.314 57.400.914
698.588.622 651.175.688 411.128.212
1.126.487.731 1.015.922.444 758.711.029
(6.661.232) 25.948.465 207.813.600
1.119.826.499 1.041.870.809 966.524.629
2.229.667 1.633.338 4.406.763
2055919 2576.680 4.520.275
4.285.586 4.210.018 8.927.038
878619 0 (81.148.660)
107.261.659 80.141.075 8.656.608
112.425.864 84.351.093 (63.565.014)
245.535.610 288.232516 433.774 479
357.961.474 372.583.609 370.209.465
238874378 314.180.981 641.588.079
685.208 691.887 5.460
702.913 952.309 1.497.611
T.388,121— 1.644.196 1.503.071
680.991.087 173.105.322 109.163.602
682.379.208 174.749.518 110.666 673
919.865.465 487.286.303 750.751 681
294 844615 116.580.870 206.534 276
625.020.820 370.705.433 544.217 405
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B) INGRESOS
e

1. kmports neto de ka cifra de negocios
b) ingresoe por arrendamientos
<} Prestaciones de servicios

5. Otros ingresos de expictacion
2} ingresos accesorios y otros da
pestion corriente
b) Subvenciones
<) Exceso de provisionss da riesgos
Y gastos

Total ingresos de explotacidn (1+5)

8. Ingmsosdeparﬁcipacionasancapitd
¢} En empresas fuera de grupo

T.fngrasosdaahnsnbresmgodables
¢} De empresas fuera de grupe

B.Otrosi'rbromehgmsosnintdos
a) De empresas del grupo
c} Otros intereses
d} Beneficios en inversiones finmancieras

9. Diferencias positivas de cambio

Total de ingresos financienos (G+7+8+9)

10. Beneficic de snjenacidn de inmovilizado
material y cartera de controt

13. Ingresos extraocdinarios

917.318.297
180.436.108
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828.173.618
116.411.997

1.097.754 405

1.783.511
8.937.747

11.290.836

944 585,615

2208125
1.896.000

17.833 889

22072094

21.939.014

1.119.826.499

1.119.826.499

45.964.357

177.602.029

1.159.713
2.710917
130.524.458

82363 414

206.860.642

1.640.983
3.812.609
12.246.589

134.395.088

17.700.181

63.285228

357.961.474

370.203.465

357 961 474

B678.670.191

3roe.onr

682 379 208

370.209.485

110 666.673
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1°.- ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Objeto social
Queda definido en el articulo quinto de los Estatutos Sociales:

" La Sociedad tiene por objeto inicial la construccién y promoci6n de Viviendas de Proteccién Oficial
para su explotacién en régimen de arrendamiento, de acuerdo con lo establecido en la legislaci6n
reguladora de dicha clase de viviendas, articulo 38 de la Ley de 16 de diciembre de 1.940; modificado
por el RDL 15/1.977, de 25 de febrero; Disposicién Transitoria Tercera de la Ley 61/1.978 de 27 de
diciembre, y demas normas legales de aplicacion.

También podr4, de acuerdo con lo estsblecido en el Disposicion 3* a) del RDL 15/1.977, de 25 de
febrero y el articulo 9 del RD 1.412/1.977, de 2 de junio, vender o enajenar las fincas urbanas de su

propiedad.

Asimismo podra extender el ambito de sus actividades inmobiliarias a cualquier clase de bienes
inmuebles, incluidas edificaciones de promocion privada, campings e instalaciones deportivas y de
recreo; adquirir muebles e inmuebles por sistema normal de pago o por sistema de arrendamiento
financiero, y en todo caso ejercer ampliamente cualquier tipo de actividades turisticas.

Igualmente la Sociedad podra ser socio fundador de todo tipo de Sociedades de Leasing asi como
participar en otras sociedades bajo cualquiera de las formas admitidas en Derecho.

El objeto social podra ser desarroliado total o parcialmente de modo indirecto, mediante la titularidad
de acciones o participaciones en sociedades con objeto idéntico o anilogo al de esta Compaitia.”

La principal actividad de nuestra Sociedad es la explotacién mediante arrendamiento de las
promociones urbanisticas de su propiedad situadas en Madrid y Barcelona que se describen a
continuacién:

. Conjunto "Meridiano Cero": Situado en Barcelona, en la manzana delimitada por las calles Pegaso,
Dublin, Torroella de Mongri y la Avda. Meridiana. Comprende 185.000 m2 edificados, distribuidos
entre 1.180 viviendas, garaje comunitario, locales comerciales y oficinas.

- Conjunto “Santa Maria de la Cabeza": Situado en Madrid, entre el paseo de Santa Maria de la
Cabeza y las calles General Palanca, Caceres y Fernando Poo. Tiene una superficie de unos 42.000 m2
edificados, con 295 viviendas, parking y locales comerciales. ‘
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Otra actividad de la Sociedad es la explotacién como aparthotel de un complejo de su propiedad,
denominado comercialmente “Cabo Cervera Aparthotel”. Situado en las cercanias de] popular
municipio de Torrevieja, provincia de Alicante, este complejo comprende 200 apartamentos totalmente
amueblados, que se complementan con varios servicios de restauracion, gestionados directamente por
la Sociedad. Su superficie construida es de mas de 13.000 m2 y de unos 2.400 m2 de superficie
descubierta dedicada a psicina y ajardinamiento

2°.- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENT AS ANUALES

Las Cuentas Anuales se han confeccionado a partir de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con lo establecido en Ia Ley de Sociedades An6nimas, en el Real Decreto
1.643/1.990, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad (PGC), y en la Orden del
Ministerio de Economia y Hacienda de 28 de diciembre de 1.994, por la que se dictan normas de
adaptacion del PGC a las empresas inmobiliarias.

Con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, la situacin financiera y los resultados de esta
Sociedad, vienen aplicandose todos los principios y normas contables de obligado cumplimiento. En la
interpretacion de dichas normas se siguen los criterios establecidos por el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas.

3°.- CANTIDADES SATISFECHAS A CUENTA DE DIVIDENDOS

El Consejo de Administracion de la Compafiia acord6, en su reunion del pasado 8 de noviembre de
1.995, pagar a los tenedores de acciones ordinarias de la Sociedad una cantidad a cuenta del dividendo
sobre los resultados del ejercicio de 1.995. En ejecucion del citado acuerdo, el pasado 10 de enero del
corriente afio nuestra Compaiiia satisfizo un total de 65 pesetas por accion.

Cumpliendo lo preceptuado en la Ley de Sociedades Andnimas y como base para aquella decision, se
elaboré un estado contable cerrado 2 31 de octubre de 1.995, que, por imperativo legal, se incluye a
continuacidn
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ESTADO CONTABLE DE "COMPANIA ESPANQLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER,
84., CERRADO A 31 DE OCTUBRE DE 1.995

Presentacién

Ante la propuesta de satisfacer una cantidad a cuenta del dividendo sobre el resultado del ejercicio
de 1.995, el Consejo de Administracién ha elaborado el presente estado contable, en cumplimiento
de fo dispuesto en el articulo 216 de la Ley de Sociedades Anonimas.

Propuesta de dividendo:

Examinada Ia situacién patrimonial y de liquidez de nuestra Compafifa, expresadas en el balance y
cuenta de resultados que siguen, el Consejo de Administracién de [a Sociedad se plantea el pago
de una cantidad a cuenta del dividendo a distribuir sobre los beneficios del ejercicio de 1.995, de
un total de 65 pesetas brutas por cada una de las acciones ordinarias que resten en circulacién tras
la reduccion de capital en 51.955.000 pesetas, que se propondréd a la Junta genera! extraordinaria
a celebrar en el dia de hoy. Tras la citada reduccidn de capital restarin 1.207.280 acciones
ordinarias de la Seric A, numeradas correlativamente del n° 1 al 1.737.047 (con exclusién de las
529.767 acciones amortizadas - incluidas fas 51.955 que se amorticen en la reduccién citada-). De
este dividendo a cuenta se exceptuarén las acciones integrantes de la autocartera de la Sociedad en
la fecha de pago del dividendo.

Balance y Cuenta de Resultados, a 31 de octubre de 1.995

BAILLANCE
ACTIVO
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 178.518
INMOVILIZADO NETO:
Inmovilizaciones inmateriales . . 8.451.701
Inmovilizaciones materiales ... 4,404.537.092
Inmovilizaciones financieras. 2.962.033.290
Acciones propias ... ... . 264.555.325 7.639.577.408

GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 161.741
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ACTIVO CIRCULANTE
Existencias ............................. 3.218.877
Deudores ..................................... 149.306.584
Deudas con empresas del grupo ........ 22.630.364
Inversiones financieras temporales.. 2.541.543.105
Tesoreria........................._.... 18.467.907
Ajustes por periodificacion ... 1.622.231
TOTAL ACTIVO ...
PASIVO
FONDOS PROPIOS
Capital suscrito ... 1.271.972.000
Primadeemision ... 270.692.510
Reserva de revalorizacion........... ... 1.402.565.010
Reservas....................... U 6.219.654.620
Pérdidas y Ganancias ... 594.594.077
Dividendoacuenta ... . - 955274

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

ACREEDORES A LARGO PLAZO
ACREEDORES A CORTO PLAZO

Préstamos y otras deudas ... 4.038.011
Empresas del grupo ... 384.826
Acreedores comerciales ... 48.980.409
Otras deudas no comerciales ... 354.875.543
AJUSTES POR PERIODIFICACION ...

TOTAL PASIVO

2.736.789.068

10.376.706.735

9.758.522.943

119.903.294
83.661.609

408.278.889

...... 6.340.000

10.376.706.735
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CUENTA DE RESULTADOS
Ingresos de explotacién ._........................... 937.654.835
Gastos de explotacion ... -939.703.720
BENEFICIOS DE EXPLOTACION ... - 2.048.885
RESULTADOS FINANC. POSITIVOS. ... 213.374.015

BENEFICIO DE LAS ACTIV.ORDINARIAS 211.325.130
RESULTADOS EXTRAORD. POSITIVOS... 684.665.139
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS. ... 895.990.269
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES............ -301.396.192
BENEFICIO CONTABLE DEL PERIODO.... 594.594.077

Suficiencia del resultado

Puesto que [ reserva legal supera el minimo establecido por la ley, no es obligatorio para la
Sociedad el incrementar su cuantia. Tampoco existe mandato estatutario alguno que exija la
dotacion de otras reservas, siendo el dividendo preferente a nuestras acciones de la Serie B la
Unica partida que debemos cubrir con los beneficios del afio:

BENEFICIO CONTABLE TRAS IMP. S/ SOCIEDADES 594.594.077 pesetas
(-) Dividendo preferente & las acciones de la Serie B ... - 955.275 pesetas

IMPORTE DE LIBRE DISPOSICION ... 593.683.802 pesetas

La cantidad a cuenta del dividendo que s¢ propone sea un adelanto del pagadero sobre los
resultados de 1.995, de un importe de 65 pesetas brutas por accion, supone un total de
78.473.200 pesetas, y es inferior 2 [a parte del resultado del ¢jercicio de 1.995 que se prevé
sea de libre disposicion, por o que se cumplen los requisitos establecidos por la Ley de
Sociedades Anénimas.

Existencia de liquidez suficiente

La mencionada Ley, ademas de regular en su articulo 216.b) la cantidad maxima a cuenta de
dividendos futuros que la Sociedad puede satisfacer a sus accionistas, exige, en ¢l apartado a)
del mismo articulo que dichas cantidades a cuenta sean oportunas, es decir,
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que el momento elegido para su reparto sea el idéneo desde el punto de vista de la tesoreriz de Ia
empresa.

Como puede apreciarse en los estados financieros anteriores, la liquidez actual de la Compaiiia es
suficiente para el pago que se propone a cuenta del dividendo, dado que los activos financieros
de la empresa de realizacion inmediata superan ampliamente todo el pasivo exigible, tanto a
corto como & medio y largo plazo.

Madrid, a 8 de noviembre de 1.995
EL CONSEJO DE ADMINISTRACION

4°.- NORMAS DE VALORACION Y CONTENIDO DE LOS EPIGRAFES

Se indican a continuacion los criterios contables aplicados en relacién con las siguientes partidas:

Gastos de establecimiento

Estos gastos, que se amortizan directamente aplicando un porcentaje anual del 20 %, representan los
costes soportados en la formalizacién de variaciones del capital social, tales como notaria y registro,
tarifas por admision o exclusion a cotizacién, gastos por impresién o destruccién de titulos, etc.

I ilivado i erial
Como "Aplicaciones informéticas" se recogen los importes satisfechos por la adquisicién de la
propiedad o el derecho al uso de programas informéticos. Se amortizan anuvalmente aplicando un
porcentaje del 20 %,

Como "Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero” se contabiliza el valor de coste
en origen de los bienes financiados mediante contratos de leasing no vencidos. Estos bienes se
amortizan en funcién de su vida til aplicando los coeficientes establecidos legalmente, que para el
caso de estos bienes, es del 25% anual

Cuando se ejerza la opcién de compra, ei valor de los derechos registrados y su correspondiente
amortizacion se traspasard al inmovilizado material.
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Inmovilizado material

Los elementos del inmovilizado material estan contabilizados por su coste de construccién o de
adquisicién, actualizados por aplicacion de los coeficientes autorizados por las diferentes leyes de
actualizacién de balances que han aparecido desde que finalizd su construccién o se formalizd su
adquisicién. Estas leyes permitieron la actualizacion de balances para los ejercicios de 1.977, 1.979,
1.981y 1.983.

Respecto a las obras de carécter extraordinario que venimos realizando desde hace algunos ejercicios
en nuestros edificios, sélo se contabilizan con el cardcter de inmovilizado aquellas obras de ampliacién,
modemizacién o mejora de nuestros edificios que suponen una mejora en la productividad de los
mismos por considerar que llevarén a una mayor generaci6n de rentas en el futuro.

Desde 1.993, los elementos del inmovilizado material se vienen amortizando en funcién de los
coeficientes méximos establecidos en la Orden Ministerial del 12 de mayo de 1.993. Con anterioridad
se amortizaban siguiendo los criterios recogidos en la O.M. de 23 de febrero de 1.965.

La mayor parte del inmovilizado adquirido mediante contratos de leasing se encuentra contabilizado
por el denominado "valor residual" o valor de la opcidn de compra ejercida. Este inmovilizado, que se
ha financiado mediante contratos de leasing con vencimiento anterior a la entrada del nuevo Plan
General contable, se concreta en nuestro centro turistico en Cabo Cervera y en algunos equipos
informéticos y de oficina.

Las cuotas por contratos de leasing vigeates & la entrada en vigor del citado Plan Contable, asi como
las de contratos formalizados con posterioridad, se contabilizan de acuerdo a la D.T. 5* a) del R.D.
1.643/1.990, de 20 de diciembre.

Inmovilizado financiero

Como "participaciones en empresas del grupo” se recoge la suma de los valores contabilizados de las
participaciones en el capital de nuestras filiales "Dublin de Negocios, S.A.", "Inmobiliaria V S, S.A.",
"Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A." y "Celising, Sociedad de Arrendamiento Financiero, S.A_". Las
tres primeras sociedades estin calificadas como Transparentes Fiscales. Respecto 2 los valores
contabilizados de esas participaciones, y como consecuencia de la interpretacion literal del articulo 380
del anterior Reglamento del Impuesto sobre Sociedades (derogado en la actualidad), afio tras aiio
hemos venido adicionando al valor de la participaciones el importe de los resultados contables
positivos obtenidos por aquellas tres filiales. Esta imputacion de resultados contables se va registrando
contablemente mediante cargos en las cuentas de participacién y abonos en las cuentas del grupo 7.
Por ello, el valor contable de esas participaciones estd compuesto por el coste de suscripcién o
adquisicién de las mismas, incrementado por el importe anual de sus resultados contables desde: el

e e i i S
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gjercicio en que tuvieron la calificacién de Transparentes fiscales respecto de CEVASA.

Si bien antes de la aparicion del nuevo Plan General contable, Iz opinién de los tratadistas estaba
dividida entre la conveniencia o no de registrar contablemente la imputacién de resultados a que
obligaba el articulo 380 del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, Gltimamente la opinién
mayoritaria viene decantéindose hacia el no registro de esta imputacién. Esta interpretacion tiene como
argumento que el registro de esta imputacién incumple lo dispuesto en el Cédigo de Comercio,
articulo 38.1 ¢ -principio de prudencia valorativa-, y en el articulo 193 de la Ley de Sociedades
Anénimas, articulo 193 y siguientes -reglas de valoracién-.

Ante las opiniones mencionadas en el pamrafo anterior y debido a la reciente derogacion de s
disposici6n fiscal en la que nos apoybamos para realizar los mencionados asientos, hemos elevado
consulta al Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas a fin de tener un punto de referencia en el
ejercicio que comienza,

Se mantiene un saldo de provisiones por depreciacién de mas de 39 millones de pesetas, que tiene su
origen en ejercicios anteriores a la aplicacién del régimen de Transparencia de esas sociedades.

El epigrafe denominado"depésitos y fianzas a largo plazo® recoge, principalmente, los depésitos que
estamos obligados a constituir ante las autoridades administrativas y que deben ser igual al 90 % de los
importes percibidos de nuestros arrendatarios en concepto de fianzas obligatorias.

Acciones propias en poder de la sociedad

Importe total satisfecho en la adquisicién de acciones propias, incluidos los gastos inherentes a estas
operaciones. Como el coste medio de esta autocartera es inferior a su valor de mercado al cierre del
ejercicio, hemos dotado una provisién por depreciacion recogiendo la diferencia de los dos valores
anteriores.

Las disposiones legales obligan a dotar una reserva indisponible equivalente a! valor de compra de las
acciones adquiridas. No puede disponerse de esa reserva en tanto las acciones no sean enajenadas o
amortizadas.

Existencias

Valoracién del inventario realizado a final del ejercicio en nuestro centro turistico denominado "Cabo
Cervera Aparthotel", que al contar con servicios de restauracion, requiere de un stock de existencias
comerciales. Se sigue un sistema especulativo de control de existencias y la valoracion de las mismas
se realiza en base al tltimo precio de adquisicién consignado en factura. '
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necesarios ajustes por diferencias de cambio, con el fin de valorar contablemente dichas inversiones al
tipo de cambio medio publicado por ¢l Banco de Espafia para el tiltimo dia habil del afio.

Tesoreria

Ademés de los importes en efectivo existentes en nuestras cajas, forman parte también de este epigrafe
los saldos a nuestro favor existentes en cuentas corrientes, de depdsito y crédito abiertas en diferentes
entidades financieras, tanto en Espaiia como en el extranjero.

Se han incluido en este epigrafe los intereses corridos a final del ejercicio de depésitos bancarios a
plazo fijo. -

Subvenciones

Todas las subvenciones recibidas de las Administraciones Piblicas han tenido el carfcter de
“subvenciones a Ia explotacion” y por tanto han sido imputadas a resultados en el momento en que se
han devengado.

Provisiones para riesgos y gastos

Importe de deudas tributarias, siendo indeterminados su pago, fecha e importe exactos. Incluye
conceptos tales como impuestos locales devengados pero no liquidados hasta el momento e impuestos
varios que nos han sido reclamados por diversas Administraciones pero que hemos recurrido por
disconformidad. Dichos recursos se encuentran pendientes de resolucién.

Deudas a largo plazo

Las unicas deudas contraidas con vencimiento superior a 1 afio se corresponden con los importes
efectivos percibidos de nuestros inquilinos en concepto de fianzas, tanto las exigidas voluntariamente
como en cumplimiento de disposiciones legales.

Deudas a corto plazo

"Deudas con entidades de crédito": Bajo este concepto se han contabilizado los importes efectivos que
nos ha anticipado una entidad financiera colaboradora del Ayuntamiento de Barcelona, por
subvenciones firmes concedidas por éste tltimo y pendientes de recibir. Estos anticipos, de importe
igual al de las subvenciones concedidas, no generan interés alguno y se cancelaran en cuanto se
cobren aquéllas.
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"Acreedores comerciales” ;: Suma de los importes de las facturas pendientes de pago en la fecha de
cierre del ejercicico. Ademés, se han contabilizado en estas cuentas los importes estimados a que
pueden ascender los servicios utilizados dentro del afio y de los que hasta esa fecha no se ha recibido
factura.

"Administraciones Piblicas™: Valor nominal de las deudas con entidades puablicas, entre las que se
incluyen las siguientes:

- Liquidacién pendiente del IVA correspondiente a diciembre de 1.995.

- Liquidaci6n pendiente de las retenciones practicadas durante el cuarto trimestre del ailo, a cuenta del
IRPF.

. Deuda por Impuesto sobre Sociedades, ejercicio 1.995: Importe a ingresar por el mencionado
+ impuesto dentro de los veinticinco dias siguientes a la celebracién de la Junta General,

"Remuneraciones pendientes de pago": Importe a que ascienden los conceptos salariales devengados
por nuestro personal con pago dentro del ejercicio de 1.996.

"Fianzas y depésitos a corto plazo™ Importe efectivo de los depésitos recibidos de clientes de nuestra
explotacion turistica en Cabo Cervera en concepto de garantia de reserva de apartamentos.

Impuesto sobre Beneficios

La cifra de "Impuesto sobre Beneficios" que aqui se presenta se calcula realizando las siguientes
operaciones:

- Sc obtiene el "resultado contable ajustado” adicionando en més o menos al resultado contable antes
de impuestos, las "diferencias permanentes" entre la base imponible fiscal y aquel.

- Sobre el "resultado contable ajustado” se calcula el “impuesto bruto" aplicdndole el tipo impositivo,
para después minorar del “impuesto bruto® las bonificaciones y deducciones de la cuota, obteniendo el
“impuesto sobre sociedades devengado®.

- En nuestro caso, y aplicando la resolucién del ICAC de 30 de abril de 1.992, el "Impuesto sobre
Beneficios" se obtiene minorando el Impuesto sobre Sociedades devengado en el ejercicio por el
importe de las retenciones procedentes de nuestras filiales Transparentes Fiscales.

Transacciones en moneda extranjera
Como ya hemos mencionado en otro apartado, parte de nuestros saldos liquidos registrados en
cuentas financieras de inversion se encuentran expresados en divisas.

A la fecha de cierre del ejercicio, aquellos saldos, de elevada liquidez, estdn valorados al tipo de
cambio medio publicado por el Banco de Espafia y referido 2 la fecha de cierre del gjercicio. '
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Para este tipo de activos, se contabilizan diferencias de cambio tanto al cierre del ejercicio (por la

diferencia entre los valores de mercado de esas divisas y los contabilizados) como en el momento en
que esas divisas se cambian, bien sea por pesetas o por otras divisas.

Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, con independencia del momento
que se cobren o paguen. La Sociedad exclusivamente contabiliza aquellos ingresos devengados,
mieatras que los gastos se contabilizan en cuanto son conocidos, incluyendo los riesgos previsibles.

Los criterios de valoracion considerados en las partidas més significativas de la cuenta de resultados
han sido los siguientes:

. Ingresos de explotacién: Estan contabilizados por el importe total devengado durante el ejercicio,
neto de los impuestos que gravan la prestacién de los servicios que realizamos. Estos ingresos
provienen tanto de los servicios prestados como de las repercusiones legales de gastos a nuestros
inquilinos, directos beneficiarios de los servicios repercutibles.

. Gastos de explotacion:

"Aprovisionamientos™: Todas las adquisiciones de mercaderias y materias primas realizadas durante el
ejercicio estén contabilizadas por su coste efectivo, con exclusién del IVA soportado y deducible.

"Gastos de personal®: Coste efectivo que ha supuesto para la Compaiiia el personal empleado en ella
por conceptos tales como sueldos y salarios devengados, indemnizaciones satisfechas, y Seguridad
Social a cargo de Ia empresa. También se incluyen bajo este concepto las dietas percibidas por los
miembros del Consejo de Administracién por asistir a las reuniones de! Consejo.

"Dotaciones a la amortizacion del inmovilizado": Importe total de las amortizaciones practicadas en
funcién de los coeficientes méximos sefialados en las tablas de amortizacion aprobadas en la O.M. de
12 de mayo de 1.993.

“Variaciones en las provisiones de trafico y pérdidas por créditos incobrables": En la adecuacion de las
provisiones se ha seguido lo regulado en esta materia por el Impuesto sobre Sociedades, matizado por
las apreciaciones particulares, caso por caso, de nuestro departamento comercial.

"Otros gastos de explotacion":

S e L e it e L s
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El total presentado como “Servicios exteriores" corresponde al importe efectivo, neto del IVA
soportado y deducible, a que asciende el total de servicios recibidos de terceros por servicios como los
de reparaciones y conservacién, suministros diversos, primas de seguros, material de oficina,
comunicaciones, publicidad y propaganda, contenciosos, asesorias diversas, servicios auxiliares y
otros. La coexistencia en nuestra Sociedad de la realizacién de actividades exentas y no exentas del
Impuesto sobre el Valor Afiadido, nos obliga a aplicar la denominada "Regia de Prorrata® en cuanto a
la deducibilidad de las cuotas soportadas en las adquisiciones de bienes y servicios con destino conmin
a aquellas actividades. De ello resulta que ef 50 % de estas cuotas no sean deducibles, por lo que, de
acuerdo con lo establecido en el PGC, se han considerado como un mayor gasto en la adquisicion de
aquellos bienes y servicios.

* Desde 1.993 venimos realizando unas obras de caréicter extraordinario en nuestros edificios en
Barcelona. Los gastos soportados tienen un carfcter plurianual, pero se estan contabilizando en el
ejercicio en que se soportan.

El grupo "Tributos" recoge el total devengado en el ejercicio por diferentes tributos, tanto los que nos
han sido notificados y hemos safisfecho, como los notificados y no satisfechos por disconformidad
(recurridos en via administrativa o contenciosa). También se incluyen aqui los estimados y todavia no
liquidados por la Administracién. La contrapartida de estos dos Gltimos se encuentra en la cuenta de
Provision para Impuestos.

Los principales tributos recogidos en esta partida son el Impuesto sobre Bienes Inmuebles, el Impuesto
sobre Actividades Econ6micas (IAE), y el Impuesto sobre Construcciones,. Instalaciones y Obras.
También se incluyen en este apartado los Recursos de las Cémaras de Comercio tanto sobre la cuota
del Impuesto sobre Sociedades como sobre las cuotas del IAE.

CUENTA FINANCIERA

“Ingresos financieros de participaciones en capital™: Importes integros percibidos en concepto de
dividendos y primas sobre las acciones mantenidas en cartera durante ¢l ejercicio.

" Ingresos financieros de otros valores negociables™: Suma de los intereses percibidos durante el
ejercicio por colocaciones a corto plazo en activos de renta fija, principalmente en compras de Deuda
Publica con pacto de recompra. El total contabilizado como ingresos se corresponde con la diferencia
entre los importes satisfechos en las compras de deuda pablica espafiola y los percibidos en la
enajenacion de la misma. Para el caso de operaciones del mismo tipo realizadas en deuda en divisas,
esa diferencia ha sido valorada al tipo de cambio del dia de vencimiento de esas operaciones.
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“Beneficios en inversiones financieras": Corresponde a beneficios realizados en la venta de valores
mobiliarios de renta variable, resultado de la diferencia entre el precio de venta y el precio medio de
compra contabilizado de las acciones vendidas. El producto de la venta de los valores mobiliarios
enajenados se considera una vez deducidos los gastos inherentes a estas operaciones.

"Diferencias negativas de cambio®: Aplicando las normas del PGC, después de valorar nuestra cartera
en divisas al final del ejercicio segin el tipo de cambio en ese momento, la diferencia entre este valor y
el valor contabilizado hemos debido regularizarla minorando el valor contable, con contrapartida en
una diferencia de cambio negativa.

' RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

"Beneficio de enajenaci6n de inmovilizado material y cartera de control”: En este epigrafe se incluyen
los resultados recibidos de las sociedades filiales de CEVASA ¥ que incurren en transparencia fiscal.
La contrapartida de estos resultados se encuentra en un incremento de valor de aquellas
participaciones, todo ello en aplicacién del articulo 380 del recientemente derogado Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades. Los resultados aflorados en este gjercicio en las cuentas de CEVASA se
corresponden con los obtenidos por aquellas sociedades en el gjercicio de 1.994. También se incluyen
aqui los beneficios obtenidos en la venta de algin inmovilizado material considerado obsoleto.

3.- GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El saldo de este epigrafe se corresponde en su totalidad con gastos amortizables por ampliaciones de
capital,

El movimiento durante ¢! ejercicio de las partidas de este epigrafe ha sido el siguiente:

Gastos de ampliacion Gastos de reduccién

de capital de capital Total
Saldoa31.1294 ... ... 56.669 235.431 292,100
Aumentos ... 346.888 346.888
(-) Amortizaciones ... ... 56.669 79.629 -136.298
Saldo 31.1295 ... 0 502.690 502.690
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El movimiento de [os diferentes conceptos incluidos en este epigrafe ha sido el siguiente:

Aplicaciones informaticas Derechos s/ bienes en leasing

In n_A . In n ul
Saldoa31.1294... . . 13.421.637 6.008.183 3.086.185 385.773
Aumentos ................. . 983.148 2.754.827 771.548
Saldoa31.1295.. ... . 14.404.785 8.763.010 3.086.185 1.157.321

El cocficiente de amortizacion para las aplicaciones informéticas es del 20 %, mientras que para los
bienes que se encuentran financiados mediante un contrato de leasing es del 25%.

La inversi6n financiada mediante leasing se encuentra registrada por su valor en origen, en aplicacién
de lo dispuesto en Ia norma quinta, letra f) del PGC.

De ese contrato de leasing hemos satisfecho durante el ejercicio un total de 1.539.304 pesetas en
concepto de cuotas netas de IVA vy resta por satisfacer un total de 384.826 pesetas en concepto de
cuotas y 384.802 pesetas de valor residual.

7°.- INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle y movimiento durante el gjercicio de nuestro inmovilizado material se encuentra en los
cuadros anexos n° 1y 2,

El resumen de las amortizaciones practicadas aparece en el cuadro que sigue, donde se informa de las
bases de amortizacién y las amortizaciones practicadas por grupos de elementos. Puesto que
aplicamos los coeficientes de amortizacion establecidos en la O.M. de 12-05-93 y dichos coeficientes
estin asociados a elementos concretos de inmovilizado, nos es imposible informar de una manera
detallada de los coeficientes de amortizacion aplicados.

GRUPO DE ELEMENTOQS BASE DE AMORTIZACION  AMORTIZACION
Construcciones 3.935.482.113 78.709.704
Instalaciones técnicas y magquinaria 4.300.650 613.892
Otras instalaciones 191.073.048 13.356.936
Mobiliario 40.499.904 4.379.567
Equipos proceso informacién 17.764.964 4.164.979
Elementos de transporte 11.818.394 1.555.856

4.200.939.073 102.780.934
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Con el fin de dar una orientacién sobre la relevancia de estos bienes, en el cuadro anexo n° 3 se
compara el valor que estos tendrian si se hubieran contabilizado desde un principio con arreglo a su
coste en origen con el que tienen en la actualidad con arreglo a nuestro Activo.

Compromisos de venta de inmovilizado

HIPERCOR, S A. tiene una opcidn de compra sobre una superficie comercial de nuestra propiedad
situada en Barcelona, de 5.500 m2 en planta baja cubierta y unos 5.000 m2 de planta terraza
descubierta. Dicha sociedad tiene el derecho a ejercitar la mencionada opcién a partir del 1 de enero
del afio 2.000.

Inmuebles en alguiler
La totalidad de los edificios de Ia Compafiia en Barcelona y Madrid, descritos al comienzo de esta
memoria, se explotan mediante su arrendamiento. El detalle de estas superficies es la siguiente:

SUPERFICIES EN ARRENDAMIENTO (M2)-1.995
Viviendas Locales Oficinas
- N M2 N M2 N M Total M2
Conjunto Meridiano-Cero 1180 149.625 60 18.329 42 17229 185.183
Conjunto Sta. M* de la Cabeza _295 37816 31 3.336 41.152
1475187441 91 21.665 42 17.229  226.335

Importe del suelo incluido en el inmovilizado
La valoracién contable de los solares donde se ubican nuestros principales explotaciones es la
siguiente

- Solar Conjunto Meridiano-Cero en Barcelona.................... .. 676.184.126
- Solar Conjunto Sta. M* de la Cabeza en Madnd ............. ... 304.404.161
- Solar Conjunto turistico en Torrevieja (Alicante)........... ... . 57.669.351

1.038.257.638



ST
- TIMBRE. -

'DEL ESTADO
NG e

0D8773845

CLASE 8a
TRITFNR

Caractaivﬁcasdeliumavilizadouoafectoalawqﬂatacidn

Exceptuando un terreno que CEVASA tiene en las cercanias de El Vendrell (Tarragona), el resto del
inmovilizado de la Compaiiia esté afecto 2 la explotacion. Dicho terreno se encuentra contabilizado
por un total de 184.690.085 pesetas, se encuentra frente a la playa y tiene una superficie de més de 22
hectéreas.

Importe y caracteristicas de los bienes totalmente amortizados, obsoletos técnicamente y no
utilizados.

Algunos elementos de los grupos de inmovilizado “instalaciones”, *mobiliario” y "equipos de oficina"
estén totalmente amortizados; sin embargo, y puesto que continian siendo utilizados, no se han dado
de baja contablemente.

§°.- INVERSIONES FINANCIERAS
INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

- " Participaciones en empresas del grupo”: Las empresas filiales de CEVASA, son las que se
relacionan a continuacién:

Dublin de Negocios, S.A. Cartera 100
Inmobiliaria V S, S.A. Cartera 100
Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A. Cartera 100
Celising, Sociedad de Arrendamiento

Financiero, S.A. Leasing 100

El detalle y movimiento durante el ejercicio de los importes contabilizados en estas cuentas de
participacion se encuentran en el cuadro anexo n® 4. En el cuadro n® 5 se comparan los valores
tedricos de esas participaciones con los contabilizados en CEVASA.

." Depositos y fianzas constituidas a largo plazo": El saldo y movimiento de las partidas de este
epigrafe se aprecian en el cuadro que sigue;
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Saldo a Aplicaciones o Saldo a
31.12.94 mayor depos, 31.12.95
Fianzas 395.685 164.326 560.011
Depésitos 2.000 2.000
Depdsitos en la Generalitat Catalana 54.278.979 4.443.909 58.722.888
Depositos en la CC.AA. de Madrid  10.149.777 557.179 10,706,956
64.826.441 5.165.414 69.991.855

INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

~ El detalle de los saldos mantenidos en inversiones financieras al cierre de 1.995 puede apreciarse, junto

con la variacion que los mismos han tenido durante el ejercicio, en los cuadros anexos 6y 7.

9°.- EXISTENCIAS

Al cierre del ejercicio, la valoracién del stock de productos alimentarios que se encontraba en nuestros
almacenes en Cabo Cervera alcanza un total de 2.955.169 pesetas.

10°.- CREDITOS COMERCIALES Y OTROS DEUDORES

Los importes acreditados a nuestros "clientes” y & los arrendatarios de nuestros edificios se encuentran
detallados en el cuadro anexo n° 8.

Merece destacarse la composicién del saldo acreedor con nuestras filiales al cierre del ejercicio. La
composicién de este saldo es la siguiente:

- Importe que nos adeuda DUBLIN DE NEGOCIOS, S.A. ... 533.163

- Importe que nos adeuda INMOBILIARIA V S,SA 1.949.858

- Importe que nos adeuda INMOB. MADRID-BARCELONA, S.A.... ... 11.600.152
14.083.173

Otro saldo relevante es el denominado en el balance "Deudores varios", que a 31.12.95 tenia el
siguiente detalle:
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- Provisiones de fondos a abogados y procuradores .......................... 3.929.924
- Deudores varios..............coocoooovione 2.881.759

6.811.683

El epigrafe “Administraciones Publicas" se compone de los siguientes saldos:

- Hacienda Publica, deudora por impuestos pagados a devolver tras

sentencia firme a nuestro favor ... 7.105.314
- Ayuntamiento de Barcelona, deudor por subvenciones firmes
pendientes de cobro ... 8.447 747
15.553.061
11°.- FONDOS PROPIOS

CAPITAL SOCIAL, SUSCRITO Y DESEMBOLSADO

Composicidn

El capital social de la Compafiia, integramente desembolsado, asciende a 1.220.017.000 pesctas. Est4
compuesto por 1.207.280 acciones ordinarias y 12.737 acciones preferentes, todas ellas de valor
nominal 1.000 pesetas.

Las acciones que integran el capital de la sociedad estén representadas mediante "anotaciones en
cuenta” y la responsabilidad de su cuadre y registro corresponde al Servicio de Compensacién y
Liquidacién de Valores y a las entidades adheridas al mismo.

Derechos diferenciales de cada clase de acciones

Los titulares de las acciones preferentes tienen, sobre los de acciones ordinarias, el derecho a la
percepcién de un dividendo anual, de carécter fijo y preferente de hasta el 7,5 % sobre el nominal.
Una vez se satisfaga este dividendo se procederd a abonar el que se acuerde para las acciones
ordinarias.

En cuanto a los derechos preferentes de suscripcion, tanto los titulares de acciones de la Serie A,
como los de la Serie B, lo tendrin sobre cualquiera de las nuevas emisiones de capital que se
acordaren, en proporcién a sus aportaciones. No obstante, en el supuesto de que simultaneamente se
emitan acciones ordinarias y preferentes, conservando igual proporcién en la participacion de social,
correspondera & unas y a otras el derecho de suscripcidn preferente , exclusivamente sobre las
acciones de su Serie que se emitan.
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Coftizacién oficial
La totalidad de acciones que integran el capital social de la Compafiia, tanto las ordinarias como las
preferentes, estin admitidas a cotizacién oficial en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona y

Valencia.

Variaciones del capital y autorizaciones para realizarlas

1°.~ Aumentos del capital: El Conscjo de Administracién estd autorizado por la Junta General

extraordinaria de accionistas, celebrada el pasado 29 de junio de 1.995, para poder acordar el aumento

del capital social, enunaovariasveomyhastaunaciﬁ-adetetminadaenlaoportunidadyenlawantia

. que dicho 6rgano decida, sin previa consulta a la Junta General. Esta autorizacion tiene un limite de

seiscientos millones de pesetas y los aumentos de capital deberén realizarse mediante aportaciones
inerarias y durante ¢l plazo méximo de cinco afios a contar desde el dia de celebracién de la Junta.

Hasta el momento, el Consejo de Administracién no ha hecho uso de la citada autorizacion.

2°.- Reducciones de capital: El capital podré ser disminuido por la Junta General de accionistas,
cumpliendo lo ordenado en la legistacion vigente en el momento de acordarse.

En su reuni6n del pasado 8 de noviembre de 1.995, la Junta General extraordinaria de la Sociedad
acord6 reducir el capital social de la Compafiia en 51.955.000 pesetas nominales, mediante la
amortizacién de 51.955 acciones ordinarias de la Serie A, que se encontraban en la autocartera de la
Sociedad y que fireron adquiridas en el Mercado Secundario de Valores con cargo a "Reservas
Libres”, al amparo de cuatro autorizaciones sucesivas dadas al Consejo de Administracién por sendas
juntas generales extraordinarias.

3%~ Evoluci6n del capital en los ltimos tres afios:

La dnica variacién del capital social habida en los dltimos tres afios es la reduccién de capital
mencionada en el punto anterior. .

4°.- Autocartera;

El Consejo de Administracién de la Sociedad esté autorizado por la Junta General extraordinaria
celebrada el pasado 8 de noviembre de 1.995, para que, dentro del cauce previsto en e! articulo 75 de
la vigente Ley de Sociedades Anénimas, pueda adquirir acciones de la propia Compailia en el
Mercado Secundario de Valores, tanto de su Serie A como de su Serie B, hasta un nimero de 60.000
acciones, que no supera el 5 % del capital social, al precio que se coticen en dicho Mercado, con un
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tope miximo del 600 % y minimo del 250 %, para las acciones de la Serie A, Y un tope méximo de
200 % y minimo del 100 % para las acciones de la Serie B.

En la adquisicién se observarin todos los requisitos que impone Ia Ley, y especialmente que el valor
nominal de las acciones que se adquieran, suméndose al de las que ya posea la Sociedad y sus filiales,
1o exceda del limite legal para la autocartera, vigente en ¢! momento de la comprsa.

El plazo por el que se faculta al Consejo de Administracién para adquirir acciones propias tendrd una
duracién de dieciocho meses contados a partir del dia 8 de noviembre de 1.995.

En la fecha de cierre del ejercicio, la Sociedad es titular de 3.248 acciones propias de la Serie A,
adquiridas por un total de 17.443.419 pesetas, lo que representa un coste medio de adquisicion del
337 % y un porcentaje del 0,266 % sobre el capital social de la Sociedad, inferior al 5 % autorizado
por la Junta.

Paralelamente a dichas adquisiciones se est4 dotando una reserva indisponible equivalente al importe
de las acciones adquiridas, denominada en el balance "Reserva para acciones propias".

DISPONIBILIDAD DE LAS RESERVAS
Las reservas con algin tipo de limitacién legal en cuanto a su disponibilidad son las siguientes:

- Reserva legal: De acuerdo con el art. 214 de la Ley de Sociedades Anénimas sblo podré destinarse a
la compensaci6n de pérdidas en caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para este

de 244.003.400 pesetas.

. para acciones propias: Esta reserva es indisponible en tanto las acciones propias en
autocartera no sean enajenadas o amortizadas. El importe de esta reserva suma 17.443.419 pesetas.

- Reserva por capital amortizado: Recoge el importe de las reducciones de capital llevadas a cabo
acogiéndonos a lo que disponian los articulos 47 y 101 de la Ley de Sociedades Anénimas de
17.07.51, hoy derogada. Como en estas reducciones, y de acuerdo con la citada Ley, no se requeria el
cumplimiento de los requisitos del art. 98 de la misma, era obligatorio crear una reserva indisponible
en los términos de la reserva legal, por el importe nominal de las reducciones de capital. El importe
acumulado en esta cuenta asciende a 344.439 600 pesetas.

- Reserva por actualizacién de balances Ley 1.983: Segiin dispone la D.T. 18" de la nueva Ley del
Impuesto sobre Sociedades 43/1995 de 27 de diciembre, los saldos de esta cuenta se traspasaran a la
reserva legal, y el remanente, si lo hubiera, a reservas de libre disposicion. En nuestro caso, puesto que
la reserva legal supera el 20 % del capital social, la totalidad del saldo de esta cuenta puede traspasarse

T .o
ERAETEY - A S



;DEL ESTADO'

N\jerrg 0D8779850

’ "'171‘3"«::-.‘_%.‘_ -

CLASE ga
SATTENH

a reservas de libre disposicién, por lo que el saldo de esta cuenta pierde el caricter de indisponible qu
tenia en ejercicios anteriores,

MOVIMIENTO DURANTE 1.995 DE LOS FONDOS PROPIOS DE LA SOCIEDAD

Puede apreciarse en el cuadro anexo n° 9.

12°.- SUBVENCIONES RECIBIDAS

Las subvenciones recibides durante el ejercicio, todas ellas contabilizadas en Ia cuenta de pérdidas y
ganancias al tener el caricter de subvenciones a la explotacién, suman un total de 8.997.747 pesetas,
de las que 8.497.747 se corresponden con 7 subvenciones del Ayuntamiento de Barcelona, que dentro
de la continuacién de la campafia "Barcelona, posa‘t guapa®, nos ha concedido por la reparacién y
mejora de las fachadas de nuestros edificios de viviendas en Barcelona Tenemos pendiente de
resolucién por parte del citado Ayuy tamiento 14 subvenciones mas por ese mismo tema. El importe
restante, que asciende a 500.000 pesetas se corresponde con una subvencién recibida de la Seguridad
Social por el hecho de convertir un contrato de trabajo en précticas en indefinido.

13°.- PROVISION PARA IMPUESTOS

El detalle y movimiento de los saldos amparados bajo este epigrafe aparecen en el cuadro anexo n° 10.

s Jé’v@&bﬁm .
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Los relacionados con el Ayuntamiento de El Vendrell se corresponden con liquidaciones recurridas
por disconformidad, relacionadas con la antigua Contribucién Territorial Urbana ¥ por Contribuciones
Especiales.

14°.- DEUDAS NO COMERCIALES
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Como 1inica deuda a largo plazo tenemos contabilizadas las fianzas recibidas de los inquilinos de

de arrendamiento. El detalle de estas fianzas es el siguiente:

Barcelona Madrid Total
Fianzas obligatorias ... 66.548.653 12.073.411 12.139.960
Fianzas voluntarias ... 4951 845 0 4.951.845
Fianzas pendientes de devolucién 1.083.240 0 1.083.240
Garantias de arrendatarios ... 0 105,000 105,000
72.583.738 12.178.411 84.762.149
ACREEDORES A CORTO PLAZO

El epigrafe més importante de este grupo de cuentas es el denominado en el pasivo del balance
"Administraciones Piblicas”, Y esth compuesto por los siguientes saldos:

- Hacienda Publica, acreedor PorIVA 2.701.288
- Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas a cta. IRPF o IS . 10.748.047
- Hacienda Publica, acreedora por Impuesto sobre Sociedades, ejercicio 95... 254.962.727
- Seguridad Social, acreedora ... ... 4.524.667
- Hacienda Publica, Impuesto sobre Sociedades diferido ... ... 6.642.281

279.579.010
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Respecto al epigrafe E.Il.1. "Préstamos y otras deudas”, como se explica en otro apartado, el importe
de 8.447.747 pesetas registrado aqui se corresponde con unos préstamos de la Caixa de Catalunya, en
concepto de anticipos de siete subvenciones que tenemos concedidas en firme del Ayuntamiento de
Barcelona. Estos préstamos no devengan interés y se cancelarfn en el momento en que el
Ayuntamiento nos abone las mencionadas subvenciones. Al cierre de esta memoria ya se habian
recibido tres de las siete subvenciones, y se habia cancelado este préstamo parcialmente, restando un
saldo a 29.02.95 de 4.409.636 pesetas.

Lineas de crédito disponibles
Disponemos de seis lineas de crédito que suman un disponible total de 750 millones de pesetas. Las

cinco primeras relacionadas disponen tanto de tramo MIBOR como de tramo a tipo de interés fijado
trimestralmente. La tltima de ellas sélo dispone de tramo MIBOR. Son las siguientes:

Entidad financiera Limite del crédito en pesetas
Banca Catalana 100.000.000
Banco Popular Espaiiol 100.000.000
Bankinter 200.000.000
Sindibank SB 100.000.000
Banco Espaiiol de Crédito 150.000.000
Banco de Sabadell 100.000.000
750.000.000

Al final del ejercicio ninguna de las seis lineas de crédito estaba siendo utilizada.

15°.- SITUACION FISCAL

Las diferencias entre el resultado contable y el fiscal se ponen de manifiesto en el siguiente cuadro:
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BENEFICIO CONTABLE DEL EJERCICIO........ 625.020.850

IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES, AUMENTO ..o 294.844.615
DIFERENCIAS PERMANENTES:

-Aumentos......................... 691.944.443

- Disminuciones ...._................... -686.480.157 5.464.286

DIFERENCIAS TEMPORALES:

- Con origen en el propio ejercicio:

- Aumentos................... e 15.291.064

- Disminuciones ...................._.. - 5.060.049 10.231.015

- Con origen en ejercicios anteriores:
- Disminuciones ........................ -11.249.508  -11.249.508 - 1.018.493

BENEFICIO FISCAL O BASE IMPONIBLE ... 924.311.258

Detalle de las diferencias permanentes:

Respecto de los "aumentos":

- Imputacién de bases imponibles de las sociedades filiales y transparentes... 688.934.008
- Diferencia entre la amortizacién fiscal y contable de bienes que habian

sido adquiridos mediante arrendamiento financiero ............ .. 1.898.671
- Diferencia entre el beneficio contable y fiscal en venta derechos de

S e T 353.533

- Otros gastos deducibles pero contabilizados ... ... DO 758.231

691.944.443

Respecto de las "disminuciones":
- Resultados de las sociedades filiales y transparentes fiscales ..........._...... 678.480.157

- Atenciones Estatutarias, no contabilizadas como gasto pero fiscalmente
deducibles

686.480.157
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Detalle de las "diferencias temporales”:

Respecto de los "aumentos™
- Intereses corridos de inversiones financieras de 1.994, realizados en

L89S e 15.291.064
Respecto de las "disminuciones":
- Diferencia entre amortizaciones fiscales ycontables ... ... 4.445 825
- Intereses corridos de inversiones financieras realizadas en 1.995 y no
vencidas al cierre del ejercicio ... 11.249.508
TOMBS e 614.224
16.309.557

El célculo de la cuota a ingresar se recoge en el siguiente cuadro:

BASEIMPONIBLE ... . ... . 924.311.258
CUOTA INTEGRA (35%) ................... 323.508.940
(-) DEDUCCIONES:
Por doble imposicién de dividendos...... . 14.613.441
Porinversiones ... 2.206.955
306.688.544
(-) RETENCIONES Y PAGOS A CTA. 51.725.817
ALIQUIDAR ..o 254.962.727
TRANSPARENCIA FISCAL

la Resolucién del ICAC de 30/04/92, en el cuadro anexo n°® 11 informamos del detalle de las bases
imponibles, deducciones, bonificaciones, retenciones e ingresos a cuenta recogidos por CEVASA en el
ejercicio de 1.995.
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16°.- GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS
PASIVOS CONTINGENTES :

Si exceptuamos los riesgos de naturaleza tributaria, convenientemente provisionados contablemente y

que hemos mencionado en otro apartado, no existen riesgos futuros conocidos que puedan generar
obligaciones para la empresa. Ademas, la sociedad no tiene garantias comprometidas con terceros

17°.- INGRESOS Y GASTOS
CUENTA DE EXPLOTACION
Ingresos de explotacién

Se reparten de la siguiente manera:

. Ingresos por arrendamientos:
Complejo Meridiano-Cero de Barcelona:

Viviendas ... 422.132.574

Locales comerciales ... 161.572.412

Oficinas ... 153.936.599  737.641.585

Sta, M de la Cabeza en Madrid-

Viviendas ... 137.738.253

Locales comerciales.......... ... 37.515.415 175.253.668

Otras explotaciones en alquiler ... ... 4.423.044 917.318.921

. Ingresos por la explotacién de un aparthotel en
Torrevieja (Alicante):

Alquiler de apartamentos e 109.981.027

Servicios complementarios ... 70.455.081 173.485.768
. Otros accesorios a la explotacién ... .. 1.783.511
- Exceso de provisiones YBASIOS . 11.290.836
- Subvenciones ... ... e 8.997.747

1.119.826.499
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Gastos de explotacion

El detalle de los epigrafes més importantes sigue a continuaci6n:

- "Gastos de personal": La distribucién por categorias de estos gastos es la siguiente:

CATEGORIA N° MEDIO DE PERSONAS COSTE
Personal directivo 8 74.490.486
Personal administrativo en
oficinas de Madrid y Barcelona 9 36.249.823
Personal de fincas urbanas 27 78.678.636
Personal de actividades turisticas 32 86.956.506
76 276.375.451
Consejo de Administracién i 3.775.000
83 280.150.451

. "Variaciones en las provisiones de trifico": El detalle de este epigrafe puede apreciarse en el cuadro

que sigue:
Reajuste de la Insolvencias

roV. i C. definitivas Total

Arrendatarios en Barcelona ............ 258.521 6.534.612 6.793.133
Arrendatarios en Madrid ... 1.452.600 0 1.452.600
Clientes Cabo Cervera ... - 273 989 3.662 843 3.388.854
1.437.132 10.197.455 11.634.587

- "Otros gastos de explotacion™: Se desglosan de Ia siguiente forma:

- Servicios exteriores:
Arrendamientos ... .. 2.666.103

Conservacién de edificios ... 488.074.215
Suministros:agua y electricidad.. 60.649.476

Primesde seguros ... 7.899.474

Publicidad y propaganda ... .. 2.903.155

Servicios de prof. independientes.... 23.079.658

Servicios financieros ... . 3.328.922

Otros gastos y servicios ... 53.486.728 642.087.731
-Trbutos varios ... ...~ i 56.500.891

698.588.622



0D8779857

CLASE 84
ANTENH

CUENTA FINANCIERA

Son de destacar los siguientes epigrafes:

- "Ingresos de participaciones en capital”: Se corresponde con el importe percibido durante el ejercicio
en concepto de dividendos de nuestras acciones en cartera. Esta partida asciende a 45.964.357

pesetas.

. " Ingresos de otros valores negociables de empresas fuera del grupo": El importe total de esta partida
de ingresos se distribuye de la siguiente manera:

- De cesiones temporales de deuda pitblica espafiola......... ... 86.669.000
- De eurodepésitos en pesetas ..................oooooeoevoo 9.198.592
- De depdsitos en pesetas ..............ooooveeeeoovoo 144.032
- De cesiones temporales de deuda piblica USAen$ ... 81.590.405

177.602.029

- "Beneficios en inversiones financieras": Como resultado de la venta de parte de nuestra cartea de
renta variable se han obtenido unas plusvalias por un total de 130.524.458 pesetas.

- "Gastos por deudas con terceros y otros gastos asimilados”™: Su composicién es la siguiente:

- Intereses de demora en pago de impuestos ... 498.070
- Gastos financieros por utilizacién de pélizas y financiacién
DRNCANIA........_..ooooooiiieeeee 267.118

- Intereses de cuentas corrientes con empresas del grupo ..... 1.812.017
- Aplicacién a este ejercicio de intereses de contratos de

leasing envigor ... 150.532
- Descuentos realizados por pronto pago de servicios ......... 1.557.849
4.285.586

- "Diferencias negativas de cambio™: Con el fin de ajustar el valor de nuestra cartera en divisas a su
valor de mercado al cierre del ejercicio hemos contabilizado un total de 107.261.659 pesetas de
diferencias de cambio negativas.
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RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

- "Beneficio de la cartera de control ¥y por enajenacion de inmovilizado™: Del total registrado bajo este
concepto, 678.480.157 pesetas corresponden al traspaso de los resultados contables positivos
obtenidos en 1.994 por nuestras filiales transparentes fiscales. En aplicacion literal del articulo 380 del
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, estos beneficios se contabilizan en la cuenta de resultados
de CEVASA | teniendo como contrapartida un incremento del valor que en nuestro activo tiene la
participaci6n en dichas empresas.

' 18°~ RETRIBUCION Y VOTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

Las cantidades percibidas por los miembros del Consejo de Administracién de esta Sociedad se limitan
a las Atenciones Estatutarias aprobadas por la Junta general y a dietas por asistencia a las reuniones
del Consejo, segiin el siguiente detalle:

Atenciones Estatutarias ........ 8.000.000
Dietas por asistencia ............ 3.775.000
11.775.000

No existen relaciones comerciales, de crédito ni de ningiin otro tipo entre la Sociedad y los miembros
del Consejo de Administracién.

19°.- CUADRO DE FINANCIACION

En los cuadros anexos n° 12, 13 y 14 se muestran los cuadros de financiacién de los gjercicios de
1.993 a 1.995, junto con los cuadros de variacién de capital circulante y de conciliacién de los
resultados contables después de impuestos de cada uno de aquellos ejercicios con los recursos
procedentes de las operaciones.
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CUADRD ANEXO No 1

DETALLE DE LOS INMOVILIZADOS A 31.12.95

TERRENOS Y CONSTRUCCIONES
Terrenos no edificados

Edificios:

Solares

-Construcciones

Total

INSTALACIONES TECNICAS

MAQUINARIA

OTRAS INSTALACIONES

MOBILIARIO,EQUNPOS Y ELEM. DEC. DE OFICINA
EQUIPOS PROCESO INFORMACION

ELEMENTOS DE TRANSPORTE

Totales ................

LA e
PR o SR

0OD8773860

COSTE IMPORTE AMORTIZ. IMPORTE
BRUTO ACTUALLZ. BRUTO  ACUMULADA NETO
184.690.085 184.690.085 184.690.085
456.062.710 582194928  1.038.257.638 1.038.257.638
1.790.514.606  2.144.970.507 3935485113 (898.011.510) 3.037.473 603
2246.577.316  2727.165435 4.973.742.751 (898.011.510) 4.075.731.241
2431267401 2727.165435 5.158432.836 (896.011.510) 4.260421.326
3.530.094 0 3530094  (1.454.493) 2.075.601
770.556 0 770.556 (157.117) 613.439
255.364.630 135573024  390.937.654 (299.984.047)  90.853.607
45.448.851 1.063.647 46512498  (23.717.702)  22.784 7o
17.764.964 0 17764964  (8.568.801) 9.196.183
11.818.394 0 11818334  (3.017.414) 8.800.980
2765964890 2.8653.802.106 5.629.766.996 (1.234.911.084) 4.394.855912
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CUADRO ANEXO NQ 5

008773864

DUBLIN DE NEGOCIOS, S.A.
INMOBILIARIA V S, S.A,

INM. MADRNE-BARCELONA, S.A.
CELISING, S.AF, SA

Valor teérico  Valor contabla
a31.12.95 en CEVASA
Capital Reservas Rdo. 1995 (1 accién) {1 accién)
65.000 1.472.131 30.294 241.142 236.482
12.000 445 543 1.351 3.824.117 3.608.519
10.000 376.268 (6.042) 38.023 38.627
500.000 183.108 (6.392) 1.353.432 1.081.241
587.000 2.477.050 19.211

TOTAL
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0D87739865

A) COLOCACIONES EN RENTA FLJA
. Fondos publicos

- Cesiones temporales de Deuda:

- Valor de colocacion

- Intereses corridos

. Ceslones temporales de Deuda USAen$
-Valor de colocacién
- Intereses corridos

- Eurodepésitos en pesetas
-Valor depositado
- Intereses corridos

B) COLOCACIONES EN RENTA VARIABLE
. Acclones con cotizacién oficial

- Coste de adquisicién

() Provislones por depreciaci6n

IMPORTE
CONTABILIZADO
79.576
521.023.633
3.523.932 524.547.565
1.460.249.094
2.910.975 1.463.160.069
597.642.545
4.814.601 602.457.146
28.817.865
0 28.817.865
2.619.062.221

CARTERA TOTALA 31.12.95 oo
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CUADRD AKEXO No 8
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Meridiano- Cero
Sta. M* de 1a Cabeza
Cabo Cervera

TOTAL

!*tittt.tt*t**tt*#t‘t*‘t

. Saldo a 31.12.94

- Diferenia devengos y
cobros del ejercicio

- Reclaslf. de saldos

- Elimin. saldos incob.

- Nuevas dotaciones a
la provisién

.Saldo a 31.12.94

Provisién
"Corrientes™ Dudoso cobro” Total por insolvencias
11.223.254 12.925.191 24.148.445 7.1564.571
4.100.749 13.230.592 17.331.341 12.579.478
27.347.395 11.322.085 38.669.480 7.954.998
42 671.398 37.477.868 80.149.266 27.689.047
‘ttt#t*tt*t‘ttt bR 22 X 2 1 23 T F ey EEEEE Rtk ko L Z 22T T2 YT TY
45.908.740 35.618.241 87.658.471 26.251.915
7.962.346 7.962.346
(11.199.688) 12.057.082 857.394
0 (10.197 455) (1 0.197.455) (7.824.993)
0 9.262.125
42 671.398 37.477.868 80.149.266 27.689.047
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CLASE 83

CUADROD ANEXO N2 ¢
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CLASE 8a
SERTTENT

CUADRO ANEXD NO 11

0D8773870

Detalle de los resultados, bases imponibles, bonificaciones y retenciones recibidas
de nuestras filiales calificadas como Transparentes Fiscales en el efercicio de 1.995:

Resultado contable 1.994
Base imponible 1.994
Deducciones

Retenciones y pagos a cuenta

INMOBIL,
DUBLIN DE INMOBIL. MADRID-
NEGOCIOS VS§,S.A. BARCELONA TOTAL
480.219.482 84.498.763 113.761.912 678.480.157
487.515.359 85.874.010 115544639 688.934.008
5.067.904 668.653 871.114 6.607.671
8.481.117 1.936.909 1.782.376 12.200.402



CLASE 8a
TATERR

008779871

ORIGENES 1.995 1.994 1.993

1 Recursos procedentes de las operaciones ................. 52.351.533 233.231.519 384.143.118

4 Deudas a largo plazo:

De empresas del grupo.............ooooooooo 0 3.086.185 0

De otras empresas...................coooooooooooo 5.305.546 2.859.615 5.012.048
5 Enajenaciones de inmovilizado

Inmovilizado material ... . 225.000 455.000 100.000

Inmovilizado financiero:

6 Amortizacién acciones propias .....................oo.........._.. 264.555.325 0 0
TOTAL ORIGENES ............ooovoreemreermooooooo 322.437.404 239.632.319 389.255.166
EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES..... 420.684.611 54.449.157 0
(DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE) ‘

743.122.015 284.081.476 389.255.166
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CLASE 83
SNTER R

CUADRO ANEXD N© 12

0D8779872

APLICACIONES 1.995 1.994 1.993
1 Recursos aplicados en las operaciones....................... 0 o 0
2 Gastos de establecimiento y formalizacion
dedeudas...........ccooomieee e 346.888 0 0
3 Adquisiciones de inmovilizado:
Inmovilizado Inmaterial ............coooooeoiveeeceneeeeeeeeen 983.148 4.906.185 3.200.400
Inmovilizado material ....................cocoooooveeeeeeenne 49.643.011 52.200.338 26.204.275
Inmovilizado financiero:
Empresas del gripo............cooveeeeeveeeee e 0 0 0
Otras inversiones financieras.................ccccoeueue.... 5.165.414 1.677.803 2.349.682
4 Adquisicion de acciones propias .............coccuveeeeeevenne... 238.054.343 22.683.453 9.266.028
S Reduccionesde capital.................ccoveeoveieveeieeeeen. 264.565.325 0 0
6 DIVIENAOS ........ovevreeeeeeceeceeeen et ee et eaeee 173.470.469 173.470.469 173.419.766
7 Cancelacitn o traspaso a corto ptazo de
deudas a largo plazo:
De empresasdel grupo ...............oooooveiceeeeee. 384.826 3.078.608 5.640.108
Deotras deudas ..............coooooeeviecoicveeeneeean 0 32.947.609 20.771.409
8 Provisiones para riesgos y gastos ............ccoveeeeeeeen . 10.518.591 3.117.011 167.374
TOTAL APLICACIONES ..o 743.122.015 294.081.476 241.019.042
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES..... 0 0 148.236.124
{AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE)
743.122.015 294.081.476 389.255.166
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CLASE 8a [ CINGO PESETAS |

TATEN Y

CUADRO ANEXD NQ 13

VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTE

0D8773873

1,995 1.994 1.993
2 BExistencias
SAUMENIOS L. e 1.323.341 121.195 0
- DisMINUCIONES ...t 0 0 (1.010.557)
3 Deudores
SAUMENEOS ..o e 0 42.527.166 0
- DISMINUCIONES ..., (3.248.994) 0 (10.007.865)
4 Acreedores
SAUMENEOS ..o 0 24.887.554 €9.013.332
- Disminuciones ... (250.837.092) 0 0
5 Inversiones financieras temporales
a1 1) VO 0 0 108.244.498
- DiSMINUCIONES ...........coaeeeereeeeeeeeees e e {785.649.569) (111.412.307) 0
7 Tesoreria
SAUMBNIOS <o 617.639.191 (10.491.386) 0
- DISMINUCIONES ......_...ooo.eeeeeeeeeee e 0 0 (17.258.935)
8 Ajustes por periodificacion
SAUMENLOS ... 88.512 0 o
-DISMINUCIONSS ... 0 (81.379) {744.349)
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE (420.684.611) (54.449.157) 148.236.124



CLASE 84
SAETEWE

CUADRD ANEXD NO 14

RESULTADO POSITIVO DESPUES DE IMPUESTOS

(+) Amortizaciones del ejercicio
(+) Provisiones por deprec. cartera valores
(+) Provisiones por insolvencias.
(+) Provislones para flesgos y gastes
{+) Pérd. por sakdos incobrab. menos aplic.prov.insolv.. ...
(+) Pérdidas bajas-enajenacién de inmovilizado
(+) Diferencias negativas de cambio
(+) impuesto s/ Sdes. diferido del ejercicio
{(+) Gastos por intereses diferidos leasings ...
{+) Péndidas por regutarizaciones y otras

extraordinarias.

...............................

..............................................................

(-) Exceso provisién para riesgos y gastos
(-) Beneficios extraordinarios por
enajenacion de Inmovilizado
{-) Resultados contabllizados originados

por la situaci6én de transparencia

de algunas filiales
{-) Beneficios compra-ventade valores ... _..................
(-) Diferenclas positivas de cambio
-) Exceso prov. deprec. cartera valores
regularizaciones varias

.........................................................

0D8773874

1.995 1.994 1.993
625.020.850 370.705433  544.217.405
106.443.607 97.613.360 94.946.124

878.619 0 78.120
9.262.125 2.757.962 955.945
29.411.983 28.899.449 40.609.709
2.372.462 1.612.726 1.757.230
685.208 691.887 0
107.261.659 80.141.075 8.656.608
356.473 6.285.808 0
150.532 215.508
81.110 140.376 982.918
(7.724.481) 0 (17.833.889)
(190.034) (107.065) {94.540)
(690.680.5509)  (195.636.463)  (133.373.915)
(130.524.458)  (159.788.014)  (12.246.589)
0 0 (63.285.228)
0 0 (81.226.780)
(453.563) (300.523) 0
52.351.533 233.231.519 364.143.118
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. AUDITORES ASOCIADOS, §. A.

- Calvet, 41-45, entlo., 3.2

L (93) 200 37 55
FISCAUDI el (03 414 56 45
Fax (93) 414 59 25

08021 BARCELONA

Informe de Auditoria de las cuentas anuales

FISCAUDI, Auditores Asociados, S.A., inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en el tomo
10958, libro 9883, seccion 2%, folio 89, hoja 127.569, inscrita en el Registro del Instituto de
Censores Jurados de Cuentas de Espafia con el nimero 88 y en el Registro del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas del Ministeric de Economia y Hacienda con el nimero SO
256, y en su nombre D. Alejandro Laplaza Gutiérrez, Censor Jurado de Cuentas, hemos auditado
las cuentas anuales de la Sociedad COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN
ALQUILER, S.A., que comprenden el Balance de situacion cerrado a 31 de diciembre de 1995, la
cuenta de Pérdidas y Ganancias, y la Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado en

dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad.

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
incluyen el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de
las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las

estimaciones realizadas.

De acuerdg

la legislacién mercantil, los administradores presentan, a efectos comparativos, con
idas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de
de las cifras del ejercicio 1995, las correspondientes al ejercicio anterior.
Mre exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 1995. Con fecha 17 de

 nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 1994 en el

C.LF. A-58.645 466 Sociedad inscrita en ¢ Registro Marcantil da Baresiona, Tomo 10 958, Libro 8 B83, Seccitn 2.% Folio B9, Hopa h* 127.569 EURA @ AUDIT

Inscrila en el Registro de Sociedades del Instituto de Censores Jurados de Cuantas da Espada y del Colegio de Cansores-Auditores de Cataiuria con eln * B8 -
Inscrila an ol Registro Oficia! da Auditores te Cuentas del Insiluto de Cantabikidad y Auddoria do cugnias del Mirsteric da Econarmia y l4acienda con el n * 50 256, I N T FRNATIEOSNAL



.. AUDITORES ASOCIADOS, 5. A.

Calvet, 41-45, entlo,, 3.7
- Tel. (93) 200 37 55
FISCAUDI (93) 414 56 45
Fax (93) 414 59 25
08021 BARCELONA

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los términos significativos, la
imagen fiel del pafrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad COMPANIA ESPANOLA
DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A., al 31 de diciembre de 1995 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha
fecha, y conticnen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados que

guardan uniformidad con los aplicados en los ejercicios anteriores.

El informe de Gestibn adjunto del ejercicio de 1995, contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evaluacion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales del gjercicio 1995.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado Informe de Gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 1995. Nuestro trabajo como Auditores se limita a la
verificacion del Informe de Gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye

la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables auditados de la

Sociedad.

FISCAUDI, Auditores
hsociados, S.A.

MEMBRE FRERCENT DEL
COLLEGI
DE CENSORS
JURATS DE COMPPTES
DE CATALUNYA

1996 CC-02672

ANY

COPIA GRATUITA

Barcelona, 7 de mayo de 1996

C.LF. A-58.645,466 Sociedad inscnta en el Registro Mercanli de Barcelona, Tomo 10.958, Libro 9.883, Seccitn 2.4, Foho 89, Hoju n * 127 569 EURA @ AUDIT

Inscrita en ef Aegistro de Saciedades del Instiluto de Censores Jurados de Cuentas de Esparia y del Colegio de Censores-Audilores de Cataiufia can el n .2 88, 7
Inscrita an & Ragistro Oficial de Auditores de Cuentas del Instituta de Contabilkdad y Auditoria de cusntas dal Minisieria de Eeonomia y Hacienda con nl o ¥ S0 256 INTERMNATLEONAL
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FISCAUL

COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS

EN ALQUILER, S.A.

BALANCE DE SITUACION CERRADO

AL 31-12-95

ACTIVO

.

GASTOS ESTABLECIMIENTO (nota 1)

INMATERIAL (nota 2}

Dchos. leasing

Aplicaciones informaticas

Am.Ac. inmov. inmat

MATERIAL (nota 3)

Terrenos y bienes naturales
Inmuebles en arrendamiento
Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utiliaje y mobiliario
Otro inmovilizado

Am.Ac. Inmov material
FINANCIERO (nota 4)
Participacion empresas grupo
Fianzas y depésitos

Provisiones depreciacion
ACCIONES PROPIAS (nota 5)
Inversion

Provisiones

'STRlBl.IlR (nota 6}

EXISTENCIAS (nota 7)

Materias primas y aprovisicnamientos
DEUDORES {nota 8)
Clientes

Empresas del grupo deudoras
Deudores varios

1.995 1.994
7.386.528:419  6.786.463.183
502.690 292.100
7.570.639 10.113.866
3.086.185 3.086.185
14.404.785 13.421.637
(9.920.331) (6.393.956)
4.394.855.912  4.448.714.009

1.222.947.723
3.935.485.113
4.300.650
437.450.152
29.583.358
(1.234.911.084)
2.967.034.378
2.936.220.858
69.991.855
(39.178.335)
16.564.800
17.443.419
(878.619)

11,209 - -

2. 732-154-146'

2.955.169
2.955.169
88.908.136
80.149.266
14.083.173
6.811.683
15.553.061
(27.689.047)
2.016.605.075
2.016.605.075
623.205.012
480.753

10:118.693.774

1.222.947.723
3.835.485.113
4.276.943
399.200.870
20.699.249
{1.134.195.889)
2.283.388.807
2.257.740.701
64.826.441
(39.178.335)
43.944.401
43.944 401

0

1.631.828
1.631.828
91.672.425
81.526.981
25.285.336
3.209.534
7.902.489
(26.251.915)
2.778.991.845
2.778.991 845
5.565.822
392.241
9.664.869.085

161741
' 2.878.254.161

EvradAunir
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FISCALID

COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS
EN ALQUILER, S.A.

BALANCE DE SITUACION CERRADO

AL 31-12-95

1.995 1994 |

A). FONDOS PROPIOS (nota 12) 9.524.394391 - '9:345.399.335
. Capital 1.220.017.000  1.271.872.000
il. Prima de emisién 270.692.510 270.692.510
Nl. Reserva de revalorizacion 1.402.565.010 1.402.565.010
IV. Reservas 6.007.054.295  6.030.419.656
Reserva Legal 275.825.200 275.825.200
Reserva para acciones propias 17.443.419 43.944 401
Otras Reservas 5.713.785.676 5.710.650.055

Vi. Pérdidas y ganancias 625.020.850 370.705.433
VL. Dl\ndendo a cuenta (955.274) (955 274)
©) PROV. PAR 111.526.866 - 100.357:855
_Provaslones para |mpuestos - 111.526.866 100.357.955

D) ACREEDORES LIPLAZO {nota 14) 84762149 . 70.841.4%29
ili. Deudas con empresas del grupo 0 384.826
Proveedores inmovilizado leasing 0 384.826

IV. Otros acreedores 84.762.148 79.456.603
~ Fianzas y depbsitos 84.762.149 79.456.603
£}  ACREEDORES CORTO PLAZO (riota 15} 398.010.368 . 139.270.366
IIl. Entidades de crédito 8.447.747 0
Préstamos y otras deudas B.447.747 0

{ll. Deudas con empresas del grupo 769.652 1.924.130
IV. Acreedores comerciales 93.585.672 85.154.186
Acreedores 93.5685.672 85.154.186

V. Deudas no comerciales 295.207.297 52.192.050
Remuneraciones pendientes de pago 10.589.298 7.750.188

i 279.579.010 42.087.218
541.080 485.358

4.497.899 1.869.286

0 0

10.118.693.774 ~ 9.664.869.085

EvadoAuons
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FISCAULY

COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS
EN ALQUILER, S.A.

CUENTA DE RESULTADOS COMPARADA

EJERCICIOS 1995-1994

1.995 1904 |

A} - GASTOS (A12 A16) 1.535.146.331-  1.218.498.603
A1 Reduccién existencias Prod termin y en curso 0 0
A2 Aprovisionamientos 29.670.464 26.794.265
a) Consumos 29.670.464 26.794.265

A3 Gastos personal 280.150.451 235.968.443
a) Sueldos y salarios 224 196.421 186.253.997

b) Cargas sociales 55.954.030 49.714.446

A4 Dot amortizacion 106.443.607 97.613.360
A.5 Variacién provisiones trafico 11.634.587 4.370.688
b) Prov. contenciosos 11.634.587 4.370.688

A6 Ofros gastos £698.588.622 651.175.688
a) Servicios exteriores 642.087.731 590.354.374

b) Tributos 56.500.891 60.821.314

Al BENEFICIO EXPLOTAGION 0 25.948.485
A7 Gastos financieros y asimilados 4.285.586 4.210.018
a) Por deudas empresas grupo 2.229.667 1.833.338

c) por otras deudas 2.055.919 2.576.680

A.8 Variacion prov inversiones financ. 878.619 0
A9 leerenmas negatwas de cambio 107.261.659 80.141.075
Al F NANC!EROS Pesmvos 3 |.245.535,610  288.232.516
1 : AS 238:874.378  314.180.981
A0 Varla(;lén prov. Inmowllzado 0 0
A.11 Pérdidas procedentes inmovilizado 685.208 691.887
A 12 Pérdidas acciones y oblig. propias 0 0
A.13 Gastos Extraordinarios 702.913 952.309
A4 Gastos y pérdldas otros ejermcms 0 0
e ; | §80.991.087  173.105.322
919.865.465 . 487.286.303

294.844 615 116.580.870

0 0

625.020.850 370.705:433

EuvracdsAuir
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FISCALIDE

B) - INGRESOS (B1aB13):

COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS

EN ALQUILER, S.A.

CUENTA DE RESULTADOS COMPARADA

EJERCICIOS 1995-1994

r

1 995

1.994

B.1 Importe neto cifra de negocios
a) Importe neto de la cifra de negocios
b) Otros ingresos de explotacion
B.2 Aumento existencias productos terminados
B.3 Trabajos para inmovilizado
B.4 Ofrosingresos de explotacion
a) ingresos accesorios y otros gestion cte.
b) Subvenciones
©) Exceso de provisiones de riesgos y gastos

Bl PERDIDAS DE EXPLOTACGION

B.5 Ingresos participaciones en capital
¢} Empresas fuera del grupo

B.6 Ingresos de otros valores negociables
c) Empresas fuera del grupo

B.7 Otros intereses e ingresos asimilados
a) En empresas del Grupo
c) Empresas fuera del grupo
d) Beneficios en inversiones financieras

B 8 leerenmas posltwas de cambio

'cn.ERos NEGAT!VOS

B;III-..;PER DAS ;CT!VlDADES ORDINAREAS |

B.& Beneficios enajenacion inmovilizados
B.10 Beneficios acciones propias

B.11 Subven. capital transferidas Rdos.
B.12 Ingresos extraordinarios

1 .097.754.405

917.318.297
180.436.108
0

0
22.072.094
1.783.511
8.997.747
11.290.838

6661232

45.964.357
45.964.357
177.602.029
177.602.029
134.395.088
1.159.713
2.710.917
130.524.458
0

0

o

678.670.191
o

0

3.709.017

0

0
0
0

1 1.589.204.026

1.034.942.994
861.457.226
173.485.768

0

0
6.927.915
1.716.994
5.210.921
0
60.835.205
60.835.205
147.872.066
147.872.066
163.876.338
513.780
3.574.544
159.788.014
0

0
172.299.913
0

0

2.449.605

0

0
0
“

Eorads Auor
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FISCALL
COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS
EN ALQUILER, S.A.
C.E.V.AS.A.
ANTECEDENTES

COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A. (C.E.V.A,8.A)), con
domicilio social en Madrid, calle Ferraz, nimero 2, 2° Dcha., y N.LF. A-28218543, se constituyé el
10 de diciembre de 1968 con carécter indefinido. -

Inscrita en el Registro Mercantil de esta Madrid, Inscripcion 1% en la hoja namero 14.578, folio
103, tomo 2.338 general 1.679 de la seccién 3%

El objeto social de la Sociedad es dedicarse a la construccion y promocion de Viviendas de
Proteccién Oficial para su explotacion en régimen de arrendamiento, de acuerdo con lo
establecido en la Legislacion reguladora de dicha clase de viviendas, articulo 38 de la Ley de 16 de
diciembre de 1940; modificado por el RDL 15/1977, de 25 de febrero; Disposicion Transitoria
Tercera de la Ley 61/1978 de 27 de diciembre, y demds normas legales de aplicacion.

También podrd, de acuerdo con lo establecido en la Disposicion Transitoria 3 a) del RDL
15/1975, de 25 de febrero y el articulo 9 del RD 1412/1977, de 2 de junio, vender o engjenar las
fincas urbanas de su propiedad.

Asimismo podrd extender el ambito de sus actividades inmobiliarias a cualesquiera clase de bienes
inmuebles, incluidas edificaciones de promocidn privada, campings e instalaciones deportivas y de
recreo, adquirir muebles e inmuebles por sistema normal de pago o por sistema de arrendamiento
financiero, y en todo caso ejercer ampliamente cualguier tipo de actividades turisticas.

Igualmente la Sociedad podra ser socio fundador de todo tipo de Sociedades de Leasing asi como
participar en otras sociedades bajo cualquiera de las formas admitidas en Derecho.

El objeto social podrd ser desarrollado total o parcialmente de modo indirecto, mediante la
titularidad de acciones o participaciones en sociedades con objeto idéntico o andlogo al de esta
Compariia.

A diez millones de pesetas, alcanza en el actualidad 1.220.017.000 pesetas,
W17 acciones, de valor nominal 1.000 pesetas cada una, todas ellas con igual
flicipacion en la cuota liquidativa, emitidas a la par, todas en circulacién y
Sighdas.
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Las acciones que integran el capital de la Sociedad estan representadas mediante “anotaciones en
cuenta” y la responsabilidad de su cuadre y registro corresponde al Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores y a las entidades adheridas al mismo.

Dichas acciones se dividen en dos series:
SERIE "A" : 1.207.280 acciones ordinarias.

SERIE "B" : 12.737 acciones preferentes.

Tienen derecho preferente a la percepcién de su dividendo de hasta el 7,5% de su aportacion,
con caricter fijo y preferente a las ordinarias. Una vez satisfecho el dividendo preferente que se
establece en favor de las acciones integradas en la serie "B", se procedera a cobrar el que se

acuerde al capital integrado en la serie "A".

La Sociedad se rige por un Consejo de Administracién cuyos vocales son:

Sr. D. Manuel Vaqué Ferrandis
Sra. Diia. Maria Boix Gacia

Sr. D. Manuel Vaqué Boix

Sr. D. Ramodn Victor Mufioz

Sr. D. Secundino Llagostera Jaques
St. D. Ferran Pellissa Beneyto

Sr. D. Manuel Valiente Margeli

29-06-95
29-06-95
30-06-94
28-06-93
30-06-94
30-06-94
28-06-93

5 afios
5 afios
4 afios
4 afios
4 afios
4 afios
4 afios

Eura Ao
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COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS
EN ALQUILER, S.A.
C.E.V.AS.A.

NOTAS AL BALANCE DE SITUACION

| soows

Gastos ampliacion capital
Gastos reduccion capital

56.669
235431

0 56.669

0
502.690|

346.888

502690

Los importes recogidos en este apartado corresponden a los gastos por variacion del Capital de la
Sociedad (ampliaciones y reducciones).

Estin correctamente contabilizados de acuerdo con su coste real y se¢ ha establecido un plazo
méximo de amortizacién de cinco afios (20% anual), que anualmente se carga en la cuenta de
resultados.

Nota 2. INMOVILIZADO INMATERIAL.

(¢} | BAJAS

Aplicaciones informaticas

13.421.637

983.148
0

14.404.785

Dchos. sobre C. A. Financieros

EOPCEECEEREEN R

3.086.185

. 983148|

3.086.185

(3.526.375)

olalo of i

Edistrados en el ejercicio corresponden a nuevas incorporaciones aplicandose un
acion del 20% anual establecido para este tipo de inmovilizados.

Eorad>Auwir
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Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero. La contabilizacion de este saldo, que
proviene del ejercicio 1994, corresponde a la aplicacion de las Normas de Valoracion y Principios
contables contenidos en el RD 1643/90, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, en
el que se determina que los bienes adquiridos por arrendamiento financiero, figuraran
contabilizados en el Activo, como Inmovilizados inmateriales por el Valor de adquisicion incluido
el Valor residual, amortizandose de acuerdo con la vida itil de los elementos adquiridos, hasta el
vencimiento de dichos contratos, momento en el que se procederd a su traspaso a cuentas de
inmovilizado material junto con la amortizacidén acumulada de los mismos.

El detalle de las amortizaciones aplicadas se anexa en el siguiente cuadro:

N AMACI4 | ) | BAJASE) | AMAGHS
Aplicaciones informaticas 6.008.183 0 8. 763 010
Dchos. sobre C. A. Financieros 385 ?73 771.548 0] 1157321

o] 9sz03m

Nota 3. IN TE

SDOM94 % ALT,
3

Terrenos y solares 1 .222.947.72 1.222.947.723

0
Edificios en arrendamto. 3.935.485.113 0 0 0 3.935.485.113
Magquinaria, inst. técnicas 4.276.943 23.707 0 0 4.300.650
Instalaciones y maobiliaric 399.200.870 41.035.195| 2.785.913 0 437 450.152
Otro inmovilizado 20.999.249 8.584.109 0 0 29.583.358
0 (1 234.911 084)

Amortizacién acumulada

(102.780.934) (2.065.739)

: E & .'394 855 91 2]

Los elementos del inmovilizado material estdn contabilizados por su coste de adquisicion, y han
sido regularizados en todos aqueflos casos en los que desde su adquisicion, se han visto afectados
por las diferentes leyes de actualizacion.

1m1ﬁ§gmm51 s;r‘ resultados obtenidos por las citadas bajas en la Cuenta de Pérdidas y
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En cuanto a las dotaciones por amortizacién practicadas, se ajustan a los parametros permitidos,
aplicandose el método lineal por coeficientes con cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Las variaciones de los fondos de amortizacion se resumen en ¢l siguiente cuadro:

Edificios ‘ 819.301.806 78.709.704 0 0
Instalaciones técnicas 930.497 523.996 0 0 1.454 493
Magquinaria 67.221 890.896 0 0 167.117
Instalaciones varias 286.745.011 1 3.356._936 117.900 o 299.984.047
0
0
0

898.01 1.510%‘

Mobiliario y equipos ofic. 21.285974 4.379.567 1.947.839 23.717.702
Equipos informaticos 4.403.822 4.164.979 0 8.568.801
1.461.558 1.555.856 3.017.414

' Coovel o 12389

Elementos de transporte

L | ta3sresmes| 102780934] 2065789|

Nota 4. INMOVILIZADO FINANCIERO.

Particip. Empresas Grupo 2.257.740.701 678.480.157 0} 2.936.220.858
Fianzas y Depositos 64.826.4@ 5.165.414 0 69.991.855

Provisiones por depreciacion

(39.178.335) 0 0 (39.178.335)

~21967.034

Los importes registrados en este epigrafe corresponden a las participaciones de la Sociedad en otras

empresas del Grupo y a las fianzas y depdsitos a largo plazo constituidos por la Compafiia como
consecuencia del desarrollo de su actividad principal.

Tal y como se detalla en la Memoria del ejercicio auditado, la Sociedad mantiene participaciones

del 100% sobre las Sociedades que forman el grupo, lo que le obliga a la formulacién de cuentas
anuales consolidadas.

sposa | AUMENTOS (+) | BAJAS () | SDOJ
1076.678.891|  480219.482 0] 1556898.373
291917.802| 113761912 0| 405679.714
348.523.476 84.498.763 0| 433.022.239
0
0

540.620.532 0 540.620.532
AR . o 2936220858

T 22s7.740701] e78.480.57]

11
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Las incorporaciones del ejercicio corresponden a la imputacion de los resultados del ejercicio 1994
de las Sociedades Transparentes ~Dublin de Negocios, S.A., Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A.,
e Inmobiliaria V S, S.A—.

En cuanto a las provisiones, corresponden a las correcciones valorativas realizadas por la Sociedad
dominante con el fin de ajustar en contabilidad el valor tedrico de las participaciones, segun se
detalla en el siguiente cuadro:

. , | spomss | spoigs
Dublin de Negocios, S.A. 19.766.852 0 0| 19.766.852
Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A. 19.411.483 0 0| 19.411.483
Inmobiliaria V.S, S.A. C 0 0 0
Celising, S.AF., S.A 0 0 0

Por lo que respecta a las fianzas y depdsitos, los saldos mas importantes corresponden a las fianzas
depositadas o a depositar en los organismos correspondientes por los contratos de arrendamiento
que constituyen la actividad principal de la Sociedad.

Nota 5. ACCIONES PROPIAS.
[ sooms [auMENTO(+)| BAJAS() | sDOMs
Acciones propias _ 43.944 401 238.054.043 264.555.025 17.443.419
Provisiones 0 (878.619) 0 (878.619)
L TOTA o 1 43.944.401] 264555025  16.564.800

Al cierre del ejercicio, la Sociedad es titular de 3.248 acciones propias de la Serie A. A este saldo se
ha llegado como consecuencia de la adquisicién durante 1995, de 40.151 acciones a adicionar a las
11.804 existentes al inicio del ejercicio, su amortizacion mediante reduccion del capital social, y la
adquisicion de 3.248 acciones ordinarias mas.

slwva no disponible equivalente al importe de la autocartera denominada Reserva
s y debidamente contabilizada en el Pasivo del Balance de Situacion.

By diciembre se ha dotado una provisién por depreciacion de la inversion al ser su
Hn superior al valor de mercado en dicha fecha.

EuradsAvon
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Nota 6. GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCJCIOS.

161.741

_BAAS(-) | SDOMS
150 532

Intereses diferidos leasing _

Los movimientos de este epigrafe, registran los intereses pagados en los diferentes vencimientos,
junto con las cuotas vencidas durante el ejercicio 1995.

Nota 7. EXISTENCIAS.

Existencias comerciales 1631.828 1.323.341 0

El importe que figura en el Balance corresponde a los diferentes aprovisionamientos existentes al
cierre del ejercicio en los almacenes del Aparthotel Cabo Cervera, en Torrevieja (Alicante).

Los sistemas implantados para el control administrativo de las existencias, junto con las
verificaciones fisicas periédicas realizadas por el personal, a fin de proceder a los ajustes de

aquellas desviaciones que pucdan producirse, garantizan la veracidad del saido reflejado al cierre
del ejercicio.

Nota 8. DEUDORES.

Clientes 81.526.981 0 1.377.715 80.149.266
Empresas grupo deudoras 25.285.336 0 11.202.163 14.083.173
Deudores varios 3.209.534 3.602.149 0 6.811.683

oo 7.902.489 7.650.572 0 15.553.061
(26.251.915) (11.634.587) (10.197.455) (27 689.047)
. 917242 . (381366) ™ R s -

NNNNNNNNNNNNNNN



F

FFISCAULY

Dentro del epigrafe, el saldo mds importante corresponde a las cuentas de clientes por
arrendamientos y servicios cuyo saldo y provisiones por morosidad se resumen en ¢l cuadro anexo.

. CLENTES RDINAF 3RO | TOTAL | PROVISIC
Meridiano Cero 11.223.254 12.925.191} 24.148.445 (7.154.571)
Sta. M? de la Cabeza 4.100.749 13.230.592| 17.331.341{ (12.579. 478)
Cabo Cervera ' 27 347 395 11.322.085| 38.669.480 (7 954. 998)
I _ T e e

Para la contabilizacion de los saldos de dudoso cobro, se siguen estrictos criterios econdmicos a
base de recabar informacion de los diferentes centros de actividad, para posteriormente proceder a
la dotacién de la Provision por insolvencias —de acuerdo con el articuto 72 del Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades—, que estimamos correcta segiin de desprende de las comprobaciones
efectuadas y la informacion facilitada por la Sociedad.

Las cuentas de otros deudores recogen de forma correcta, los saldos al cierre del ejercicio de las
diferentes provisiones de fondos a procuradores, abogados y servicios diferentes a la prestacion de
servicios por actividades ordinarias de la Sociedad.

Las cuentas con las Administraciones publicas recogen los saldos acreditados a favor de la
Sociedad con la Hacienda publica, por importe de 7,1 millones de pesetas, y con el Ayuntamiento
de Barcelona por subvenciones concedidas pendientes de cobro, por importe de 8,4 millones de
pesctas.

Nota 9. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES.

_CONCEPTO | SDOM4 | AUMENTOS(+)| DISMIN.(y | spoiss |
Fondos Publicos 79.576 0 0 79.576
Deuda Puablica Espana 1.204.175.576 0 679.628.011 524.547.565
Deuda Puablica USA 1.088.356.596 482.065.132 107.261.659 1.463.160.069
Eurodepdsitos ESP 0 602.457 146 0 602.457 146
Acciones con cotizacion 486.380.097 0 457.562.232 28.817.865
Provisién depreciacion 0 0
o JIora | 2778991845] 2| . 2619.062.221

Somedad Todas las inversiones estan correctamente documentadas y
fporte de la inversidn y se lleva un estricto control de las mismas, a fin de
.- iones valorativas reguladas por las Normas de Valoracién y Principios de
fhente aceptados, asi como a la periodificacion de los intereses corridos de la
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Nota 10. TESORERIA.

SDO/%4 | AuME!

Caja
Bancos

4.939.442
626.380

0

A72

3.434.270

619.770.743

0

Los saldos registrados en las cuentas de tesoreria, han sido debidamente comprobados y se han
encontrado correctos. Con respecto al ejercicio anterior, destaca el aumento de saldo en cuentas
bancarias motivado por la existencia de depdsitos en cuentas de ahorro por un valor préximo a 600
millones de pesetas. Las medidas de control establecidas en la empresa son suficientes para
determinar con las pruebas efectuadas, la veracidad de la informacién contenida en las cuentas

anuales.

Nota 11. AJUSTES POR PERIODIFICACION.

__SDoise

. DISMIN. - | spoms |

Gastos anticipados

392.241

88.512

0

9

480753

En esta cuenta se recogen correctamente las periodificaciones por gastos anticipados. Por lo poco
significativo de su importe, no creemos necesario entrar en mAs detalles, ya que al tratarse de
estimaciones, siempre se corrigen en el ejercicio siguiente.

Nota 12. FONDOS PROPIOS.

{AUMENTOS ()]

DISMIN.() |

_SDoigs

Capital

Prima emisién

1.271.972.000
270.692.510
1.402.565.010
275.825.200
43.944.401
5.710.650.055
370.705.433

(955.274) |

0
0
0
0
240.126.210
243.261.831
625.020.850
0

51.955.000
0

0

0
266.627.192
240.126.210
370.705.433
0

1.220.017.000
270.692.510
1.402.565.010
275.826.200
17.443.419
5.713.785.676
625.020.850
(955.274)

_ 9.45.399.335|

1108408801]

| 95243

4.394.391

EvrsdAunir
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Capital. Durante el ejercicio auditado, se ha procedido a la amortizacién de 51.955 acciones
propias que figuraban en cartera, modificandose los estatutos de la Sociedad en lo relativo al
Capital Social que queda constituido por 1.207.280 acciones ordinarias y 12.737 acciones
preferentes, todas ellas con un valor nominal de 1000 pesetas por accion, lo que constituye el total

del Capital de la Compaiiia.

Los derechos diferenciales de la serie prefercnte, se concretan en el derecho a la percepcion de un
dividendo de hasta el 7,5% de su aportacion, con carécter fijo y preferente a las ordinarias. Una vez
satisfecho este dividendo que se establece en favor de las acciones de esta Serie B, se proceders a

abonar el que se acuerde al capital integrado por acciones ordinarias de la Serie A.

La totalidad de las acciones estan admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de

Barcelona, Madrid y Valencia.

Reservas. Tal y como se detalla en el cuadro que antecede, la Sociedad tiene debidamente
registradas todas las reservas, correspondiendo los movimientos registrados a la aplicacion de los
resultados de 1994, distribucion de dividendos, y a los movimientos derivados de las operaciones

con acciones propias.

La Reserva Legal se encuentra suficientemente dotada de acuerdo con la legislacion vigente.

Pérdidas y ganancias. En esta cuenta se refleja el Resultado neto del ejercicio después de

impuestos,

De acuerdo con la normativa vigente, la Sociedad presenta en la memoria, la conciliacién entre ¢

Resultado contable y el Resultado fiscal del ejercicio, a fin de hacer la imputacién a gastos del

Eumd5Auwn
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La conciliacién del Impuesto devengado v el impuesto liquidado es la siguiente:

CALCULO DEL IMPTO SOBRE BENEFICIOS

IICONTABLE IIFISCAL
RESULTADO CONTABLE ANTES IMPUESTOS 919.865.465 919.865.465
DIFERENCIAS PERMANENTES 5.464.286 5.464.286
Imput. Base Imp. Sdades transparentes/94 688.934.008 688.934.008
Dif. amortizacion 1.898.671 1.898.671
Dif. b°® venta. dchos. suscripcion 353.533 353.533
Gastos no deducibles 758.231 758.231
Rdo. Contable Sociedades Transparentes/94 (678.480.157) (678.480.157)
Atenciones estatutarias (8.000.000) {8.000.000)
RESULTADO CONTABLE AJUSTADO 925.329.751 925.329.751
DIFERENCIAS TEMPORALES 0 (1.018.493)
Intereses corridos inv.finan/94 15.291.064 15.291.064
Dif. amortizaciones Leasing (4.445.825) {4.445 825)
Intereses corridos inv.financ/es (11.249.508) (11.249.508)
Otras (614.224) (614.224)
BASE CALCULO 925.329.751 924.311.258
TIPO IMPOSITIVO 0,35 0,35
cuoTa 323.865.413 323.508.940
DEDUCCIONES (29.020.798) (29.020.798)
Activos fijos nueve (AFN) 2.206.955 2.206.955
Doble imposicion 14.613.441 14.613.441
Retenciones sociedades transparentes 12.200.402 12.200.402
IMPUESTO SOBRE BENEFICICS 294.844.615 294.488.142
efecto fiscal dif. temporales ) (356.473)
CONCILIACION RESULTADOS 294.488.142 294.488.142
100.357.955 20.418.865 18.249.954 111.526.866
_ 100357.955]  20418865]  18.249.954] 111570006

B es debido a la aplicacién del Plan General de Contabilidad aprobado
, en el que se crea la cuenta de provisiones para impuestos, en los casos en
cha de pago son indeterminados.

" hudire Asededes, SA.

& \3
""?CE\.OQ
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En todos los casos, los importes corresponden a tributos y tasas de caracter municipal de las
diferentes explotaciones propiedad de la Sociedad.

Los movimientos registrados corresponden a las dotaciones del presente ¢jercicio y a los pagos y
cancelaciones de saldos por excesos de provision.

Nota 14. A E GOP .
ai ONGEPTO | SDOS4 | AUMENTO(+)| DISWMIN.() | L
Deudas con empresas del grupo 384.826 0 384,826

Otros acreedores 79.456.603 5.305.546 0

Deudas con empresas del grupe. Su importe que correspondia a la deuda contraida con
CELISING, Sdad. de Arrendamiento financiero, S.A., ha sido traspasado a corto plazo al ser su
plazo de vencimiento inferior a doce meses.

Fianzas y depésitos a largo plazo. Como consecuencia de la actividad desarrollada por la
empresa, en este apartado se recogen los importes de las fianzas depositadas por los clientes
legalmente exigidas en virtud de los contratos de arrendamiento de viviendas.

Nota 15. ACREEDORES A CORTO PLAZQ.

- CONGCEPTO | SDos4 | AUMENTO (+) | DISMIN: (-} | SDOMS
Entidades de crédito 0 8.447.747 0 8.447.747
Empresas grupo 1.924.130 0 1.154.478 769.652
Deudas comerciales 85.154.186 8.431.486 0 93.685.672
Deudas no comerciales 52.192.050 243.015.247 0 295.207.297
T JOTAL | 139.270.366| 259.894.480|  1.154478| 398.010.368

Tal y como se mencionaba en la nota anterior, de la aplicacion del Plan General de Contabilidad
surge la obligacion de diferenciar lo que son deudas a corto y largo plazo de acuerdo con su
vencimiento, lo que obliga a que por un mismo concepto, aparezcan cuentas a largo y corto plazo.

edito. Corresponde a unos préstamos de Caixa de Catalunya en concepto de
»\ subvenciones concedidas por ¢l Ayuntamiento de Barcelona. No devengan
Scar@dian mediante el cobro de las subvenciones.
\ B socteds dispg de lineas de crédito por importe de 750 millones de pesetas no dispuestas al
\ezrre ﬂsl:ﬁgj@i'é‘ ghin se refleja en las cuentas anuales y se ha confirmado mediante la respuesta
Nttt en la cifof

¢l arizacion bancaria,
L/
‘Rce\_oé
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Empresas del grupo. Al igual que ocurria en el apartado anterior, en este epigrafe se registra el
saldo pendiente con sociedades vinculadas, entre ellas las cuotas de leasing con plazo de
vencimiento inferior a doce meses.

Deudas comerciales. En este apartado se agrupan las cuentas de proveedores por abastecimientos y
acreedores por diversos servicios.

Los saldos estan correctamente documentados y conciliados al cierre del ejercicio segun se
desprende de los trabajos efectuados para la confeccion del presente informe por lo que no ponemos
objecion o reparos a los saldos contabilizados por la Sociedad en las cuentas anuales presentadas a
examen y revision. -

Deudas no comerciales. La diversidad de saldos que componen este epigrafe quedan resumidos en
el siguiente cuadro: ‘

Remuneraciones pendientes de pago 7.750.188 2.839.110 0 10.589.298
Entidades publicas 42.087.218| 237.491.792 0| 279.579.010
Otras deudas 485,358 55.732 0 541.090
Fianzas y depdsitos a corto plazo 1.869.286 2.628.613 0 4.497.899

Remuneraciones pendientes de pago. En una correcta practica contable, en este parrafo se recoge
la periodificacion de las pagas devengadas al cierre del gjercicio.

Entidades publicas. En una correcta aplicacion de las Normas de valoracion y Principios de

Contabilidad, en este epigrafe se regisiran los saldos a favor de la Administracion al cierre del
gjercicio.

Se ha comprobado la correccion de los mismes asi como su liquidacién durante el ejercicio 1996,
de acuerdo con los plazos establecidos al efecto por la Administracion sin que se hayan detectado

irregularidades que determinen una opinién desfavorable.

La composicion de este saldo al cierre del ejercicio es la siguiente:

2.701.288
Pty 10.748.047
B/ Eefic 254.962.727
sﬁﬂ 6.642.281
‘\%jrl_':.{:@ * 4524667

279.579.010

EuradfsAupir
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Otras deudas. De la revision de las cuentas que componen este saldo, se determina que su
composicién esta correctamente cuantificada, y responde a acreedores por dividendos y primas
pendientes de pago.

Fianzas y depositos ¢/p. Como consecuencia de la explotacion de los apartamentos de Cabo
Cervera, la Sociedad recibe fianzas a corto plazo que son las que se registran en este epigrafe.
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FISCAULI

COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS
EN ALQUILER, S.A.

NOTAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

De la revision efectuada sobre las diferentes partidas de la cuenta de Pérdidas y Ganancias, se
desprende una correcta imputacion de ingresos y gastos, estando todos los movimientos
puntualmente registrados y debidamente documentados.

Es de destacar la correcta clasificacion aplicada a fin de determinar los distintos origenes de los
ingresos asi como el detalle de los gastos del gjercicio auditado.

Dentro del capitulo de Gastos creemos conveniente hacer una mencién especial al area de personal.
Tal ¥ como se ha indicado en las notas al balance de situacion, no se ha detectado ninguna
contingencia que afecte a las obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de personal, ni en

lo que respecta a la Seguridad Social ni en lo que respecta a las retenciones practicadas sobre los
rendimientos de los productores.

El detalle de los gastos de personal, tal y como se recoge en la Memoria del ejercicio auditado, es el

siguiente:

Personal directivo 8 74.490.486

Oficinas Barcelona y Madrid 9 36.249.823

Personal de fincas urbanas 27 78.678.636

Personal activ. turisticas 32 86.956.506
76 276.375.451

Consejo Administracion 7 3.775.000
83 280.150.451
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FISCAUI
ANALISIS DE LA SITUACION PATRIMONIAL
(en millones de pesetas)

ACTIVO 1.995 1.994 1.993 PASIVO 1.995 1.994 1.993
INMOVILIZADC | 7.386,53| 6.786,45| 6.631,45] FONDOS PROPIOS 9.524,39] 9.345,40| 9.155,67
GTOS DISTRIB. 0,01 0,16 0,00] PROV. RIESGOS-GTOS 111,53 100,36 74,58
CIRCULANTE 2.732,15| 2.878,25| 2.882,22; ACREED, L/PLAZO 84,76 79,84 76,65
EXISTENCIAS 296 1,63 1,51 ACREED. C/IPLAZO 398,01 139,27 206,77
REALIZABLE 2.105,51( 2.870,66| 2.864,18
DISPONIBLE 623,69 5,96 16,53

TOTAL 10.118,69] 9.664,87| 9.513,67 TOTAL 10.118,69| 9.664,87| 9.513,67

Como informacién complementaria a los trabajos de auditoria realizados, procedemos a analizar la
situacidn patrimonial de la Sociedad mediante la aplicacion de los ratios patrimoniales principales.

Tabla de ratios

RATIO FORMULA OPTIMO | 1.995 | 1.994 | 1.993
LIQUIDEZ circulante/exigible a corto 2 6,86| 20,67 13,94
TESORERIA (realizable+disponible)/exigible a corto 1 1,79 0,70 0,34
RECURSOS PROPIOS |capital propio/pasivo 40-50% | 94,13| 96,69 96,24
ENDEUDAMIENTO deuda total/pasivo 0,5-0,6 0,06/ 0,03 0,04
CALIDAD DE DEUDA éxigible a cortoftotal deuda <40% | 66,97] 43,59| 57,76

A la vista del cuadro que antecede, debemos manifestar que se pone de manifiesto las siguientes
circunstancias:

I.- Los ratios de liquidez y tesorerfa evidencian la existencia de recursos suficientes por parte
de la sociedad para hacer frente a sus compromisos de pago.
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3.- El ratio de endeudamiento y el ratio de calidad de la deuda nos estin indicando que existe
un nivel de endeudamiento muy bajo y que a su vez éste debe considerarse de buena
calidad, pues existe un buen equilibrio entre la deuda a corto y largo plazo siempre
teniendo en cuenta que el 64,06% de la deuda a corto plazo corresponde a la cuota por el
impuesto sobre beneficios del ejercicio.

Ante los resultados obtenidos del anlisis anterior, en nuestra opinion la Situacion patrimonial de la
Sociedad al cierre del gjercicio auditado es correcta y equilibrada, no apareciendo ningun tipo de

indicio sobre la existencia de riesgos latentes que puedan poner en duda la viabilidad de la
Empresa.

La gestién de los recursos y excesos de disponibilidad estdn siendo aplicados con objetividad
mediante una evaluacién correcta del riesgo-rendimiento, evitando aquellas situaciones que como
consecuencias de la evolucion de los mercados puedan resultar inciertas en cuanto a la realizacion
de posibles beneficios.
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COMPOSICION PEL GRUPO C.E.V.AS.A. Y ACTIVIDADES REALIZADAS

Ademis de COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A., sociedad
cabecera, componen el grupo CEVASA otras cuatro sociedades mas, todas ellas controladas
al 100 % por aquella. Estas sociedades son: "Dublin de Negocios, S.A.", *Inmobiliaria V S,
S.A" “Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A" y "Celising, Sociedad de Arrendamiento
Financiero, S.A.".

Las principales actividades realizadas por CEVASA son el arrendamiento de sus edificios en
.Barcelona y Madrid y la gestién de un aparhotel en Torrevieja -Alicante- . Por su parte, el
objeto social de Celising, SAF., SA esla financiacién de empresas mediante contratos de
arrendamiento financiero. El resto de empresas son de cartera.

La gestion financiera es comiin para todas las empresas del grupo. Todas siguen las mismas
directrices respecto a Ia politica de inversiones.

CONSOLIDACION CONTABLE

A excepcién de Celising, S.AF.,S.A, el resto de sociedades que componen el grupo se
consolidan mediante el método de "integracion global®, segin la terminologia del R.D.
1815/91. Aquélla, por dedicarse a sactividades completamente diferentes a las demss
sociedades del grupo, se integra en las cuentas consolidadas mediante el método de "puestz en
equivalencia®.

SITUACION Y EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL GRUPO
et LSy LRIV DE LOS NEGOCIOS DEL GRUPO

Los ingresos de explotacién han crecido un un 7,61 %, aunque los gastos de explotacién lo
han hecho en mas del 10 %, como consecuencia, principalmente, de la intensificacién de las
obras de carécter extraordinario que CEVASA realiza en sus edificios en Barcelona. Los
beneficios extraordinarios obtenidos durante el ejercicio por compra-ventas de valores
mobiliarios no han sido suficientes para compensar la evolucién negativa de los tipos de
cambio de las divisas en que tenemos invertida parte de nuestra cartera. El resultado de todo
ello ha sido un descenso del resultado consolidado respecto al del pasado ejercicio, desde los
675 millones de pesetas en 1.994 a 18] en el ejercicio que se cierra. Otro factor que explica
este descenso son los menores resultados extraordinarios en la venta de acciones, muy
elevados en 1.994.
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Actividades de tipo inmobiliario

Los negocios inmobiliarios que desarrolla CEVASA, centrada en el arrendamiento de los
edificios de sus propiedad, han generado unss rentas para 1.995 superiores en un 7,32 % a Ias
de 1.994. Este incremento, ademés de ser superior al del IPC, lo es también al de 1.994 sobre
las rentas de 1.993, cercano al 4 %.

Esta actividad se ha caracterizado por la continuacién del buen comportamiento en cuanto a
las rentas por alquiler de viviendas, que han crecido un 8,37 %, porcentaje que aunque es
inferior al de 1.994 (11,04%) est4 muy por encima de! IPC. El incremento superior al IPC se
debe principalmente a un peso cada vez mayor de las viviendas de renta libre respecto a las de
renta limitada. Gracias al Real Decreto 727/1.993, que mantuvo los criterios del Decreto
Boyer, las viviendas que van quedando desocupadas pasan inmediatamente a generar rentas
muy superiores a las que venian generando, aiin sin perder la cualidad de viviendas de-
Proteccién Oficial.

Respecto al alquiler de locales de negocio, los inquilinos de los mismos se estin viendo
afectados por el estancamiento del consumo, lo que les obliga a ajustar sus mérgenes en
extremo. Esta situacion no es favorable a un incremento en las rentas por alquiler que vienen
satisfaciendo. No obstante, las rentas obtenidas por este segmento han crecido por encima de
la inflacién, concretamente un 8,29 %, gracias a la aplicacion de la nueva Ley de
Arrendamientos Urbanos y a una mejora en la ocupacién.

El peor comportamiento, como viene aconteciendo en los wltimos afios, corresponde al
alquiler de oficinas. Las rentas por este segmento sOlo han podido crecer un 3,25 %. Sin
embargo, la situacién ha mejorado respecto 2 pasados ejercicios. Los esfuerzos realizados nos
han permitido alcanzar en la actualidad una ocupacitn del 100 %, cuando al cierre de 1.994,
algunos locales estaban sin alquilar.

La situacion descrita para cada uno de los segmentos continuard el proximo ejercicio. La
ocupacion estard proxima al 100 % pero a unos precios moderados. Por ello, prevemos un
crecimiento de las rentas por alquiler similar al de 1.995 o quizas algo superior si conseguimos
mantener la ocupacién en los niveles actuales.

Gastos de explotacién
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A lo largo de la totalidad de 1.995, ademés de continuar con las obras en las fachadas de los
edificios de CEVASA en Barcelona, hemos acometido otras de caréicter extraordinario, tales
como la mejora de las acometidas eléctricas y de las instalaciones contra incendios. Ademés, la
situacién de retraimiento de la demanda como consecuencia de la sobreoferta existente en
algunos segmentos del mercado inmobiliario, nos ha llevado a aplicar una politica de mejora
en las condiciones de las superficies que se ponen en alquiler, lo que conlleva también un
incremento en los gastos de mantenimiento de nuestros edificios . Estos ltimos gastos
pueden descender si mantenemos una ocupacién préxima al 100 % y una estabilidad en los
contratos.

Con el cierre de 1.995 han finalizado las obras extraordinarias en las fachadas de los edificios
en Barcelona, y para 1.996 esperamos, respecto a los de 1.995, una reduccién en mas de 226
millones en concepto de gastos de mantenimiento.

Arrendamientos financieros

Tras la decisién del Consejo de sbandonar esta linea de actividad, Celising, S.AF,, S.A. se
encuentra inmersa en un proceso de "liquidacion ordenada”, dejando vencer en sus plazos los
‘contratos de leasing vigentes. Esta Compafiia ha paralizado su actividad y no ha realizado
nuevos contratos de arrendamiento financiero.

El envejecimiento de las operaciones vigentes tiene como consecuencia una progresiva
disminucién de los ingresos por leasing, que durante 1.995 han descendido un 21 % respecto a
los de 1.994. Sin embargo, esta reduccién de los ingresos se ha visto compensada, ademés de
Por unos ingresos extraordinarios por la venta de activos recuperados de clientes morosos, por
el incremento de ingresos financieros derivados de la actual situacién de excedentes de
tesoreria de la Compaiiia. Con todo, la reduccién de ingresos ha sido Gnicamente del 3 %.

A fin de compensar la progresiva disminucién de ingresos, se estd adecuando la estructura de
la Compaitia al nivel de actividad actual, con reduccidén en todo tipo de gastos, tanto de
explotacion como financieros. Sin embargo, debido a una politica de méxima prudencia, la
disminucién generalizada de los gastos no ha podido absorber las dotaciones a las provisiones
por insolvencias, que han sido importantes durante el gjercicio y han llevado estas provisiones
hasta el 100 % de los saldos morosos al cierre. Por ello, los gastos totales de la Sociedad han
crecido en 1.995 un 28 % respecto a 1.994, llevando el resultado de la Compaiiia a cifras
negativas,
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Para el proximo ejercicio, con el 100 % de los saldos morosos convenientemente
provisionados, creemos que la reduccién de ingresos por leasing se compensarf por el
incremento de los ingresos financieros. También es muy posible que incluso deban anularse
parte de las provisiones realizadas durante el ejercicio.

Es previsible que la Compatifa obtenga un resultado positivo para 1.996.

. Inversiones financieras

Estructura de la cartera

Casi la mitad de los activos del grupo CEVASA son de realizacién casi inmediata. En tanto no
se destinen estos fondos a nuevos proyectos, se mantienen invertidos en los mercados
financieros. Mientras se mantenga esta situacidn, el resultado anual del grupo va a depender
en gran medida de Ios resultados financieros que se obtengan, que & su vez dependeran de las
volatilidad de tres principales variables: tipos de interés, tipos de cambio y cotizaciones de las
acciones que mantenemos en carters.

Al cierre del ejercicio y a precios de mercado, las inversiones que teniamos se dividian entre
un 31,71 % en inversiones a corto plazo en pesetas (principalmente "repos” entre uno y tres
meses), un 39,10 % en "repos” a corto plazo en délares USA,un 12,37 % en eurodepédsitos en
libras esterlinas, y el resto, un 16,82 %, en acciones con cotizacién oficial, Esta distribucién de
nuestra cartera se ha mantenido pricticamente igual durante la mayor parte de 1.995.

Evolucion de los mercados Y resultados obtenidos

Respecto a los tipos de interés a corto plazo, si descontamos la moderada alza que se
produzco en la primera mitad del afio, el resto del 1.995 se ha caracterizado por un
mantenimiento de estos tipos , mientras que los tipos a medio plazo comenzaron a descender
en cuanto los indicadores comenzaron a mostrar una desaceleracién de la actividad. A finales
de 1.995, ya era claramente dominante un sentimiento bajista respecto a los tipos a corto
plazo.

Por lo que se refiere a los tipos a largo plazo, éstos vieron durante 1995 un descenso
espectacular, bajando desde niveles del 12 % a cerca del 10 % a finales del ejercicio.
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En cuanto a los mercados de cambios, la peseta, que comenzé al afio cotizando alrededor de
las 85 pesetas por marco, suffié una crisis & mediados de marzo, llegando a cotizar por
encima de 92 pesetas. Nada hacia esperar la fuerte recuperacién que ha tenido posteriormente.
Cerrd el ejercicio con un cambio cercano a 84,5 pesetas/marco, mejor que el de comienzo de
afio.

El délar USA cerré su recorrido bajista en marzo, cayendo desde 1,55 a 1,38 DEM/$ en
POcos meses, y su recuperacién posterior ha sido lenta. Al cierre del ejercicio se cotizaba
cerca del 1,43 DEM/$. El balance del afio ha sido negativo.

La libra esterlina siguié la senda del $, y en mayo estaba proxima a las 190 Ptas flibra, cuando
habia abierto el ejercicio por encima de 205. Tuvo una recuperacién después de marzo, pero a
finales de septiembre comenzé otro descenso que la ha Hevado a cambios inferiores a las 189
pesetas al cierre del ejercicio.

Respecto a la liquidez del grupo, y en tanto no se destine a proyectos de inversién, se
mantiene la politica de supeditarla a oportunidades que puedan presentarse en los mercados
que mejor conocemos, el inmobiliario y el de renta variable. Por ello, mientras no se destina a
esos fines y con el fin de que no reste ociosa, se viene colocando en el corto plazo,
principalmente en “repos” de Deuda Publica Anotada. El moderado ascenso de los tipos de
interés durante el ejercicio nos ha permitido obtener una rentabilidad por estas inversiones
ligeramente superior a la obtenida el pasado ¢jercicio de 1.994.

Ante la elevada volatilidad de los mercados de divisas, se mantiene una politica de mantener la
liquidez diversificada entre diferentes divisas, tanto europeas como no europeas. Con esto se
pretende mantener €l poder adquisitivo internacional de la misma, al compensar apreciaciones
0 devaluaciones de la peseta con devaluaciones o apreciaciones contrarias de las divisas que
tenemos en cartera.

Debido a la inesperada fortaleza de la peseta, al cierre del ejercicio hemos debido contabilizar
més de 235 millones de pesetas en concepto de diferencias de cambio negativas.

Por lo que a las Bolsas se refiere, después de una caida de las cotizaciones durante 1.994, el
afio de 1.995 ha visto una recuperacion de los precios, animada por la mejora de los beneficios
de las empresas cotizadas Y por las expectativas de descensos firturos de los tipos de interés.
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Considerando que ese ascenso no seria duradero y aprovechando la mejora de las
cotizaciones, a lo largo de 1.995 hemos realizado gran parte de nuestra cartera de rents
variable, aflorarando unos beneficios por més de 157 millones de pesetas.

Posicionamientos futuros

En el afio de 1.996 verén la luz muchas opiniones respecto a la puesta en marcha de la Unién
Europea. También seré un tema importante si del reciente resultado de las elecciones generales
en Espafia saldrd o no un gobiemo estable. Ante la importancia del capital extranjero en
- huestros mercados de capitales, Ia evolucitn del tipo de cambio de la peseta y de sus tipos de
interés dependerén, sin duda, de la visién que de Espafia tengan los inversores extranjeros.

Ante las incertidumbres que se plantean, cualquier prediccion debe ser muy prudente. No
obstante, hoy por hoy, todo parece indicar que, para el afio de 1.996, continuars el descenso
de los tipos de interés a corto plazo y se estrecharan los diferenciales de con los principales
paises de nuestro entomno. Los tipos a corto plazo podrian situarse a finales del afio de 1.996
alrededor del 8 %.

Si bien creemos que la peseta esté sobrevaluada y debe ceder terreno en el largo plazo, a corto
plazo no vemos factores que presionen hacia su devaluacion, sino m4s bien al contrario. Sin
embargo, esperamos que la recuperacién que el délar estd teniendo respecto al marco en los
dltimos meses continte a lo largo de 1.996 ¥ que esta recuperacidn serd superior a la posible
apreciacion de la peseta respecto al marco, con lo que nuestra divisa se depreciaré respecto al
délar. Creemos que I libra esterlina seguird el camino del délar USA.

Acorde con nuestra politica de diversificacin, es nuestra intencién mantener las inversiones en
divisas.

En cuanto al plazo de nuestras inversiones en renta fija, y antes las incertidumbres que se
plantean, seguimos desconfiando de las inversiones a término, por lo que, en principio,
continuaremos invirtiendo en el corto plazo. Por ello, y si se cumplen nuestras previsiones, es
posible que para 1.996 desciendan nuestros ingresos por intereses.

CARTERA DE ACCIONES DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Con el fin de mejorar la liquidez en el mercado de las acciones de Compatiia Espafiola de
Viviendas en Alquiler, S.A_, los Conscjos de Administracion de las sociedades CEVASA,
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Dublin de Negocios, S.A., Inmobiliaria V S, S.A_ e Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A., estin
autorizados por la Junta General de accionistas de Ia primera de ellas, para poder adquirir
acciones de la sociedad dominante, tanto ordinarias como preferentes, con las limitaciones
legales en cuanto al nitmero méximo de acciones a mantener en la autocartera conjunta (5 %
del capital social de CEVASA).

Si bien ninguna de las tres filiales de CEVASA autorizadas adquiri6, durante 1.995, acciones
de ésta vltima, Ia propia CEVASA adquiri6 un total de 43.399 acciones ordinarias de la Serie
A, por un total de 238.054.043 pesetas, lo que supone un cambio medio del 548,52 %, inferior
al mAximo autorizado (600%). De ese total de acciones adquiridas, 40.151 de ellas fueron

-amortizadas, junto a las 11.804 que se mantenian en cartera al cierre de 1.994, tras una

reduccién de capital acordada en fecha 8 de noviembre de 1.995 por la Junta General
extraordinaria de accionistas de CEVASA.

Al 1a fecha de cierre del gjercicio de 1.995, CEVASA era titular de 3.248 acciones propias de
la Serie A, con un coste total de adquisicion de 17.443.419 pesetas,

ASUNTOS DE INTERES GENERAL

Fusidn

Con Ia entrada en vigor de la nueva Ley del Impuesto sobre Sociedades, ha desaparecido una
de las razones principales que justifican la existencia de las sociedades filiales de CEVASA,
con patrimonios compuestos en su totalidad por activos financieros. Nos estamos planteando
la absorci6n de las mismas por parte de CEVASA.

La legislacién espafiola en materia de fisiones se caracteriza por su neutralidad, por lo que la
operacion que se estd estudiando no supondrd ninguna alteracién en cuanto a Is valoracién
fiscal de los patrimonios que se absorban. Tampoco se generaréin plusvalias gravables ni para
las sociedades del grupo ni para los accionistas..
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GRUPO C.E.VA S.A. - BALANCES CONSOLIDADOS EJERCICIOS 1.993-95

ACTIVO

seddddddansanie

B} INMOVILIZADO
L. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO
0. INMOVILIZACIONES INMATERIALES
1. Bienes y derechos inmateriales
2. Provisiones y amortizaciones

‘Wl INMOVILIZAGIONES MATERIALES
1. Temrenos y construcciones
2. Instalac técnicas y maquinaria
3. Otro inmovilizado
§. Provisiones y amortizaciones

V. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
1. Partic.puestas en equivalencia

4. Otros créditos:Depés.y fian.const.a Up.

V. ACCIONES SOCIEDAD DOMINANTE
1. Inversién.
2. Provisiones

TOTAL INMOVILIZADO

C) FONDOQ DE COMERCIO DE CONSOUDACION
1. De sociedades consolidadas por integrac. giobal

D) GASTOS A DISTRIB.EN VARIOS EJERCICIOS

E} ACTIVO CIRCULANTE
Il. EXISTENCIAS
Hi. DEUDORES
1. Clientes por servicios
3. Otros deudores
4. Provisiones

V. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

1. Cartera de valores a corto plaro
4. Provisiones

V1. TESORERIA
Vil. AJUSTES POR PERIODIFICACION

TOTAL ACTIVO... .-

1.995
502.690

17.490.970
(9.920.331)

7.570.639
5.158.432.836

4.300.650
468.838.356

{1.236.655.026)

4354 916.816

681.983.673
69.994.315

751,977,988

17.443.419
(878.619)

16.564.800

5.171.532.933

1.656.795

11.209

2.855.169
80.149.266
19.897.022

(27.689.047)
72357241

3.499.585.473

3.490.659.703

1.578.383.547
480.753

5144 836 413

10.318.037.350
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282.100

16.507 822
(6.393.956)

10.113.866
5.158.432.836

4276.943
422004965

{1.135.886 565)

4448828179

687.323.883
64.828.901

752.152.784

43.944 401
0

43.944.401

5.255.331.330

1.656.795

161.741

1.631.828
81.526.981
21.600.657

(26.251.915)
76.875.723

4 406 429923
(10.619.770)

4.395.810.153

789.480.938
392244

5.264.190.883

10.521 .340.749

1.993
649.768

11.601.637
(3.476.526)

8.125.111
5.158.432.836

3.696.977
371.846.994

(1.041.786 026)

4.492.190.781

684 .448.106
_63.151.098

747.599.204

21.260.948
1]

21.260.948

5.269.825.812

1.656.795

1.510.633

75.395.491
84.152.046
(32.107.768)

127.439.769

4.455.198.986
(12.142.407)

4.443.0§6.s79

20.973.289
473.620

4.593.453.890

9.864.036.497
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PASIVO
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A} FONDOS PROPIOS
i. CAPITAL SUSCRITO
X. PRIMA DE EMISION
K. RESERVA DE REVALORIZACION
IV. OTRAS RESERVAS DE LA SDAD. DOMINANTE
1. Reservas distribuibles
2. Reservas no distribuibles

V. RVAS.SDES.CONS. POR INT.GLOBAL
V1. RVAS.SDES.PUESTAS EN EQUIVALENCIA
VIL. PERDIDAS ¥ GANANCIAS CONSOLIDADAS
ATRIBUIBLES A LA SOCIEDAD DOMINANTE
IX. DIVIDENDO A CUENTA

TOTAL FONDOS PROPIOS

C) DIFERENCIAS DE CONSOLUIDACION
2. De Soc.puestas en equivalencia

D) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS
E} PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

F) ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bl. DEUDAS CON SOC. PUESTAS EN EQUIVALENCIA
V. OTROS ACREEDORES

Q) ACREEDORES A CORTO PLAZO
il. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

fil. DEUDAS CON SOC. PUESTAS EN EQUIVALENCGIA
V. ACREEDORES COMERCIALES
V. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES

TOTAL PASIVO

1.220.017.000
270.692.510
1.402.565.010

4.921.868.849
637.707 619

5.559.576.468

$05.630.721
51.752.384

181.754.107
(955.274)

9.591.032.926

120.080.269
Q
111.526.866
0
84.502.149
84.502.149
8.447.747
769.652

93857571
308.020.170

10.318.037.350

410.895.140

008779886

1994

Artierereaesies vt atas

1.271.972.000
270692510
1.402.565.010

5.075.251.644
664.208.601

5.739.460.245

447,341,259
48.876.607

675.352.256
(955.274)

9.855.304.613

119.028.543
[
100.357.955

384.826
79,196,603

79.581 429

0

1.924.130
85.170.685
279.973.393

367.068.209

10.521.340.749

1.993

1.271.972.000
270.692.510
1.402.565.010

4.835479.885
641.525.148

5.477.005.033

294 412,805
12.556.410

632.682.971
(955.274)

9.360.931.465

117.191.372
7.131.760

74.575.517

0
76.388.077

76.388.077

32.947 609
a

40.077 455
155.693.242

228718306

9.864.936.497
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

A) GASTOS

Lotz TT T TS T T ey

2, Consumos y otros gastos exteriores

3. Gastos de personal

4. Dotaciones para amortizaciones del inmovilizado
8. Variaciones de las provisiones de trifico

6. Otros gastos de explotacién

Tolal gastos explot.(2+3+4+5+6)
I. BENEFICIOS DE EXPLOTACION
{B1+B2+B4-A2-A3-A4-AS5-AB)

7. Gastos financieros y asimilados

8. Pérdidas on inv.finan.temporates

9. Variac.de las provis. en inv.financieras
10. Diferencias negativas de cambio

Total gastos financieros (7+8+9+10)
. RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS..............
{B5+B6+BT-A7-A3-A9-A10)

Al. BENEF. DE LAS ACTIV.ORDINAR {Al+All+A10)
14. Pérdidas proced. del inmovilizado
16. Variac.provisiones inmov financiero

18. Pérdidas con operaciones accs. Sdad. dominante
18, Gastos y pérdidas extraordinarios

V. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS
{B10+B15+B17-A14-A15-A18-A19)

V. BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS {alil+AlV)

15Jmpuesto sobre Beneficios

V1. BENEFICIOS DEL EJERCICIO (AV-A15)

1.995

By P —.

29.670.464
316.051.408
106.496.873

11.634.587
701.332.94

1.165.186.266
(48 677 446)

Ty S

1.116,508.820

3.258.132

620.125
(815.381)

235.645.338

238.708.214
314.189.696

e b

552.897.910

250.022.864

685.208
0

¢
702913

EETIT o EEETT
1.388.121
2.510.930

3.889.051

252.533.794

(70.779.687)

tersassnsananana D

181.754.107

addbsbb AR A ah

0D8779887

1.994

26.794 265
269.391.289
97.798 204
4.370.688
653.148.242

T T R N
1.051.502.688
{14.006.786)

=mstpemmm= ==

1.037.495.902
3.167.927

0
80.491
110.450.832

113.709.250
1.017.030.445

B -

1.130.739.695

1.006.458.686

691.887
0

0
952.309

bt s ]
1.644.196
913.184

EESSSSomEEsms=

2.557.380

1.007.371.870

(332.019.614)

P T, LTI

679.352.256

ELE T Ty

18.751.220
261.646.522
95.275.595
2.713.175
412815251

WESCSEoEmmESor;
791.201.763
171.008.667

962.210.430
5.130.011

0
(127.363.595)
8.656.608

(113.576.976)
664 .600.874

551.023.898

894 .341.060

5460

0

¢
1.497 611

1.110.509

893.9458.498

{261 .265.527)

FE LT LT T TY T TP,

632.682.971

..... deaschavracens
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B) INGRESOS
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1. Impotte neto de la cifra de negocios
2. Aumento de existencias

4. Otros ingresos de explotacién

Totat ingresos expiot (1+2+4)

§. Ingresos de participaciones en capital
6. Otros ingresos financieros

7. Beneficios en inv.financ.temporales
8. Diferencias positivas de cambio

Total ingresos financ.(5+6+7+8)

10. Part. en benef. Sdes. en equivalencia

12. Beneficios proc. del inmovilizado
15. 8°, operac. con accs. sdad dominante

17. Ingresos extraordinarios

1.995
1.094 436.726
0

22.072.094

1.116.508.820

EE SN W T

1.116.508.820

52.387.264
342.865.654

157 644 992

$62.897.910

(15.489.386)

sEEsERSSoSoDomoTD

(15.489.386)

FESEsEEET=T===

(15.489.386)
190.034
4]

3.709.017

3.899.051

0D8779888

1.994

mrEsssssspdubrrrraTaaRaany

1.030.567 987

0

6.927.915

1.037.495.902

ERESREMNERE S

1.037.495.902

107.347 535
289.745 649
733.646 511

0

1.130.739.695

1.130.739.695

3.435.027
sSSeT—SZT==mrma

3.435.027

B

3.435.027
107.065
0

2.450.315

2,557.380

2.557.380

1.993

940.271.416
Q

21.939.014

962210430

962.210.430

170.570.374
278.105.192
24.765.089

77.583.243

551.023.898

SRS ESE SR

561.023.898

58.731.519

S

58.731.519

EEmoTmEs——

58.731.519

100.0600

1.110.509
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1°.- SOCIEDADES DEPENDIENTES

0D8773830

-Las sociedades dependieates de COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER,S.A. y
que forman con ésta un grupo de empresas con obligacién de consolidacién contable son las

Actividad

siguientes:
Sociedad micilio
Dublin de Negocios, S.A. Meridiana, 350
Inmobiliaria V §, S.A. Meridiana, 350 -Barcelona-
Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A Meridiana, 350 -Barcelona-
Celising,S.A.F,S.A. Meridiana, 350 -Barcelona-

CEVASA es propietariz del 100 % del capital de todas y cada una de esas empresas.

La situacion de cada una de estas empresas en el grupo puede apreciarse en el siguiente cuadro:

(en millones de pesetas)
Capital Reservas Resultado 95
Cia. Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. 1.220 7.679 625
Dublin de Negocios, S.A. 65 1.472 30
Inmobiliaria V S, S.A. 12 446 I
Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A 10 376 -6
Celising, S.AF., SA. 500 183 -6

La consolidacién de cuentas llevada a cabo se ha realizado mediante el procedimiento conocido como
"integracion global" para la agregacién de las cuentas de las tres primeras filiales a las cuentas
consolidadas. Por contra y debido a que Celising, S.AF., S.A. presenta un balance atipico propio de
las sociedades de financiacion, se ha aplicado lo indicado en el R.D. 1815/91 de 20 de diciembre sobre
normas para la formulacion de las cuentas anuales consolidadas, siendo consolidada con las demds
mediante e procedimiento de "puesta en equivalencia”. No ha sido necesario efectuar ajuste temporal

alguno.

Segln las definiciones que se dan en los articulos 13 y 15 del R.D. 1.815/91 de 20 de diciembre, las
tres primeras sociedades forman lo que se denomina “conjunto consolidable", mientras que la adicion

de la liitima de ellas da lugar al denominado “perimetro de consolidacion".
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2°-BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS.

Lmagen fiel y principios contables

Las Cuentas Anuales consolidadas se presentan de acuerdo con lo establecido en el Cédigo de
Comercio y en el Real Decreto 1.815/91 de 20 de diciembre. En la gestion contable de las empresas
del grupo se aplican todas las normas y principios de obligado cumplimiento en materia contable
seglin Iz interpretacién que de ellas hace el Instituto de Contabilidad y Auditoria. Ademas, excepto
para Celising, S.AF.S A, se sigue un Gnico plan contable y se aplican criterios uniformes, lo que
favorece la homogeneidad en la elaboracién de lIas cuentas.

Celising, S.AF., S.A,, al ser una sociedad financiera, debe someterse a Iz normativa contable dictada
por ¢l Banco de Espafia. Este hecho hace que tanto su plan de cuentas como los principios contables
que se aplican en su contabilidad sean totalmente distintos del resto de las empresas del grupo. Este es
un motivo adicional para integrar dicha empresa en el balance consolidado mediante el método de
puesta en equivalencia.

Estamos convencidos de que los estados financieros que se presentan muestran [a imagen fiel del
patrimonio y resultados del grupo.

Comparacién de la informacién.

Exceptuando lo sefialado en el parrafo siguiente, no se han producido variaciones substanciales que
impidan la comparacion de los balances y cuentas de resultados de los tres ejercicios que se presentan
ni tampoco se han producido cambios en las sociedades que forman parte del grupo consolidado.

Para el presente ejercicio hemos modificado el criterio de célculo del gasto por el Impuesto sobre
Sociedades sobre el resultado consolidado, a fin de reflejar un gasto que estuviera comrelacionado de
una forma més directa con el resultado consolidado antes de impuestos, presentado para cada uno de
los diferentes ejercicios. Si bien en el momento en que se calcula el balance consolidado se eliminan los
asientos contables que son consecuencia directa de la situacién de transparencia fiscal de algunas
sociedades del grupo, estas correcciones sélo tienen trascendencia a nivel de resultados antes de
impuestos, cuando en realidad la transparencia fiscal afecta igualmente a nivel del impuesto sobre
sociedades. Como consecuencia de interpretaciones tecnicistas, a este nivel no se venia haciendo
correccion alguna, dando lugar a que el impuesto sobre sociedades consolidado no girase exactamente
sobre el resultado consolidado antes de impuestos.
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Como consecuencia del cambio de criterio mencionado en el parrafo antetior y a fin de hacer
comparable la informacién, se han corregido los estados contables consolidados de los ejercicios de
1.994 y 1.993. La modificaciones han afectado a todos los estados contables, tanto a las cuentas de
resultados, a los balances como a los cuadros de financiacién

3 °.- NORMAS DE VALORACION Y ACLARACION DE LOS EPIGRAFES
DEL BALANCE CONSOLIDADO

En todas las empresas del grupo consolidadas mediante integracién giobal se aplican idénticas normas
de valoraci6n, y no son otras que las expresadas en el vigente Plan General de Contabilidad. No ha
sido necesario hacer ajuste alguno por diferencias en la valoracién de partidas contables.

Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién
Las transacciones comerciales y financieras realizadas entre las empresas del grupo son muy escasas y
se limitan a las siguientes:
- Las sociedades filiales tienen sus oficinas en locales propiedad de CEVASA y que ocupan en
concepto de arrendatarios. Por tal razdn, realizan pagos 8 CEVASA por el arrendamiento de dichas
oficinas.
- En la actualidad, Celising, S.A.F., S.A. financia 8 CEVASA, mediante un contrato de arrendamiento
financiero, la adquisicion de un equipo informético para sus oficinas centrales..

- Se mantienen cuentas corrientes de préstamo entre las empresas del grupo a fin de optimizar la
gestion de tesoreria.

Todos los saldos y resultados consecuencia de las transacciones entre las sociedades del grupo han
sido eliminadas en el proceso de consolidacién de los estados contables de las sociedades del grupo.

Homogeneizacion de las partidas de las cuentas individuales de las sociedades del perimetro de
consolidacién.
No ha sido necesario al adoptarse criterios comunes de valoracién y contabilizacién,

Gastos de establecimiento
Estan contabilizados por el importe de su desembolso y se amortizan directamente aplicando un
porcentaje anual del 20 %.
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Inmovilizado inmaterial

Aplicaciones informiticas: Los importes satisfechos por el derecho al uso de programas informéaticos
o por la compra de aplicaciones informéticas, se van amortizando anualmente aplicando un porcentaje
del 20 %.

Bienes en régimen de arrendamiento financiero: Se recogen aqui los importes financiados o valores de
coste en origen de los bienes financiados mediante leasings y que van a ser ejercitados al vencimiento.
Estos ultimos bienes estin siendo amortizados aplicando un porcentaje anual del 25 % , porcentaje
méximo que corresponde al tipo de bienes financiados, segin aplicacién de la O.M. de 12 de mayo de
1.993.

Inmovilizado material

Los elementos del inmovilizado material estan contabilizados por su coste de construccién o de
adquisicion, regularizado en base a las diferentes leyes de actualizacién que han ido apareciendo desde
que finaliz6 su construccién o se formalizé su adquisicién, concretindose en las de los ejercicios de
1.977, 79, 81 y 83. Excepcionalmente, y si alguna obra concreta se ha considerado ampliacion,
modernizacién o mejora de los edificios se ha contabilizado en éste grupo de cuentas.

Por aplicacién de la opcion a) de la D.T. 5* del nuevo Plan General de contabilidad, el inmovilizado
adquirido mediante contratos de leasing con anterioridad a la entrada en vigor de dicho Plan, esta
contabilizado por el valor de la opcion de compra ejercida o valor residual, mientras que el adquirido
con posterioridad lo est4 por su valor de coste en origen o valor financiado.

Para el célculo de la amortizacion contsble anual de estos activos se aplican los coeficientes mAximos
permitidos desde un punto de vista fiscal por la Orden Ministerial de 12 de mayo de 1.993.

I ilizado fi .
“Participaciones puestas en equivalencia": Valor tedrico de Celising, S.AF., S.A. segin cuentas
cerradas a 31.12.95 corregido por la acumulacién de ajustes de resultados, realizados desde la fecha
de la primera consolidacion.

"Otros créditos": La legislacion vigente obliga a depositar en cuentas de la Administracién Publica el
90 % de las fianzas obligatorias percibidas de los inquilinos. Este epigrafe recoge, principalmente, fa
suma de los depésitos efectuados por CEVASA en funcién del montante total de fianzas recibidas de
sus arrendatarios.
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Acciones de la sociedad dominante
El importe contabilizado se corresponde con el coste de adquisicion de estos titulos. El coste de

adquisicion incluye los corretajes y gastos inherentes a estas operaciones.

Como al cierre del ejercicio el valor de mercado de la autocartera era inferior 2 su valor de mercado,
hemos dotado la correspondiente provisién por depreciacién de valores.

~ Valoracién del inventario de existencias comerciales realizado al cierre del ejercicio en el centro
turistico que CEVASA tiene en Torrevieja (Alicante), que cuenta con servicios de restauracién. La
valoracion de estas existencias se realiza en base al (iltimo precio de adquisicién consignado en factura.

Deudores

Los importes acreditados a nuestros clientes se corresponden con los facturados por los servicios
prestados y pendientes de cobro a la fecha de cierre del ejercicio. Salvo casos puntuales y con un
criterio de méaxima prudencia se consideran saldos morosos aquellos con méis de seis meses de
antigiiedad, y sobre éstos se realizan las oportunas dotaciones aplicando la normativa reguladora del
Impuesto sobre Sociedades.

En concepto de "Otros deudores" se recogen, como partidas mis relevantes, diferentes créditos frente
a la Hacienda Publica, algunos de los cuales tienen su origen en sentencias que nos fueron favorables,
tras procesos contenciosos que manteniamos con la Administracién del Estado, mientras que otros
derivan de retenciones fiscales deducibles en la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades del préximo
ejercicio. Los primeros se valoran por los importes efectivos a devolver por la Hacienda Priblica, sin
tener en consideracion los intereses legales de aplicacién hasta el momento en que esos importes nos
sean efectivamente devueltos., mientras que fos segundos se valoran por el importe efectivo que se nos
ha retenido.

Cartera de valores a corto plazo

La cartera de renta variable de las sociedades del grupo estd compuesta en su totalidad por titulos con
cotizaci6n oficial. Al cierre del ejercicio se valora por el importe menor de entre su valor de mercado y
su coste de adquisicion. Como valor de mercado se considera el menor del que resulte de valorar los
titulos en cartera en funcion de su cotizacién media del ltimo trimestre del ejercicio o su cotizacién al
cierre del mismo. Como coste de adquisicion se toma el resultante de la compra, minorado, en su caso,
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por el importe de los derechos de suscripcion enajenados desde el momento de la adquisicién de estos
activos, valorados éstos, hasta el 31.12.90, por el producto de su venta, y desde esa fecha y tras
cambiar el criterio en el nuevo Plan General Contable, por su valor de adquisicién. Este altimo se
calcula siguiendo las normas del PGC..

Las inversiones realizadas en compras de Deuda Publica Anotada con pacto de recompra se
contabilizan por el importe inicial de adquisicién de esos activos més los intereses corridos de estas
inversiones a final del ejercicio.

De las inversiones en divisas que se mantenian al final del ejercicio, las incluidas en este apartado
. estaban materializadas en compras de Deuda Publica USA en délares con pacto de recompra. Se
contabilizan por el importe inicial de adquisicién de esos activos mas los intereses corridos de esas
inversiones a final del ejercicio. El valor contabilizado de estas inversiones al cierre del ejercicio se ha
ajustado a su valor de mercado en funcién del tipo de cambio medio publicado por el Banco de
Espafia para el ultimo dia hébil de! ejercicio de 1.995.

Tesoreria

Ademds de los importes en efectivo existentes en nuestras cajas, forman también parte de este epigrafe
los saldos existentes en cuentas corrientes, de depdsito y crédito, abiertas en diferentes entidades
financieras, tanto en Espafia como en el extranjero.

Particularmente, se incluyen en este grupo los depésitos a plazo fijo, en pesetas o divisas, realizados
por entidades del grupo consolidadas por integracion global. Se han incluido en este epigrafe los
intereses corridos al final del ejercicio de esos depésitos bancarios. Los depésitos en divisas se valoran
al cierre del ejercicio en funcién del valor de mercado de la divisa en la que se encuentran
formalizados.

Provisiones para riesgos y gastos

La totalidad del importe aqui contabilizado son provisiones para cubrir posibles pagos de impuestos,
siendo indeterminados tanto su pago como la fecha y el importe. Los impuestos devengados a favor de
las Administraciones Publicas que a la fecha de cierre del ejercicio no habian sido liquidados por éstas
se¢ han valorado de una manera estimada, en funcién de las bases imponibles y tipos impositivos que
por disposici6n legal se aplicarian para determinar su importe.

Las liquidaciones por impuestos recurridas ante los Tribunales estan valoradas por el importe que se
ntos reclama. :
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Deudas a largo plazo
“Otros acreedores”: Importes efectivamente recibidos por CEVASA en concepto de fianzas de los
inquilinos de sus edificios en alquiler.

Deudas a corto plazo

“Deudas con entidades de crédito": Importes efectivos adeudados a la Caixa de Catalunya en concepto
de anticipos de subvenciones firmes concedidas a CEVASA por el Ayuntamiento de Barcelona y que
se encuentran peadientes de recibir. Estos anticipos no devengan interés alguno y se cancelarén en
_cuanto de cobren las subvenciones referidas.

"Acreedores comerciales™: Importe total pendiente de pago a la fecha de cierre del gjercicio de los
bienes y servicios recibidos de nuestros proveedores.

"Otras deudas no comerciales": Se encuentran aqui las siguientes deudas:

. Las deudas con la Hacienda Publica se valoran por su valor nominal. Estas deudas son por los
siguientes conceptos, a liquidar durante el mes de enero de 1.996: liquidacién de IVA correspondiente
a diciembre de 1.995 y retenciones practicadas durante el cuarto trimestre de 1.995. También se
incluye en este apartado la deuda por el Impuesto sobre Sociedades devengado por las sociedades
consolidadas mediante el método de integracidn global Yy que grava los resultados del ejercicio que se
cierra..

- Remuneraciones pendientes de pago al personal por diversos conceptos salariales devengados dentro
de 1.995 y pagaderos dentro del siguiente ejercicio.

- Depésitos recibidos a corto plazo, valorados por el importe efectivo percibido de los depositantes.

Ingresos y gastos

La valoracién de estos conceptos se realiza de acuerdo con las normas 17 y 18 del Plan General de
Contabilidad y generalmente se imputan al ejercicio en funcién de los principios de devengo y de
correlacion de ingresos y gastos. El primero supone que la contabilizacion, tanto de los ingresos como
de los gastos, se haga en funcidn de la corriente real que éstos representan y con independencia del
momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos, y el segundo, que
el resultado del ejercicio esté constituido por los ingresos de dicho periodo minorados por los gastos
del mismo y soportados para la obtencidn de aquéllos. En aplicacién de este dltimo principio es
necesario periodificar algunas partidas cuando parcialmente no corresponden al ejercicio cerrado.

Debido a su importancia, precisaremos que los gastos que la sociedad matriz est4 soportando desde
mediados de 1.994, por las obras de reparacién de sus edificios en Barcelona, se estan contabilizando
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en el ejercicio en que se sorportan, aunque desde un punto de vista econémico puedan tener un
carcter plurianual.

Unicamente se han resgitrado aquellos ingresos que se realizaron hasta la fecha de cierre del ejercicio,
mientras que los gastos, riesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio
corriente o anteriores se anotan en cuanto son conocidos.

Impuesto sobre Beneficios

El gasto registrado por el impuesto sobre sociedades se calcula aplicando en primer lugar el tipo
impositivo del 35 % al resultado econémico antes de impuestos modificado por las "diferencias
permanentes” entre el resultado contable consolidado y la suma de las bases imponibles de las
sociedades del grupo. Al resultado anterior se ha restado el importe a que ascienden las bonificaciones
y deducciones aplicables por las sociedades del grupo en sus respectivas declaraciones por el
Impuesto, a fin de obtener el "impuesto sobre sociedades devengado”.

La situacién de transparencia fiscal de tres sociedades incluidas en el conjunto consolidable hace que

trasladen sus bases imponibles, deducciones, bonificaciones y demés elementos tributarios a
CEVASA, siendo ésta, como socio, la que recoge aquellos elementos y los afiade a los Suyos
propios, liquidando por la totalidad de empresas del conjunto. Como las sociedades filiales
transparentes no liquidan por ¢l mencionado impuesto no realizan tampoco asiento alguno de
contabilizacién del Impuesto sobre Sociedades. En su lugar, CEVASA contabiliza el que
corresponde a aquellas sociedades junto con el suyo propio, con la particularidad de que el devengado
por los resultados de aquellas sociedades se registra con un ejercicio de retraso.

Como ya hemos comentado con anterioridad, a diferencia del criterio mantenido en pasados ejercicios
y con el fin de ofrecer un gasto por el impuesto sobre sociedades totalmente correlacionado con el
resultado contable antes de impuestos, hemos eliminado el efecto de la transparencia fiscal a nivel del
gasto por el impuesto sobre beneficios, calculando qué gasto contabilizaria cada una de las sociedades
si ninguna de ellas fuese transparente fiscal, y acumulando a continuacién dichos importes a fin de
calcular el gasto consolidado. De ello resulta que parte del importe registrado como deuda con las
Administraciones Publicas no sera exigible hasta el ejercicio de 1.997, ejercicio en que se liquidart el
Impuesto sobre Sociedades de CEVASA correspondiente al ejercicio de 1.996.
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4°.- FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION

De Sociedades consolidadas mediante integracion global

El denominado "fondo de comercio de consolidacion” viene definida en el articulo 24 del R.D.
1.815/91 como la diferencia existente entre el valor contable de la participacién, directz o indirecta, de
la Sociedad dominante en el capital de la Sociedad dependiente y el valor de la parte proporcional de
los fondos propios de la mencionada Sociedad dependiente atribuible a dicha participacién en Ia fecha
de esa primera consolidacién, que en nuestro caso, fue al cierre del ejercicio de 1.991. No se han
llevado a cabo revalorizaciones de activos ni las reducciones de valor de los pasivos a que se refiere el
punto 4 del articulo 23 de la mencionada Ley.

Como consecuencia del cambio de criterio respecto al célculo y contabilizacién del resultado contable
consolidado hemos tenido que recalcular todos los balances consolidados desde la fecha de la primera
consolidacién contable. Lo que en su dia resulté ser una "diferencia de consolidacion negativa de
consolidacién” en 1.075.831 pesetas, deviene ahora un "fondo de consolidacion” por un total de
1.656.795 pesetas.

Si en un principio el valor total considerado de los fondos propios de las sociedades filiales
consolidadas mediante integracién global superaba en 1.075.831 pesetas el valor contabilizado en
CEVASA por esas participaciones, tras el cambio de criterio y considerando el impuesto que esas
sociedades hubieran debido contabilizar sobre sus resultados del ejercicio de 1.990, de no haber
incurrido en transparencia fiscal, el valor total de los fondos propios de esas sociedades a 31.12.90 se
hubiera reducido en 2.732.626 pesetas. El importe total que refleja el balance consolidado bajo el
epigrafe "fondo de comercio de consolidacion" es la diferencia entre los dos importes anteriores.

5 °.- DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDACION

De Sociedades consolidadas puestas en equivalencia

Mediante el procedimiento de puesta en equivalencia se sustituye el valor contable por el que una
inversion figura en las cuentas de una sociedad del grupo por el importe correspondiente al porcentaje
que de los fondos propios de la sociedad participada le corresponda. Si el valor de la participacién
en los fondos propios es superior al importe contabilizado de la participacién, surge una diferencia
que, a fin de obtener la denominada "diferencia negativa de consolidacién”, debe minorarse por la
suma de reservas y de resultados que aparecen en las cuentas consolidadas como imputables a la
sociedad en equivalencia y que se han generado desde su primera consolidacion. o
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En situaciones corrientes, y siempre que la sociedad en equivalencia no reparta dividendos (lo cual es
nuestro caso), el incremento en un ejercicio de la denominada "diferencia negativa de consolidacion”,
seré igual al importe de aquellos ajustes o transferencias de resultados de las sociedades del conjunto
consolidable al resultado de la sociedad en equivalencia, como consecuencia del proceso de
eliminacién de ingresos y gastos por operaciones internas en el grupo.

Existen dos maneras de llegar a explicar la variacién en 1.051.726 pesetas de la "diferencia negativa de
consolidacién":
. Diferencia negativaa 31.12.94 ... ... 119.028.543
+ Incremento de resultados como conse-
cuencia del proceso de eliminacion
de los mismos por operacion dentro

delgrupo ... ... 1.051.726

. Diferencia negativaa 31.12.95.................. 120.080.269

Otra forma de llegar a esta cifia seria:

+ Valor en equivalenciaa 31.12.95................ 681.983.673
- Valor ajustado contable a 31.12.95(id 31.12.92)  520.758.878
+ Ajustes de resultados de ejercicios anteriores .. 4.215.922
+ Ajustes de resultados del presente ejercicio ..... 1.051.726
- Reservas de "sociedades en equivalencia” ........ 51.752.384

- Importe recogido en la cuenta de resultados
consolidada en concepto de participaciones
en beneficios de sociedades en equivalencia,
tras Impto. /Sdes............ . . + 5.340.210
(restando si son resultados positivos y sumando
€n caso contrario)

120.080.269
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6°.~- PARTICIPACIONES DE SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA

Es el valor contable al cierre del ejercicio de la sociedad Celising,S.A.F,S.A., modificado, por
aplicacion del articulo 50 del R.D. 1815/91, por el importe acumulado de las correcciones efectuadas
en los resultados de esta sociedad desde la fecha de la primera consolidacién, como consecuencia del
proceso de eliminacion de resultados por operaciones internas dentro del grupo.

La variacién que el valor de esta participacion ha tenido respecto al pasado ejercicio se explica a
continuacion:

+ Valor en equivalenciaa31.12.94.................... 687.323.883
+ Resultado después de impuestos obtenido por

Celising en 1.995.................ooooiiiiiieen, -6.391.936
- Ingresos eliminados en Celising por transacciones

conel resto del grupo ......................ccoeveii.. - 198.481
+ Gastos eliminados en Celising por transacciones

con resto de grupo ... e +1.250.207

Valor en equivalenciaa 31.12.95.. ... 681.983.673

7°.- GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El detalle y movimiento de las partidas de este epigrafe son los siguientes:

Gastos de ampliacién Gastos de reduccién

de capital de capital Total
Saldoa31.1294 ... . .. 56.669 235431 292.100
Aumentos ... . 346.888 346.888
(-) Amortizaciones directas ... 56.669 79.629 136.298

Saldoa31.1295 ... . . . 0 502.690 502.690
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8°.- INMOVILIZADO INMATERIAL

El movimiento de las partidas de este epigrafe ha sido este:

Aplicaciones Bienes en

informiticas leasing Total
.Saldoa31.1294.............. . 13.421.637 3.086.185 16.507.822
. Nuevas inversiones................. 083.148 983.148
.Saldoa31.1295 ... 14.404.785 3.086.185 17.490.970
. Amortizacion a 31.1294... . 6.008.183 385.773 6.393.956
. Nuevas dotaciones ................. 2.754 827 771.548 3.526.375
. Amortizacién a31.12.95...... . 8.763.010 1.157.321 9.920.331

El coeficiente de amortizacion aplicado es del 20 % para las "aplicaciones informaticas" y del 25%
para los "bienes en leasing".

9 °.- INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle de la composicion y amortizacion acumulada del inmovilizado material se encuentran en el
cuadro anexo n° 1, mientras que el movimiento de las partidas que lo componen se aprecia en el n° 2.

Bienes adquiridos mediante contratos de leasing

Una parte importante del inmovilizado del conjunto consolidable fue financiada mediante contratos de
arrendamiento financiero, vencidos en la actualidad. Dicho inmovilizado se encuentra contabilizado
por los importes satisfechos al ejercer las opciones de compra en concepto de valor residual. Con el
fin de informar acerca del valor aproximado de esos inmovilizados, en el cuadro anexo n° 3 se
compara el valor contable de estos bienes con el que tendrian de haberse contabilizado por su coste en
origen o importe financiado.
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10 °.- VALORES MOBILIARIOS E INVERSIONES FINANCIERAS

A efectos contables, las inversiones financieras del grupo se encuentran repartidas entre los epigrafes
del balance niimeros IV."Inversiones financieras temporales” y VI."Tesoreria". En los cuadros anexos
nimeros 4 y 5 se informa de la composicién de dichas inversiones y de las variaciones que han tenido

durante el ejercicio de 1.995.

11 °.- CREDITOS NO COMERCIALES
"Otros deudores": Aqui se incluyen los siguientes conceptos:

. Créditos contra las Administraciones Publicas:
- Hacienda Publica, deudora por devoluciones de impuestos

Pendientes ..............ccocoiiiiiiieeeee e, 7.105.314
- Ayuntamiento de Barcelona, deudor por subvenciones
firmes pendientes de cobro .................ococoocoeiieii 8.447.747

- Hacienda Publica, deudora por Impuesto sobre Socie-

dades 1.995 Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A. e
523833 16.076.894

Inmobiliaria V'S, S A ...
. Provisiones de fondos a abogados y procuradores .....................c.c.......... 3.929.924
- Otros deudores . ..........coooooooioooiiie ) - 109,796
19.897.022
El movimiento de este epigrafe durante el ejercicio se indica a continuacién:
Administraciones Provisiones y
Piblicas otros deudores Total
.Saldoa31.1294 ... . 7.940.627 13.660.030 21.600.657
. Vanacion del saldo ... 8.136.267 - 9.839.902 - 1.703.635

.Saldoa31.1295...... 16.076.894 3.820.128 19.897.022
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12°.- EXISTENCIAS

CEVASA es propietaria de un complejo turistico en las cercanias de Torrevigja, que cuenta con
servicios de restauracidn que requieren un pequefio stock de productos alimentarios. El inventario al
final del ejercicio se valora en 2.955.169 pesetas.

13 °.- FONDOS PROPIOS

MOVIMIENTO DURANTE 1.995 DE LOS FONDOS PROPIOS DEL GRUPO

El movimiento durante el ejercicio de cada una de las partidas que integran Fondos Propios del grupo
se detalla en el cuadro anexo n° 6 al final de esta memoria.

RESERVAS EN SOCIEDADES CONSOLIDADAS POR INTEGRACION GLOBAL

Del total de reservas que aparecen en el pasivo del balance, las que aparecen bajo este epigrafe tienen
su origen en las dotaciones a reservas realizadas con resultados obtenidos por las sociedades
integradas por consolidacién global, desde la fecha de la primera consolidacion y hasta el momento
presente. Los resultados considerados son los obtenidos por dichas sociedades y modificados por los
gjustes y correcciones derivados de operaciones entre sociedades del grupo y por la situacién de
transparencia fiscal de estas sociedades. El detalle y movimiento de estas reservas durante el gjercicio
aparece en el cuadro anexo n° 7 y a & nos remitimos.

RESERVAS EN SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA

Las reservas generadas por Celising, SAF, S.A. desde la fecha de la primera consolidacion (31.12.91)
se recogen bajo este epigrafe, corregidas por las eliminaciones de resultados acumuladas en los
procesos de consolidacién contable y con origen en operaciones con las otras empresas del grupo. El
detalle es el siguiente:
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Saldoa31.12.94 ..o, SO SUUUNPR 48.876.607
- Resultado contable después de impuestos de Celising, SAF,S.A._,
ejercicio 1.994, distribuido en su totalidad a reservas ............... 1.038.606
(-) Ingresos eliminados por transacciones con el resto del grupo,
efercicio 1994 .. e - 167.561
(+) Idem de gastos ..............ocooooo oo 2.004.732
SSaldoa31.12.95 e 51.752.384

CAPITAL SOCIAL DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Composicidn
El capital social de CEVASA, suscrito e integramente desembolsado, asciende a 1.220.017.000
pesetas y su composicion es la siguiente:

Accs. ordinarias de valor nominal 1.000.-Ptas/acc. 1.207.280
Accs. preferentes de valor nominal 1.000.-Ptas/acc. 12,737
1.220.017

Tanto las acciones ordinarias como las preferentes cotizan en las Bolsas de Valores de Madnd,
Barcelona y Valencia.

Derechos de cada serie

Las acciones preferentes de CEVASA tienen derecho a la percepcidn de un dividendo de hasta el 7,5
% de su valor nominal, con caricter fijo y preferente a las ordinarias. Una vez satisfecho este
dividendo se procederé a abonar el que se acuerde para las acciones ordinarias.

En caso de ampliaciones de capital, tanto los titulares de acciones de la Serie A como los de Serie B
tendran derecho preferente de suscripcién sobre las acciones que s¢ emitan, en proporciébn a sus
aportaciones. No obstante, en el caso de que simultineamente se emitan acciones ordinarias y
preferentes, conservando igual proporcién en el capital social, ¢l derecho de suscripcion preferente de
las acciones de cada clase se concreta en las que se emitan de su misma Serie.

Autorizaciones para realizar variaciones del capital de la sociedad dominante
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1.- Aumentos del capital

El Consejo de Administracién de CEVASA estd autorizado por la Junta general extraordinasia de
accionistas para que, dentro del plazo de cinco afios contados desde el 29.06.95, pueda acordar el
aumento del capital social, en una o varias veces, hasta una cifra determinada en su oportunidad y en la
cuantia que dicho érgano decida, sin previa consulta a la Junta General. Este aumento tiene un limite
de 600 millones de pesetas, y deber4 realizarse mediante aportaciones dinerarias.

2.- Reducciones de capital
El capital podré ser disminuido por acuerdo de la Junta General de accionistas, cumpliendo lo
ordenado en la legislacién vigente en el momento de acordarse.

El pasado 8 de noviembre de 1.995, la Junta General Extraordinara de accionistas de CEVASA
acord6 reducir su capital en 51.955.000 pesetas nominales, mediante la amortizacién de 51955
acciones ordinarias que se encontraban en la autocartera de dicha sociedad.

DISPONIBILIDAD DE LAS RESERVAS DEL BALANCE CONSOLIDADO
Las reservas de nuestro grupo de empresas con disponibilidad limitada son las siguientes:

- Reserva legal: Segun lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas esta reserva solo podra
destinarse a la compensacion de pérdidas en caso de que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin,

- Reserva para acciones de la sociedad dominante : El art. 79 de la citada Ley indica que no podra
disponerse de esta reserva en tanto que las acciones propias en autocartera no sean enajenadas o
amortizadas,

- Reserva por capital amortizado: Esta reserva, creada con anterioridad a la entrada en vigor de la
vigente Ley de Sociedades Andnimas, recoge el importe de las reducciones de capital llevadas a cabo
en cumplimiento de lo que disponian los arts. 47 y 101 de la anterior Ley. Con estas reducciones de
capital se eludian los requisitos del art. 98 de aquelia ley, por lo que se requeria crear una reserva
indisponible en los términos de la reserva legal y por el importe de la reduccion de capital que se
llevaba a cabo.

- Reserva por Actualizacion de Balances, afio 1.993: Segun lo dispuesto en la reciente Ley del
Impuesto sobre Sociedades, a partir de la entrada en vigor de la citada ley (primero de enero de
1.996), los saldos de esta cuenta deben traspasarse a la reserva legal, y el remanente, si lo hubiera, a
reservas de libre disposicion. En nuestro caso, puesto que las reservas de todas las sociedades que
cuentan con este tipo de reserva superan el 20 % de sus capitales sociales, Ia totalidad de los saldos_dc_a
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estas cuentas pueden traspasarse a reservas de libre disposicion, tras lo cual el saldo de esta cuenta
perdera el carédcter de indisponible que tenia hasta el cierre del ejercicio de 1.995.

El total de reservas indisponibles que aparecen como tales en el balance consolidado, que
corresponden a CEVASA, sociedad cabecera del grupo. El resto de sociedades del grupo tienen
también, individualmente, reservas indisponibles. Bl detalle de todas estas reservas es el siguientes
aparece en el cuadro anexo n° 8 y a él nos remitimos.

Del total que aparece como reserva legal de CEVASA, sélo es indisponible un total de 244.003.400
pesetas, o el 20 % de su capita! social actual.

CARTERA DE ACCIONES DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Autorizaciones existentes para la compra de acciones de Sociedad dominante

La junta general de accionistas de CEVASA, celebrada el pasado 8 de noviembre de 1.995 acordé
autorizar al Consejo de Administracion de esta sociedad, para que en el plazo de 18 meses desde
aquella fecha pudiese adquirir en el mercado secundario de valores acciones propias, tanto de su Serie
A como B, hasta un total de 60.000 acciones, al precio que coticen en dicho mercado, con un tope
maximo del 600 % y minimo del 250 %, para las acciones ordinarias y del 200 % y 100 % para las
acciones preferentes.

Por su parte, los Conscjos de Administracién de las sociedades "Dublin de Negocios, S.A",
“Inmobiliaria V S, S.A." e "Inmobiliaria Madrid-Barcelona, S.A.", estin autorizados por al Junta
general extraordinario de CEVASA, celebrada el pasado 29 de junio de 1.995, para poder adquirir
acciones de esta ultima sociedad, tanto ordinarias como preferentes, entre los mismos precios
sefialados en el parrafo anterior. Esta autorizacién tiene un plazo maximo de dieciocho meses contados
desde el dia de celebracion de aquella junta.

Cartera de acciones de la sociedad
En la fecha de cierre del ejercicio, CEVASA poseia 3.248 acciones propias de la Serie A

adquiridas por un total de 17.443.419 -Ptas. Las otras tres sociedades autorizadas no poseen acciones
de la sociedad matriz ni han adquirido acciones de la misma durante el gjercicio.
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Todas las acciones adquiridas lo han sido con la intencién favorecer ia liquidez de nuestras acciones en
aquellos momentos en que se produjeron ofertas que no encontraban otra contrapartida.

De acuerdo con la legislacion vigente, en el mismo momento que se contabilizan las adquisiciones de
acciones propias se dota una reserva indisponible equivalente al importe de las acciones que se
adquieren, denominada en el bafance consolidado "Reserva por acciones de la sociedad dominante”,
Como hemos mencionado con anterioridad, esta reserva estf integrada dentro del epigrafe "Reservas
no distribuibles".

14°.- SUBVENCIONES RECIBIDAS

Con el fin de incentivar la remodelacion de los edificios de Barcelona y en relacién a las obras que
CEVASA esti llevando a cabo de remodelacion de las fachadas de sus edificios en Barcelona, el
Ayuntamiento de Barcelona nos ha concedido subvenciones por un total de 8.997.747 pesetas y
estamos & la espera de que se resuelvan algunas més. También se ha recibido una subvencion de la
Seguridad Social por un total de 500.000 pesetas.

Todas estas subvenciones son subvenciones a la explotacion y estin contabilizadas en la cuenta de

pérdidas y ganancias consolidada, incluidas con otros ingresos bajo el epigrafe B.4. "Otros ingresos de
explotacion”.

15 °.- PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El importe total aqui contabilizado, por un total de 111.526.866 pesetas se corresponde con el
importe estimado de deudas tributarias de Compaiiia Espaiiola de Viviendas en Alquiler,S.A. cuyo
pago es indeterminado en cuanto a su realizacion, cuantia y fecha en que se producira.

El desglose de las Administraciones acreedoras, asi como el movimiento durante el gjercicio de estos
saldos se aprecia en el cuadro anexo n° 9.

16°.- DEUDAS NO COMERCIALES
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Pdlizas de crédito disponibles
A la fecha de cierre del ejercicio, el grupo CEVASA disponia de las siguientes lineas de crédito:
BANCO CEVASA CELISING TOTAL
Banca Catalana 100.000.000 50.000.000 150.000.000
Banco Popular Espaiiol 100.000.000 50.000.000 150.000.000
Sindibank S B 100.000.000 50.000.000 150.000.000
BANESTO 150.000.600 50.000.000 200.000.000
BANKINTER 200.000.000 0 200.000.000
Banco de Sabadell 100.000.000 0 100.000.000
BBV 0 50.000.000 50.000.000

750.000.000 250.000.000 1.000.000.000

Al cierre del ejercicio ninguna de esas pélizas de crédito estaba siendo utilizada.

Otros acreedores a largo plazo

Se suman aqui los importes recibidos por CEVASA de los inquilinos de sus edificios en alquiler, en
concepto de fianzas y depositos. El total adeudado al cierre del ejercicio asciende a 84.502.149
pesetas, una vez eliminados los depésitos recibidos de otras empresas del grupo.

Otras deudas no comerciales a corto plazo
El detalle de estas deudas es el siguiente:

L.- Deudas con entidades de crédito, por anticipo de subvenciones firmes................ 8.447.747
2.- Administraciones Publicas:
Hacienda Publica:
- Acreedora por retenciones..............._........ 12.841.902
. Acreedorapor IVA....................._.... .. 2.701.288
. Acreedora por el Impuesto sobre
Sociedades:
- A liquidar dentro de 1.996 . 254.962.727
- A liquidar en 1.997 ... 6.852.758 261.815.485
. Crédito por pérdidas a compensar ... .. -2.575.832
. Por Impuesto sobre Sociedades diferido ... 9.205.094

. Por otros conceptos.............................. 108.140 284.096.077
Seguridad Social, acreedora ... . _ 5245806 288.620.744
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3.- Dividendos pendientes de pago ...............cooooovoooeoioeeeeeeeeeee 541.090
4.- Remuneraciones pendientes de pago .....................coccooooouvierereerean. 13.639.298
5.- Depésitos a c/p recibidos por CEVASA .......ooovomooooo 4.497.899
6.- Deuda con sociedades en equivalencia .................c......___.__ . 769.652
317.237.569

17 °.- SITUACION FISCAL

La diferencia entre el resultado contable consolidado del gjercicio y la suma de resultados fiscales de
las empresas del grupo se explica a continuacion:

- Resultado contable consolidado del ejercicio ............................ . 181.754.107
(+) Impuesto sobre Sociedades:

- Sobre sociedades del conjunto consolidable ................. 80.928.863

- Sobre la sociedad puesta en equivalencia...................... -10.149.176  70.779.687

(#+) Diferencias permanentes:
- De sociedades del conjunto consolidable:

*Aumentos.......................... 3.013.034
* Disminuciones ... .. -9.549.076 -6.536.042
- De la sociedad puesta en equivalencia:
*Aumentos ... 8.530.699
* Disminuciones ... -20.987.264 -12.456.565 -18.992.607

(*) Diferencias temporales:
- De sociedades del conjunto consolidable:

*Aumentos ... .. .. 15.291.064
* Disminuciones............._....._.... -23.631.881 -8.340817
- De la sociedad puesta en equivalencia:
* Aumentos ... . RO 16.011.111
* Disminuciones ... ... ... -10.661.291 5.349.820 _-2.990.997
BASE TMPONIBLE DEL EJERCICIO.. ... 230.550.190
Desfase por transparencia fiscal ... USSP STUEURSRRRRSRRPRIN 670.113.242

SUMA DE BASES IMPONIBLES A LIQUIDAR A HACIENDA .. 900.663.432
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Hasta llegar a la suma de las liquidaciones previstas se aplican las siguientes deducciones:

BASE IMPONIBLE A LIQUIDAR:

. CEVASA y filiales transparentes .................... 924.311.258

CCELISING ..o, -23.647.827 900.663.431
(+) CUOTA INTEGRA (35 % s/ bases individuales positivas) ........ 323.508.940

(-) DEDUCCIONES APLICABLES:
1°.- Por doble imposicion de dividendos ... 14.613.441

2'-POrinversiones ... 2.206.955 16.820.396
SUMA DE CUQTAS LIQUIDAS POSITIVAS ................... . 306.688.544

18°.- GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS
PASIVOS CONTINGENTES

No realizamos provisién alguna por contingencias desconocidas en este momento y de las que
pudieran derivarse riesgos para las empresas del grupo. Los tinicos pasivos contingentes concocidos
tienen naturaleza tributaria y han sido convenientemente provisionados en las cuentas contables del
grupo E), que ya hemos detallado en el apartado 15 de esta memoria.

19°.- INGRESOS Y GASTOS

Transacciones con empresas del grupo excluidas del conjunto consolidable

El art. 13 del R.D. 1.815/91 de 20 de diciembre, define el "conjunto consolidable” como la suma de
todas aquellas sociedades del grupo a las que se les aplique el método de integracion global o el
proporcional.

En nuestro caso, la integracion de la sociedad Celising, S.A.F., S.A. se hace mediante el método de
puesta en equivalencia, con lo cual esta excluida de aquel conjunto, aunque forme parte de lo que el
art. 15 de la misma ley denomina "perimetro de consolidacion”.
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Distribucion de la cifra de negocio

Puesto que Celising, S.A.F., S.A. se consolidada mediante puesta en equivalencia, la cifra de negocio
expresada en la cuenta de resultados consolidada corresponde en su totalidad a CEVASA . Su

distribucion es la siguiente:

Ingresos por arrendamiento:

-Barcelona ...

Ingresos financieros

La aportacion de cada una de las sociedades del grupo consolidadas por integracién global se detallan
en el cuadro anexo n° 10y a ¢l nos remitimos.

Gastos de personal

La distribucion por categorias del personal de las empresas del grupo es la siguiente:

734.323.906
175.253.668
4423044 914.000.618
180.436.108
1.094.436.726

008778911

N*” medio
CATEGORIA smplandos 1998 Coste 18968 esmpleados 1994 Coste 1994
Personal directivo 11 91.448639 1 87.749.412
Oficinas administrativas
de Barcelona y Madrid 15 70110851 14 60.888.003
Personal de fincas urbanas ris 78.678.636 ri 72.700.033
Pearsonal de sacllv. turisticas 32 86.956 506 0 70.830.820
85 327194732 a2 202 168,268
Consejo de Administracién T 3.775.000 7 2450000
92 330.969.732 83 294.518.268

La cifra que aparece en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada asciende, por este mismo
concepto, a 316.051.408 pesetas. La diferencia entre este importe y ¢l gasto total del grupo en
personal corresponde a la sociedad Celising,S.A.F.,S.A., puesta en equivalencia.
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CLASE 82

Aportacidn de cada sociedad del perimetro de consolidacién al resultado consolidado
La aportaciébn de cada sociedad del grupo al resultado consolidado antes de impuestos es la
siguiente:

SOCIEDADES Resultado antes Impuesto s/ Resultado después
de impuestos Sociedades de impuestos
~CEVASA ..., 238.219.959 - 72.525.784 165.694.175
- DUBLIN DE NEGOCIOS, S.A. .. 31.087.074 - 9.936.473 21.150.601
-INMOBILIARIA VS, S.A. ... 3.237.030 - 578205 2.658.825
- INMOBILIARIA MADRID- :
BARCELONASA............... - 4.568.832 +2.111.599 - 2.457.833
- CELISING,S.AF,SA ... -15.441.437 +10.149.176 -5.292 261
APORTACION ... . 252.533.794 -70.779.687 181.6754.107

20°.- OTRA INFORMACION

Retribucién a los miembros de los Consejos de Administracion de las sociedades del grupo
Los miembros de los Consejos de Administracién de las sociedades filiales de CEVASA no perciben
retribucién alguna en funcién por ese cargo, mientras que los de la sociedad matriz han sido
retribuidos con un total de 11.775.000 pesetas, distribuidas entre 8.000.000 pesetas en Atenciones
Estatutarias y 3.7756.000 pesetas en concepto de dietas de asistencia a reuniones del Consejo.

21 °.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

A la fecha de cierre de este informe no se han producido acontecimientos de importancia que afecten
significativamente a las Cuentas Anuales, ni al patrimonio del grupo ni a la evolucion de sus negocios.

22°.- CUADRO DE FINANCIACION CONSOLIDADO
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CLASE 83 CINCO PESETAS

El cuadro de financiacién evidencia los recursos generados por las operaciones del grupo y el destino
que se ha dado a los mismos, adem4s de ponernos en conocimiento de las alteraciones del patrimonio
de las sociedades del grupo durante el gjercicio. Por lo tanto, representa una vision de la evolucion
econoémico-financiera de una forma dinamica y se convierte en un componente eficaz a la informacién
estitica ofrecida en el balance. En los anexos 11, 12 y 13 se presentan los cuadros de los tres Gltimos
ejercicios.
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Cuadros anexos
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CUADR] ANEXD NO 1

DETALLE DE( SALDO DE INMOVILIZADO DEL BALANCE CONSOLIDADO A 31.12.95

0D8779915

TERRENOS Y CONSTRUCCIONES

Termanos no edificados
Edificios:
-Sclares
Construcciones
Total -
INSTALACIONES TECNICAS
MAQUINARIA
OTRAS INSTALACIONES

MOBIUARIO,EQUIPOS Y ELEM. DEC. DE OFICINA
EQUIPOS PROCESO INFORMACION

ELEMENTOS DE TRANSPORTE

COSTE IMPORTE AMORTIZ. IMPORTE
BRUTO ACTUALLZ. BRUTO ACUMULADA NETO

184 690.085 184.690.085 184.690.085
456.062.710 582.194.928 1.038.257.638 1.038.257.638
1.790.514 606 2.144.970.507 3935485113 (898.011.510) 3.037.473.603
2246577316 2727165435 4973742751 (898.011.510) 4.075.731.241
2431267401 2727165435 5158432836 (898.011.510) 4.260421326
3.530.094 0 3.530.094 (1.454.433) 2.075.601
770.556 0 770,556 (157.117) 613.439
255.364.630 135.573.024 390.937.654 (299.984.047) 90.953.607
46.304.538 1.063.647 47.368.185  (24.512.485) 22 855.700
18.617.958 ] 18.617.958 (9.421.795) 9.196.163
11.914.559 0 11,914,559 (3.113.579) 8.800.980
2767.769.736 2.863.802.106 5.631.571.842 (1.236.655.026) 4.394.916.816
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CUADRD ANEXO KO &

DETAL

A) COLOCACIONES EN RENTA FiJA
. Fondos piblicos

. Cesiones temporales de Deuda:

- Valor de colocacion

- Intereses corridos

. Cesiones temporales de Deuda USA en $
-Valor de colocacién
- Intereses corridos

. Eurodepdsitos en pesetas
-Valor de colocacién
- intereses corridos

. Eurodepdsitos en Libras estelinas
-Valor de colocacion
- Intereses corridos

B} COLOCACIONES EN RENTA VARIABLE (*)

. Acciones con cotizacion oficial
- Coste de adquisicion
(-) Provisiones por depreciacion

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

LAS INVERSIONES FINANCIE DEL GRUP

0D87739918

1.006.945.071
6.268.562

2.374.362.286

A 31.12.95

IMPORTE

CONTABILIZADO

79.576

1.013.213.633

5.226.784 2.379.589.070
797.642.545
5.749.615 803.392.160
752.030.832
1.326.871 753.357.703
106.703.194
(8.925.770) 97.777.424
..................... 5.047.409.566

(*) El detalle de las acciones que componen esta cartera a 31.12.95 es el siguiente:

Sociedad

N° de acciones

Sdad. Aguas de Barcelona. S A
Ahorro Familiar

Banco de Valencia
Duro-Felguera

273.857
8.000
12.000
5.000
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CUADRQ ANEXD No 7

0D8779921

L8aldo @ 31.12.94 . rerree et e e esssanas
. Resultados ejercicio 1.994 tras Imp.s/Sdes.
{se distribuyen a reservas).....cccu e ceaecimeianans
. Comrecciones por operaciones
intemas con el grupo
. Comeccién contabilizacién de las retenciones
soportadas como integrantes de cuentas del
grupo 6 {Transparencia Fiscal)........cco-ccvceecrieen.

. Reservas en sociedales
consolidadas por integracién gigbal ._..............

DUBLIN BE
NEGOCIOS

282943622

314.657.010

690.917

8481117

606.772.666

INMOBILIARIA
vs
104.390.218

35.111.512

947 886

1936909

162.386.525

INMOB.
MAD.-BARNA,
60.007.419

74.192.402

489.333

1782376

136.471.530

TOTAL

447.341.259

443.960.924

2.128.136

12.200.402

905.630.721
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CUADRG ANEXO N2 10

008779924

Dublin de Inmobiliaria Inmobiliaria
Cevasa Negocios, S.A. VS, S.A, Madrid-Bama Total

Dividendos 45.964 357 4.356.428 2.042.639 23.840 52.387.264
Intereses 180.312.946 105.979.152 32.164.686 24.408.870 342 865.654
B° compra-venta de valores 130.524 458 23.367.727 3.738.432 14.375 157 644 992

356.801.761 133.703.307 37.945.757 24 447 085 552.897.910
Pago intereses y dtos. pronto pago {2.323.037) (934.733) 0 (362) (3.258.132)
Variacién provisiones por deprec. (878.619) 0 1.694.000 0 815.381
Pérdida compra-venta valores 0 0 (620.125) 0 (620.125)
Diferencias negativas de cambio (107.261.659) (90.549.582) (17.095.755) (20.738.342) (235.645.338)

246.338.446 42,218,992 21,923,877 3.708.381 314.189.696
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CUADRD ANEXD

NO 11

0087738925

CUADROS DE FINANCIACION DE LOS EJERCICIOS DE 1.993 A 1.995

APLICACIONES 1995 1994 1993
1 Recursos aplicados en las operaciones. ... 0 §] 0
2 Gastos de establecimiento y formalizacién
dedeudas.............._........ 346.888 o 0
3 Adquisiciones de inmovilizado:
Inmovilizado inmaterial ... R 983.148 4.906.185 3.200.400
Inmovilizadomaterial ... ... 49.643.011 52.200.338 26.204.275
Inmovilizado financiero:
Empresas en equivalencia... ... (6.391.936) 1.038.606 34.705.358
Otras inversiones financieras.. ... ... 5.165.414 1.677.803 2.349.682
4 Adquisicion de acciones sdad. dominante ... 238.054.343 22.683.453 9.266.028
5 Reducciones de capitai.. . . ST e ————— 264.555.325 0 0
6 Dividendos ... 173.470.469 173.470.469 173.419.766
7 Cancelacion o traspaso a corto plazo de
deudas a largo plazo:
Empréstitos y otros pasivos anélogos..................... 0 0 0
De empresas delgrupo ... . e 384.826 3.078.608 5.640,108
Deotras deudas ... ... ... TR 0 32.947 609 20.771.409
8 Provisiones parariesgos ygastos ... ... 10.518.591 3.117.011 167.374
TOTAL APLICACIONES . ... 736 730.079 295.120.082 275.724 400
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES.. . 0 92.957.997 264.037 807
(AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE) e
736.730.079 388.078.079 539 762 207
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CLASE 88
ORIGENES 1.995 1,994 1.993
1 Recursos procedentes de las operaciones ................... 400.007.885 381.677.279 534.650.159
4 Deudas alargo plazo:
De empresas del grupo..............o e, 0 3.086.185 0
De otras empréesas. . ...........ccooeoo oo U, 5.305.546 2.859.615 5.012.048
5 Enajenaciones de inmovilizado
Inmovilizado material ... 225.000 455.000 100.000
Inmovilizado financiero:
Qtras inversiones financieras.... .............coccocoeee 0 0 0
6 Amortizacion acciones Propias ..............cocceeciremiiananss 264.555.325 0] V]
TOTALORIGENES .. oo et 670.093.756 388.078.079 539.762.207
EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES.. ... 66.636.323 0 0

(DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE)
736.730.079 388.078.079 539.762.207
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CLASE 83

CUADRO ANEXO N2 42

VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTE 1.995 1.994 1.993

1 Accionistas por desembolsos exigidos
S AUMENIOS oo e 0 0 0
- Disminuciones ........... SEUURUTIUTR R e 0 0 0

2 Existancias

-Aumentos ... [ PYOUSTUUPRPN 1.323.341 121.195 0

-Disminuciones ... s e o 0 (1.010.557)
3 Deudores

S AUMENIOS 7.197.215 o 73.011.520

- DiSMINUCIONES ... e 0 (46.283.753) 0
4 Acreedores

SAUMBNLOS oo e 0 33.914.139 67.149.256

- Disminuciones ............... ... SUUU (35.923.441) 0 0
5 Inversiones financieras temporales

SAUMEMOS e ] (670.251.614) 149.284.708

- Disminuciones ........................... et (828.223.979) 0 0
6 Acciones propias

SAUMENIOS e 0 0 0

- Disminuciones ... e 0 0 0
7 Tesoreria

SAUMENIOS e 788.902.029 768.507 649 0

- DISMINUGIONES ... e 0 0] (16.521.011)

8 Ajustes por perniodificacion
~AUMeNtos ... SRS UU RO UTR 88.512 7.050.381 o
-DISMINUCION®S ... ... 8] 0 {7.676.109)

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE (66.636.323) 92.957.997 264.037 807



CINCO PESETAS

CLASE 88

CUADRO ANEXOD N 13

RESULTADO POSITIVO DESPUES DE IMPUESTQOS

Amortizaciones del 8JerciCio ...
Provisiones por deprec. cartera valores..............coeover
Provisiones por insolvencias........ e ISR e
Provisiones para riesgos y gastos ... ISTUPOUR U
Pérdidas por baja-enajemacion de inmoviiizado ...
Pérdida por saldos incobrables ...
Pérdidas compra-venta valores .. ...
Gastos por intereses diferidos [@aSING ... ooevermrneemnn
Diferencias negativas de cambio ...
Impuesto sobre sociedades diferido ...

Exceso provision para riesgos y gastos . ........ eeeaeerees
Exceso dotacion depreciacion Canera ...
Diferencias positivas de cambio ...
Beneficios extraordinarios por

enajenacion de inmovilizado ....... T UT RO P
Beneficios compra-venta de valores ...
Otros beneficios extraordinarios y

regularizaciones varias ... e

RESULTADOS PROCED. DE LAS OPERACIONES

0D8779928

1.995 1.994 1.993
181.754.107 866.788.135 641.185.311
106.496.873 97.798.204 95.274.555

878.619 1.020.000 3.447.153
$.262.125 2.757.962 955.945
29.411.983 28.899.449 40.609.709
685.208 691.887 0
2.372.462 1612726 1.757.230

0 0 0

150.532 215.508 0

235 645.338 110.460.832 8 656 608
356.473 6.285.808 0
(7.724.481) 0 (17.833.889;
(1.694.000) (939.509)  (130.810.748
0 0 (84.715.003;

(190.034) (107.065) (94.540
(157.024.867)  (733.646.511) (24.765.089
(372.453) (160.147) 982.917
400.007.885 381.677.279 534 650.159
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=- AUDITORES ASOCIADOS, & A.
. Calvet, 41-45, entlo., 3.2

- (93) 200 37 55
FISCAUDI el 03y 414 56 45
Fax (93) 414 59 25

08021 BARCELONA

Informe de Auditoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

FISCAUDI, Auditores Asociados, S.A., inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en el
tomo 10958, libro 9883, seccién 2, folio 89, hoja 127.569, inscrita en el Registro del Instituto
de Censores Jurados de Cuentas de Espafia con el ntimero 88 y en el Registro del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas del Ministerio de Economia y Hacienda con el niimero SO
256, y en su nombre D. Alejandro Laplaza Gutiérrez, Censor Jurado de Cuentas, hemos
auditado las Cuentas anuales consolidadas del GRUPO CEVASA formado por las Sociedades
C.E.V.A.S.A., INMOBILIARIA V S, S.A., INMOBILIARIA MADRID-BARCELONA,
S.A., DUBLIN DE NEGOCIOS, S.A., y CELISING, SDAD. DE ARRENDAMIENTO
FINANCIERQ, S.A., que comprenden el Balance de Situacion Consolidado cerrado a 31 de
diciembre de 1995, v la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada, y la Memora
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante.

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas Cuentas anuales consolidadas
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que incluyen el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas,
de la evidencia justificativa de las Cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

efiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 1995. Con fecha 17
hitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del

C.|.F. A-58.645.466 Sociedad inscrita en al Registro Marcantil de Barcelona, Tomo 10958, Libio 9.883, Seccdn 2.°, Felio 89, Hoja n.? 127.569. EURA @AUDIT

Iscrita an el Regisio de Sociedades del Instiluto de Censores Jurados da Cuentas de Espana y del Colagro do Censores-Auditores de Caralufia con el n® B8 .
Inscria en el Regisiro Cficial de Auditores de Cuenlas de Institulo de Contabilidad y Auditoria da cugntas del Minstario de Economia y Haciendn caon el n @ 50 256 INTERNATI ONAL



. AUDITORES ASOCIADOS, S. A.

Calver, 41-49, entlo.,, 3.2
el (93) 200 37 55

FISCAUDI (93) 414 56 45
Fax (93) 414 59 25
08021 BARCELONA

En nuestra opinion, las Cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los términos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del GRUPO CEVASA,
al 31 de diciembre de 1995 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen la informacion
necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensioén adecuada, de conformidad con los
principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad y
homogeneidad con los aplicados en la empresa matriz.

El informe de Gestion adjunto del ejercicio de 1995, contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la evaluacién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las Cuentas anuales del ejercicio
1995. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado Informe de Gestion
concuerda con la de las Cuentas anuales del ejercicio 1995. Nuestro trabajo como Auditores se
limita a la verificacion del Informe de Gestion con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables auditados del Grupo.

FISCAUDY, Auditores
| Asociados, S.A.

MEMBRE CXERCENT DEL
COLLEG
DE CENSORS
JURATS DE COMPTES
DE CATALUNYA

CC-02673

1996

ANY N

COPIA GRATUITA

Barcelona, 7 de mayo de 1996

C.L.F. A-58.645.466 Sockdad inscata en e Registro Mercantl de Barcaions, Tomo 10 958, Libio ¥ 883, Seccidn 2.1, Folio 88, Hoja n.° 127.569 EURA @ AUDIT

Inscrita en ol Ragistro de Sociedades dal Instiluto de Cansoras Jurados de Cuentas da Espafia y det Colagin de Censares-Auditores de Calahifia con el n 9 88
Inscrta an el Regisito Oficlal de Audilores de Cuentas del Institulo de Conlabiidad y Audilonia de cuentas del Minisienio de Economia y Hacinnda con al n ¢ 50 256 INTERNATIONAL
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FISCAUDI
GRUPO CEVASA
BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
Al 31-12-95
ACTIVO 1.995 1.994 1
B) INMOVILIZADO | 5171532933 5.256.331.330
l. GASTOS ESTABLECIMIENTO 502.690 292.100
. INMATERIAL 7.570.639 10.113.866
Dchos. leasing 3.086.185 3.086.185
Aplicaciones informaticas 14.404.785 13.421.637
Am.Ac. inmov. inmat (9.920.331) {6.393.956)
lll. MATERIAL 4.394.916.816 4.448.828.179
Terrenos y bienes naturales 1.222.947.723 1.222.947.723
Inmuebles en arrendamiento 3.935485113 3.935.485.113
Instalaciones técnicas y maquinaria 4.300.650 4.276.943
Otro inmovilizado 468.838.356 422.004.965
Provisiones y amortizaciones (1.236.655.026) (1.135.886.565)
IV. FINANCIERO (nota 1) 751.977.988 752.152.784
Participacion puestas en equivalencia 681.983.673 687.323.883
Fianzas y depésitos 69.994.315 64.828.901
V. ACCIONES PROPIAS 16.564.800 43.944.401
Inversién 17.443.419 43.944 401
Provisiones (878.619) 0
Ni(nota2) - - 1.666.795 1.656.795
1.656.795 1.656.795
D} € b o 1209 161741
E) CIRCULANTE 5.144.836.413 5.264.190.883
IIl. EXISTENCIAS 2.955.169 1.631.828
Materias primas y aprovisionamientos 2.955.169 1.631.828
. DEUDORES {nota 3) 72.357.241 76.875.723
Clientes 80.149.266 81.526.981
Otros deudores 19.897.022 21.600.657
' (27.689.047) {26.251.915)
3.490.659.703 4.395.810.153
3.499.585.473 4.406.429.923
(8.925.770) {10.619.770)
1.578.383.547 789.480.938
480.753 392.241
10.318.037.350 10.521.340.749

EuradAupi
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FISCALIL

GRUPO CEVASA

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO

PASIVO

: 'EFDNBOS PRGP!OS (notad)

Capital

Prima de emisién

Reserva de revalorizacién
Otras reservas de la dominante
Reservas distribuibles
Reservas no distribuibles

AL 31-12-95

Reservas sociedades integracion global

Reservas sociedades en equivalencia

& ACREEDORES LIPLAZO {nota 6)

Deudas con empresas del grupo
Otros acreedores

Entldades de crédlto
Deudas con empresas del grupo
Acreedores comerciales
Deudas no comerciales
\usies por per|od|ﬁcaC|én
S OF - TOTAL PASIVO -

. Pérdidas y ganancias atribuibles a la deminante
Dividendo a cuenta

1995 |

1.220.017.000
270.692.510
1.402.565.010
5.559.576.468
4.921.868.849
637.707.619
905.630.721
51.752.384
181.754.107
(955 274)

e
'1'1'1' 526.866
111.526.866

845021149

0
84.502.149

410.895:140
8.447.747
769.652
93.657.571
308.020.170
0

1003878

1271.972.000
270.692.510
1.402.565.010
5.739.460.245
5.075.251.644
664.208.601
447.341.259
48.876.607
675.352.256
(955.274)

119.028.543

55
100.357.955
79.581.429
384.826
79.196.603
367.068. 209
0

1.924.130
85.170.686
279.973.393

0

- 10.318.037.350 10.521.340.749

EURA%AUD]T
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FISCALIDI

GRUPO CEVASA

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

EJERCICIOS 1995-1994

1.995

1.994

Aprovisionamientos
Gastos personal
Dot. amortizacién

Variacion provisiones trafico

Otros gastos

J. BENEFICIO EXPLOTAGION =+

Gastos financieros y asimilados

Pérdidas inv.

financ. temporales

Variacién prov inversiones financ.

Diferencias negativas de cambio

DOS.

Impuesto sobre beneficios

_TADOS FIN;

Pérdidas procedentes inmovilizado
Gastos Extraordinarios

IEROS POSITIVOS -
RDINARIAS

AORDINARIOS FOSITIVO!

1.476.062.288

0
29.670.464
316.051.408
108.496.873
11.634.587
701.332.934

0

3.258.132
620.125
(815.381)
235.645.338

685.208
702.913

el

252533794 1.0

70.779.687

181754107

97.798.204
4.370.688
653.148.242
e
3.167.927

0
80.491

/314,189,696 1.017.
| 265.512.250 | 1.003.

952.309

371.870

332.019.614

675.352.256

0
26.794.265
269.391.289

691.887

EuradfAvon
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PISCAUL

GRUPO CEVASA

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

EJERCICIOS 1995-1994

B.1 Importe neto C|fra de negoccos

B.2  Aumento existencias productos terminados
B.3  Trabajos para inmoviiizado

B.4 Otros mgresos de explotamén

B.5 fngresos partlcupac:ones en capltaf
B.6 Ofros ingresos financieros

B.7 Beneficios en inv. financ. temporales
B.8 Diferencias positivas de cambio _

B.9 Bene‘r’ icios ena}enacmn mmowl:zados
B.10 Part. en beneficios Sdes. en equivalencia
B.12 Beneficios procedentes de inmovilizado
B.15 Beneficios operaciones acc. Sdad. domin.
B.17 ingresos extraordlnanos

ES DE IMPUESTQS
_-‘--ués DE IMPUESTOS

RDINARIOS NEGATIVOS

1.995 1.994
A4 657.816 395 2.174.228.004
1.094.436.726  1.030.567.987
0 0
0 0
22.072.094 6.927.915
4B.6TT.446  14.006.786
52.387.264  107.347.535
342.865.654  289.745649
157.644.992  733.646.511
0 0
0 ]
0 ]
0 0
(15.489.386) 3.435.027
190.034 107.065
0 0
3.709.017 2.450.315
e 0
0 S0

FuradoAunm
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FISCALDI

GRUPO CEVASA

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

NORMATIVA REGULADORA.

La entrada en vigor del Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre de 1991, por el que se
aprueban las normas para la formulacion de las cuentas anuales consolidadas, es la disposicion legal
por la que definitivamente se establecen las diferentes normas y pardmetros para la consolidacion
de los grupos de sociedades, de cuyo contenido nace la obligacion para C.E.V.A., S.A., de
consolidar con las sociedades INMOBILIARIA V S, S.A., INMOBILIARIA MADRID-
BARCELONA, S.A., DUBLIN DE NEGOCIOS, S.A., Y CELISING, SDAD. DE
ARRENDAMIENTO FINANCIERO, S.A.. ‘

Obligacion de consolidar. El art. 2 del citado RD. por el que se define el concepto de sociedad
dominante y dependientes, establece para la empresa dominante C.E.V.A., S.A. la obligacién de
consolidar, en virtud de su grado de participacion sobre las sociedades dependientes, de su
capacidad de nombrar a la mayoria de los miembros del Consejo de Administracién y por disponer
de la mayoria de los derechos de voto.

Dispensa de la obligacién de consolidar. No es de aplicacion la dispensa de consolidar contenida
en elart. 7° del RD 1815/1991, en ninguna de sus opciones, ya que aunque el grupo consolidable no
supera las dimensiones sefialadas en el articulo 8° modificado por la Disposicion Transitoria, la
sociedad dominante emite valores admitidos a cotizacién oficial en la Bolsas de Comercio de
Madrid, Barcelona y Valencia.

SOCIEDADES PARTICIPADAS Y SUJETAS A CONSOLIDACION.

Las Cuentas anuales auditadas de la empresa C.E.V.A., S8.A., en el apartado de Inmovilizado
financiero- Participacion Empresas Grupo, determinan su participacién en las siguientes empresas:

DUBLIN DE NEGOCIOS, S.A. 1.556.898.373 100%
INMOBILIARIA MADRID-BARCELONA, S.A. 405.679.714 100%
INMOBILIARIA V S, S.A., 433.022.239 100%

F., S.A. 540.620.532 100%

ativa vigente, la empresa dominante somete a consolidacion las cuentas
@iMdes participadas de las tres primeras sociedades por el método de integracion
Al el mismo tipo de actividad, y utiliza el método de puesta en equivalencia
SING, S.AF., 8.A. ya que su actividad no es homogénea a la del resto de
ft. 11.2.c y 14.2 del RD.1815/1991).

EuracdAunm
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FISCALIDE

METODOS APLICABLES.

De acuerdo con el articulo 11 del RD. 1815/91, y considerandose a las empresas participadas
INMOBILIARIA V 8, S.A., INMOBILIARIA MADRID-BARCELONA, S.A., DUBLIN DE
NEGOCIOS, S.A. empresas del grupo consolidables por el método de integracién global
atendiendo al grado de dominio y el tipo de actividad desarrollado por las mismas, mientras que
CELISING, S.ALF., S.A., se consolida por el método de puesta en equivalencia atendiendo a la
diferencia del tipo de actividad, que de integrarse globalmente, tergiversaria la interpretacion de las
cuentas anuales consolidadas.

Aplicacion del método de integracion global. Se han incorporado al Balance de la Sociedad
dominante todos los bienes, derechos y obligaciones que componen el patrimonio de las Sociedades
dependientes consolidables por este procedimiento, y a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la
primera, todos los ingresos y gastos que concurren en la determinacién del resultado de las
segundas, sin perjuicio de las homogeneizaciones, ajustes y eliminaciones previstos por la Ley.

Aplicacion del método de puesta en equivalencia. Se aplica este método de consolidacién para la
sociedad CELISING, S.A.F., S.A. en virtud de lo dispuesto en el articulo 14, 1, letra b con respecto
a aquellas sociedades dependientes que tengan actividades tan diferentes que su inclusion resuite
contraria a la obtencion de la finalidad propia de las cuentas anuales consolidadas

Homogeneizacién temporal. Las Cuentas Anuales de la sociedad dominante y de las dependientes
corresponden al mismo periodo de tiempo, por lo que no ha sido preciso efectuar ningdn tipo de
homogeneizacion en este aspecto (art. 17).

Homogeneizacion valorativa, Para las sociedades dependientes se han aplicado las mismas
Normas de valoracién que para la Empresa dominante.,

Homogeneizacion por operaciones internas. En los casos en que ha sido necesario, se ha
procedido a practicar los ajustes necesarios para proceder a una correcta eliminacién de las
operaciones internas, en los términos previstos por la legislacion (art. 19).

Homogeneizacion para realizar la agregacién. De acuerdo con los dispuesto en el art. 20, se ha
procedido a la modificacién por reclasificacion de las estructuras de las cuentas anuales de las

sociedades dependientes que no se ajustaban a la estructura de las cuentas anuales de la sociedad
dominante,

Pag{ B clgBRyAEN gr\es Cuentas anuales consolidadas del GRUPO CEVASA vy las Sociedades

i BEYhare@llicado los Principios contables y Normas de Valoracién contenidos en la
afiola (Codigo de Comercio, Ley de Sociedades Anonimas, Plan General
) 3 #igrmas complementarias) asi como las disposiciones especificas de la
Cop®li @ifas anuales contenidas en el RD. 1815/1991.

Furacdf®Aunm
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IFISCALLL
GRUPO CEVASA
NOTAS AL BALANCE DE SITUACION
Nota 1. IN ¥/ I .

Los ajustes y eliminaciones practicados para la consolidacion de la inversion de la sociedad
dominante con los Fondos Propios de las dependientes a consolidar por el método de integracion
global, se han practicado, seglin nuestra opinion, de forma correcta.

Atendiendo a que en las Cuentas anuales de la Sociedad dominante la inversion en estas sociedades,
sujetas al régimen de transparencia fiscal, figura contabilizada por el valor de la inversién’
incrementado por los resultados imputados en los sucesivos ejercicios, era de esperar que el valor
contable se correspondiera con ¢l valor tedrico de las acciones en cada una de las sociedades
integradas ya que al mismo tiempo se dotaban por la sociedad dominante las correspondientes
provisiones por depreciacion de inversiones.

No obstante, al proceder a las eliminaciones de Inversiones-Empresas grupo y Fondos Propios de
las empresas dependientes, y como consecuencia de aplicarse, en la consolidacién, a las sociedades
transparentes el mismo tratamiento fiscal que si estuvieran acogidas al régimen general en lo que se
refiere al impuesto sobre sociedades, se genera un fondo de consolidacion de 1.656.795 pesetas.

En lo que respecta a la puesta en equivalencia de la inversidn en la sociedad CELISING, SAF.,
S.A., se han seguido los métodos descritos en el art. 46 y siguientes del RD. 181591,
sustituyéndose el importe neto de la inversi6n (capital suscrito menos desembolsos pendientes) por
el valor tedrico del Patrimonio neto de la sociedad participada (Fondos Propios menos activos
ficticios), produciéndose una diferencia de consolidacion de 120.080.269 pesetas debidamente

contabilizadas de forma separada en el Pasivo del Balance consolidado, en el epigrafe
correspondiente.

Nota 2. FONDO DE COMERCIO DE CONSOQLIDACION.

Tal y como se ha comentado en fa nota 1, este fondo se origind como consecuencia de la primera
; n el ejercicio 1991~ de las sociedades consolidadas por el método de integracién
erminado por la diferencia exnstente entre el valor contable de la partlmpacwn de

i ;‘::’\’, a H icipacion.

II'“L‘-
fhcias d&ihciedades en integracion global 1.656.795

Evrs 5 Auin
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Nota 3. DEUDORES.

Para la consolidacién de las cuentas de deudores, se ha procedido al ajuste y eliminacion de los
saldos de los epigrafes de Clientes y Deudores Grupo de la sociedad dominante con Proveedores y
Acreedores Grupo de las sociedades dependientes consolidadas por el método de integracién
global.

Nota 4. FONDOS PROPIOS.

Dentro del epigrafe de Fondos propios, debemos comentar los diferentes apartados que aparecen ¢n
el Balance de situacién consolidado.

Fondos propios. Tal y como se ha comentado en la nota 1 del presente informe, las eliminaciones
practicadas entre Inversion-Capital se han efectuado, segin nuestro entender, de forma correcta,
registrandose las diferencias de consolidacioén en los epigrafes correspondientes (nota 4).

Reservas de sociedades consolidadas por integracién global. La reservas que figuran en este
epigrafe, tienen como origen la acumulacion de resultados después de impuestos obtenidos desde la
fecha de primera consolidacion hasta el momento presente, por las sociedades participadas una vez
practicados los ajustes y correcciones derivados de operaciones entre sociedades del grupo.

Reservas de sociedades puestas en equivalencia. Se recogen en esie epigrafe, las reservas
generadas por CELISING, S.A.F,, S5.A. desde la fecha de primera consolidacion, corregidas por las
eliminaciones de resultados acumulados en los procesos de consolidaciéon consecuencia de
operaciones con las otras empresas del grupo.

Pérdidas y ganancias. Las Pérdidas y ganancias de consolidacion se han producido por la
agregacion de las partidas correspondientes de las Cuentas anuales a consolidar una vez efectuadas
las correcciones pertinentes como consecuencia de la homogeneizacion valorativa y los ajustes

correspondientes a las operaciones entre sociedades vinculadas en la Cuenta de resultados
consolidada.

Debemos mencionar que en las cuentas de Celising, S.AF., S.A. correspondientes al ejercicio 1995
no se recoge, la provision por responsabilidades correspondiente a la sancion impuesta por la
ComisjéreRtenytiva del Banco de Espafia, como consecuencia del expediente disciplinario incoado
' en cuya resolucion, de fecha 31 de octubre de 1993, se ratifican las sanciones
structor del expediente que ascienden a una multa para la sociedad de 3,1
arte de la sancién impuesta a nivel personal a cada uno de los Consejeros.
dy fue recurrido en todas sus partes, ante el Ministerio de Economia y
General de Recursos, consideramos que no obstante debia haberse
orrespondiente a la Provision por Responsabilidades.
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