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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Ayco Grupo Inmobitiario, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Ayco Grupo Inmobiliario, $.A. que comprenden el
balance de situacién al 31 de diciembre de 2002, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria correspondientes 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 requieren el examen,
mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de
financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2002, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2002. Con fecha
19 de abril de 2002 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del
ejercicio 2001 en el que expresamos una opinién con salvedades.

3. Tal y como se menciona en la Nota 28 de la memoria del ejercicio 2002, los antiguos gestores
estan inmersos en un procedimiento judicial promovido por terceras personas, que podria
implicar subsidiariamente a la Sociedad. En la actualidad, no nos es posible determinar de
forma objetiva el efecto, en caso de existir este, que la resolucién final del mencionado
procedimiento judicial podria tener sobre las cuentas anuales del ejercicio 2002 adjuntas.

4, En nuestra opinidn, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se
conociera el desenlace final de la incertidumbre descrita en el parrafo anterior, las cuentas
anuales del ejercicio 2002 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacion financiera de Ayco Grupo Inmobiliaria, S.A. al 31 de diciembre
de 2002 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 comprension adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio
anterior.

5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2002, contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2002. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién 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 de la
Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Lorenzo Lopez Alvarez
Socio-Auditor de Cuentas

16 de abril de 2003

PricewaterhouseCoopers Auditores, $. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccidn 37
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero 50242 - CIF: B-79031290
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AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A.

Cuentas anuales, informe de gestion
e informe de auditoria
31 de diciembre de 2002



AYCO GRUPO INMOBILIARIO S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001

(Expresados en euros)

ACTIVO
Inmovilizado
Gastos de establecimiento

Inmovilizado inmaterial (Nota 5)
Derechos bienes régimen amrendamiento financiero
Ameortizaciéon acumulada

Inmovilizado material (Nota 4)
Edificios en alquiler

Maaquinaria, instalacicnes y mobitiario
Equipos procesos de informacion
Amortizaciéon acumulada

Inmovilizado financlero (Nota 7)
Participaciones en empresas del grupo
Otras inversiones financieras a largo plazo
Otros Créditos

Depdsitos y fianzas a largo plazo
Provisiones

Deudores por operaciones a largo (Nota 8)
Acciones Propias (Nota 9)

Total Inmovllizado

Gastos a distribuir en varios ejercicios
Activo circulante

Existencias (Nota 10)

Terrenos

Edificios terminados

Promociones en curso

Aniicipos a proveedores

Provisidn por depreciacion de existencias

Deudores (Nota 11)

Clientes

Empresas del grupo y asociadas (Nota 17)
Deudores varios

Administraciones Publicas

Provisiones

Inversiones financieras temporales (Nota 12)
Créditos a empresas del grupo (Notal7)
Cartera de valores a corto plazo

Otros creditos

Depodsitos vy flanzas constituidos ¢/p
Provisiones

Tesoreria

Ajustes por periodificacién

Total activo circulante

Total active

2002 2001
. 205

19 471 33 449

21 837 54 690
( 2 366) ( 21021)
24 747 880 24 887 159
24 618 633 24760 971
161 884 1446 900
115673 109 957
(148 310) {130 669)
509 991 837 346
6914910 6944960

- 6010

- 300 506

485 691 476 500
[ 6890 610) [ 6890610)
41146943 -
56 683 50 503

29 450 948 25 808 902
27 292 337N

50 849 946 48 351 153
38 970 734 42138 655
6471 459 560 823
5359 870 3936716
76734 1743790

( 28 831) { 28 831)
5344 443 4322775

- 1003 972

87 407 1 928 609
322065 1015776
4936 991 2195184

- { 1820 766)

478 584 2784 557
544 661 220 348

- 1738914

300 506 1202024

- 22 361

{366 583) [ 399 090)
930 424 1340 844

. 29 326

57 605 437 56 848 457
87 083 697 82 491 330




AYCO GRUPO INMOBILIARIO S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001

(Expresados en euros)

PASIVO

Fondos propios (Nota 13)

Capital

Prima de emisién

Reservas

Resultado negativo ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Total fondos proplos
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos (Nota 14)
Acreedores a largo (Nota 15)

Deudas con entidades de crédito

Oftros acreedores a largo

Desembolsos pendientes s/acciones no exigidos
Total ucreedores a largo
Acreedores a corto

Deudas con enfidades de crédito (Nota 16)

Deudas con empresas del grupo y asociadas (Nota 17)

Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales (Nota 18)

Provisiones para operaciones de tréfico (Nota 14)

Total acreedores a coro

Total pasivo

2002 2001
13 384 853 13 384 853
12 596 570 12596 570
4 691 044 4 556 347
( 2890 784) ( 3525945)
2497876 1346 967
30 279 559 28 358 792
- 158
592 521 1087 713
22 934 799 21 693 251
- 1 843 009
21186 43724
22 955 985 23 577 984
29189 701 8 624 551
43747 676 335
1814856 13 906 261
1 888 842 693263
318 484 364 273
33 255 632 29 644 683
87 083 697 82 691 330




AYCO GRUPQ INMOBILIARIO S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001

(Expresadas en euros)

GASTOS
Aprovisionamientos
Consumo de mercaderias [Nota 10)
Gastos de personal {Nota 20)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Variacion de provisiones de créditos incobrables
Variacion de otras provisiones de trafico
Ofros gastos de explotacion
Servicios externos
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Total gastos de explotacion
Beneficios de explotacién
Gastos financieros

Total gastos financieros (Nota 23)

Resultados financieros positivos
Beneficios de las actividades ordinarias
Pérdidas y gastos extraordinarios
Gastos y pérdidas de otros ejercicios
Pérdida del inmovilizado material, inmaterial
y cartera de control
Total pérdidas extraordinarias (Nota 24)
Resultados extraordinarios posifivos

Beneficio antes de impuestos

Impuesto sobre Sociedades (Nota 22}

Beneficlo del ejercicio

2002 2001
16 298 720 23 156 497
492 354 418354
24 067 39 188

( 588) 15
- (697 455)

1779 847 819 279
69 865 55094
333208 -
18 997 473 23 790 972
2 875 941 1111 750
1 854 506 425311

1 854 506 425311
. 27 445

1087 022 1139 395
5882 303 45866
385714 38 909
7512 60101
6275 529 144 876
1752 311 207 572
2 839 333 1346 987
341 457 -

2 497 874 1344 967




AYCO GRUPO INMOBILIARIO S A,

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001
(Expresadas en euros)

INGRESOS

Aumento de existencias {Nota 10)
Ingresos de explotaciéon
importe neto de la cifra de negocios (Nota 19)

Total ingresos de explotacion

Pérdidas de explotacién

Ingresos financieros

Total ingresos financieros (Nota 23}

Resultados financieros negativos

Pérdida de las actividades ordinarias

Beneficios e ingresos exfraordinarios

Beneficios en la enajenacion de inmovilizado material y
cartera de control

Ingresos y beneficios de ofros ejercicios

Total beneficios extraordinarios (Nota 24)

2002 2001
9 852 597 13712 591
12020817 11190131
21873414 24 902 722
65 587 452 956

65 587 452956
1788 919 -
7 860 502 4498
68961 129 124

98 377 178 343

8 027 840 352 448

Resultados extraordinarios negativos

Pérdida antes de impuestos

Pérdida del ejercicio




AYCO GRUPO INMOBILIARIO S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002
(Expresada en euros)

1.  Naturaleza de la Sociedad y objeto social

Inmobiliaria Alcdzar, S.A. se constituyd el 30 de julio de 1941 como sociedad
anénima en Espaia, por un periodo de tiempo indefinido. Con fecha 21 de Junio
de 2000, la Junta General de Accionistas aprueba el cambio de denominaciéon
social por el de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A{en adelante la Sociedad).

Su objeto social y actividad principal consiste en la adquisicion y construccion de
fincas urbanas para su explotaciéon en forma de amendo y, en su caso, para la
enajenacion de las mismas, asi como en la prestacion de servicios y la gestion de
sus participaciones en sociedades del grupo.

2, Bases de presentacién

Las cuentas anuales adjuntas, que se han preparado a partir de los registros
contables de la Sociedad, se han formulado atendiendo a las disposiciones
legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con objeto de
mostrar la imagen fiel de su patimonio, de su situacion financiera, de sus
resultados.

Las cifras contenidas en la memorig, los balances de situacion y las cuentas de
pérdidas y ganancias, estan expresadas en euros.

Los Administradores estiman que estas cuentas formuladas del ejercicio 2002
serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones
significativas.

Las cuentas comparativas del ejercicio 2001 fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas de fecha 28 de mayo de 2002.

Las cuentas anuales del ejercicio 2001 incluyen el efecto de la fusidn por
absorcidon de la sociedad General de Estudios € Inversiones, S.A. y la cesién global
de activos y pasivos de la sociedad Multiconstrucciones Fortuny, S.L. como
consecuencia de su disolucion.




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, $.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002
3. Distribucién de resultados

Se somete a la aprobacién de la Junta General de Accionistas la siguiente
distribucion de resultados:

Euros
Bases de reparto
Pérdidas y ganancias 2 497 876
2 497 876
Distribucion
A resultados de ejercicios anteriores 1.593.484
A reserva legal 15033
A dividendo 889.359
2 497 876

4. Principios contables y normas de valoracién aplicados

Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas de acuerdo con 10s principios
contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos, fundamentalmente,
en el Plan General de Contabilidad y en la Orden de 28 de diciembre de 1994,
por la que se aprueban las normas de adaptacién del mencionado Plan General
de Contabilidad a las empresas inmobiliarias. No existe ningin principio contable
de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar.

Los principios contables y normas de valoracidn mdés significativos aplicados han
sido los siguientes:

a) Inmovilizado inmaterial

Los bienes utilizados en régimen de arendamiento financiero se reflejan en el
epigrafe comespondiente del inmovilizado inmaterial cuando, por las condiciones
econdmicas del arrendamiento, se desprende que son capitalizables y se
amortizan en funcidon de su vida Util estimada en base a los coeficientes
expuestos para inmovilizaciones materiales similares. Los gastos financieros
relacionados con la operacién se llevan a resultados en funcién de la duracidon
del contrato y de acuerdo con un criterio financiero.

b} Inmovilizado material

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicidon
deducida la corespondiente amortizacién acumulada.




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A.
FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002
La amortizacion practicada sobre los elementos del inmovilizado maternial se

calcula, sobre los valores de coste de cada uno de los grupos de elementos,
durante los siguientes anos de vida util estimados:

___ Anos
Edificios y otras construcciones 10-50
Magquinaria, instalaciones y utillaje 3-13
Mobiliario 3-13
Elementos de transporte 6-10
Equipos para procesos de informacion 3-6

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no
mejoran la utilizaciéon o prolongan la vida Util de los activos se cargan a la cuenta
de pérdidas y ganancias en el momento en que se producen,

¢} Inmovilizado financiero e inversiones financieras temporales.

Los valores mobiliarios de renta fija y variable se registran por su precio de
adgquisicién, incluidos los gastos inherentes a la misma 'y, en su caso, el coste de
los derechos de suscripcion.

Se dotan las oportunas provisiones por depreciaciéon de los valores mobiliarios
cuando se producen las siguientes circunstancias:

c) Paralos titulos cotizados en Bolsa, cuando el valor de mercado es
inferior al de adquisicion. Se entiende por valor de mercado el mas bajo
entre el valor de cotizacién del Ultimo trimestre o el del Ultimo dia del
ejercicio.

cc) Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de
suficiente entidad y clara constancia. A estos efectos, cuando se trata de
participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de adquisicion
sobre el valor tedrico contable de las participaciones, corregido por el
importe de las plusvalias 1acitas adquiridas que todavia subsisten al cierre
del gjercicio.

A efectos de la preparacidn de las cuentas individuales de la Sociedad, las
inversiones en las sociedades del grupo que figuran en la Nota 7, no son
consolidadas, siendo valoradas a su coste de adquisicion menos las oportunas
provisiones por depreciacion, en caso de ser estas necesarias. Las cuentas
anuales consolidadas, formuladas en la misma fecha que estas cuentas anuales,
muestran unas cifras de fondos propios, al 31 de diciembre de 2002, superiores a
los de la Sociedad en 18.097 euros.

d)  Acciones Propias

Las acciones propias en cartera adquiridas por la Sociedad se reflejan en el




AYCO GRUPOQO INMOBILIARIO, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

activo del balance por su precio de adquisicidn minorado por la provision
correspondiente a la diferencia entre el precio de adquisicion y el menor de los
tres siguientes: cotizacion del Uitimo dia del ejercicio, cotizacidon media del Gitimo
timestre o valor tedrico de las acciones. La dotacion de la provision, en su caso,
por la diferencia entre el coste y el valor de cotizacién se registra contra
resultados y la diferencia hasta el valor tedrico contable contra reservas. Asi
mismo, se dota la correspondiente reserva indisponible requerida por la
legislacion vigente. Esta reserva deberd mantenerse en tanto las acciones no
sean enajenadas o amortizadas.

e} Gastos a distribuir

Incluyen gastos de formalizacion de préstamos recibidos y gastos por intereses
diferidos de deudas contraidas, que se imputan a resultados durante el plazo de
vencimiento de las correspondientes deudas, de acuerdo con un método
financiero.

f) Existencias

Las existencias, que incluyen solares y edificios destinados a la ventaq, se
encuentran valoradas a su precio de adquisicidn o coste de construccién, el cual
no excede de su valor de mercado.

Las existencias se muestran netas y rebajadas en el importe de los costes
correspondientes a las unidades vendidas de aquellas promociones que no han
sido enajenadas en su totalidad a la fecha de cierre del ejercicio.

La Sociedad redliza dotaciones a la provision por depreciacion de las existencias

cuyo coste excede a su valor de mercado o cuando existen dudas acerca de su
recuperabilidad.

g) Deudores por operaciones a largo

Los créditos no comerciales se registran por el importe entregado, reflejandose los
intereses implicitos incorporados en el valor nominal o de reembolso con
vencimiento superior a un ano en el epigrafe provisiones e imputandose a
resuitados siguiendo un criterio financiero.

h)  Deudores

Siguiendo la préactica comercial generdlizada, una parte de las ventas
efectuadas por la Sociedad se instrumenta en efectos comerciales aceptados.
En el balance de situacién adjunto, los saldos de clientes y efectos comerciales a
cobrar incluyen los efectos descontados pendientes de vencimiento al cierre del
ejercicio, figurando su contrapartida por el mismo importe como deudas con
enfidades de crédito.

Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando se incurren y no se difieren a lo largo del periodo




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, §.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002
de vencimiento de los respectivos efectos, debido a la escasa repercusion que
tal diferimiento tiene en la determinacién de los resultados del ejercicio.

i) Provision para terminaciéon de obras

Los costes estimados a incurrir hasta la terminacion de las obras de las unidades
vendidas de promociones en curso son provisionados, con cargo a resultados,
cuando se reconocen las ventas respectivas. Estas provisiones se incluyen en el
capitulo de provisiones para operaciones de trafico de los balances de situacion
adjuntos.

i) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por ventas de terrenos e inmuebles (incluyendo las posibles mejoras
introducidas en los mismos) son reconocidos a la firma de 10s respectivos
contratos de venta, siempre que se cumplan las condiciones siguientes:

i) que los inmuebles estén sustancialmente terminados.

i) qgue se pueda razonablemente asegurar el cobro del importe
aplazado del precio de venta.

il Losingresos por alquileres se reconocen en el periodo al que
corresponden.

k)  Corto/largo plazo

Se clasifican a corto plazo 1os créditos y deudas con vencimiento igual o inferior a
doce meses y a largo plazo cuando su vencimiento es superior a dicho periodo.

1) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando cesan en sus Servicios.

Ante ia ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del
empleo y dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se
jubilan o cesan voluntariamente en sus servicios, 10s pagos por indemnizaciones,
cuando surgen, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento
en que se toma la decisién de efectuar el despido.

i) Impuesto sobre Sociedades
El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el

beneficio econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente
con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporaies, cuando es
significativo, se incluye, en su caso, en las comespondientes partidas de impuestos
anticipados o diferidos del balance de situacion.

Los créditos fiscales por pérdidas compensables son registrados Unicamente
cuando surgen como consecuencia de un hecho no habitual en la gestién de la
Sociedad y cuando, una vez desaparecidas las causas que lo originaron, su
realizacién futura a corto plazo estd razonablemente asegurada. Al 31 de
diciembre de 2002 no existen créditos por pérdidas compensables registrados.

m) Medioambiente
Las dotaciones empresariales con incidencia en el medioambiente se consideran

gasto del ejercicio o mayor valor del activo correspondiente, en funcidn de los
criterios de valoraciéon descritos en el inmovilizado material en la nota 3b anterior.

5. Inmovilizado inmaterial

El detalle de este epigrafe, asi como el movimiento experimentado por el mismo
durante el ejercicio 2002, se muestran a continuacion:

Euros

Traspaso
31.12.01 Altas Bajas s 31.12.02
Derechos en bienes de reg arrend financiero 54 690 - - {32 853) 21 837
Total coste 54 690 - - (32 853) 21837
Amortizacién acumulada (21 Q21) (6 426) 25081 (2 346)
Valor neto 33 669 (6 426) (7772) 19 471

Los derechos en régimen de arrendamiento financiero corresponden a un Onico
contrato vigente (contrato 2), siendo las caracteristicas principales de este
contrato:

Contrato 2

Euros

Ano inicial de la operacion 2001
Coste del bien en origen 21 837
Valor de la opcidon de compra 653
Duracién del contrato (Afos) 3
Cuotas satisfechas en el gjercicio 7 840
Cuotas satisfechas en anos anteriores 183
Cuotas pendientes 14 379
ARo final de la operacion 2004




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A.
FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

A 31 de diciembre de 2002 no existen cuotas pendientes (14.281 euros al 31 de
diciembre de 2001) de pagos de activos adquiridos en régimen de
arrendamiento financiero referente al contrato 1, habiéndose ejercitado la
opcién de compra sobre dichos activos, los cuales han sido traspasados al
inmovilizado material por importe neto de amortizacidén de 7.772 euros y
enajenados posteriormente por la sociedad. Los pagos efectuados durante el
ejercicio que finaliza el 31 de diciembre de 2002 han ascendido a 14.281euros.

6. Inmovilizado material

El detalle de este epigrafe, asi como el movimiento experimentado por €l mismo
durante el gjercicio 2002, se muestran a continuacién:

Euros
31.12.01 Altas Bajas Traspasos 31.12.02
Edificios 24760 971 62 161 ( 204 499) - 24618633
Magquinaria, instalaciones y 1446 900 14 984 - 161 884
mobiliario
Equipos para procesos de 109 957 5716 - - 115673
informacién
Elementos de transporte - - | 32853 32 853
Total coste 25017 828 82 861 ( 237 352) 32853 24896190
Amortizacidon acumuiada ( 130 ( 17 641) 25081 (25081) [ 148310)
669}
Inmovilizado neto 24 887 159 65 220 (212271) 7772 24747 880

La practica totalidad de los edificios en alquiler se encuentran hipotecados en
garantia de préstamos recibidos {Nota 15)

Los bienes totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2002 ascienden a
130.895 euros y corresponden a equipos para procesos de informacion
(81.273euros ), maquinaria (2.001euros) y edificios (47.621euros).

De la enagjenacion de elementos de inmovilizado se ha producido un resultado
extraordinano de 68.961 euros (Nota 24), procedente de la venta de 1 piso de
Residencial Maestranza y su correspondiente plaza de gargje, cuyo valor neto

contable en el momento de lo venta ascendia a 179.418 euros.

Todos los pisos estaban alquilados al 31 de diciembre de 2002 siendo los alquileres
de uso familiar excepto Recoletos 14 destinado al alquiler de oficinas.
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7. Inmovilizado financiero

El detalle de este epigrafe, asi como el movimiento experimentado por el mismo
durante el gjercicio 2002, se muestran a continuacion:

Euros

31.12.01 Altas Bajas Traspasos 31.12.02

Participaciones en empresas del 6944 960 (30 050) - 6914910

grupo

Otras inversiones financieras 6010 - ({ 6010) - -
Otros créditos 300 506 - - (300 506) -
Depdsitos v fianzas constituidos 476 500 23 631 (14 440) 485 691
7727 976 23 631 (50 500} - 7400 601

Menos provisiones (6 890 610) - - - {6 8%0610)
Valor neto 837 366 23 431 (50 500) {300 506) 509 991

En el epigrafe de bajas se incluye la liquidacion de la sociedad Futures Golf N
Sancti Petri sociedad creada para el desamollo de proyectos urbanisticos en los
solares propiedad de la Sociedad en Cadiz y que a cierre de 2002 no tenian
actividad. Esta liquidacion ha generado una pérdida neta de 1.503 euros (Nota
24)

Con fecha 10 de abril de 2000 la sociedad firmé un acuerdo con el Grupo
Rossean Servicios, resolutorio de la demanda interpuesta en el ano 1997. La
participacion de Royaltur Espana, S.A. enajenada en 1997 por importe de
3.005.061 fue reintegrada a la sociedad en virtud del mencionado acuerdo,
registrGndose en el epigrafe “Participaciones en empresas del grupo” por imporie
de 3.005.061, habiéndose dotado la correspondiente provision de cartera.

Un detalie de las participaciones en empresas del grupo y su movimiento en el
ejercicio 2002 es el siguiente:

Euros

Porcentqje de

31.12.01 Altas Bajas 31.12.02 patticipacién

Alcdézar Holding, B.V. 201 350 - - 201 350 100%

Altos de Brijén, S.A. 63 524 - - 63 524 100%

Futures Golf Novo Sancti Petr, 30050 - (30 050) - -
S.A.

Royat Cala Millor, S.A. 28 248 - - 28 248 47%

Royalquivir, S.A. 96313 - - 96 313 100%

Otras 4 431 - - 4 431 100%

Residencia Senior Ca’n Picafort 3382 - - 3382 100%

Royaltur Espafia,S.A. 3005 061 - - 3005061 55%

El Encinar del Guadiaro, $.A 3512 601 - - 3512 601 100%

6944 960 - {30 050} 6914910
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Todas las sociedades tienen por objeto la promocién y construccion en relacion
con actividades inmobiliarias.

£l detalle de los fondos propios de las empresas del grupo, al 31 de diciembre de
2002, es el siguiente:

Euros
Valor
Domicilio Resultado Total fondos  Neto en
Social Capital Reservas de 2002 proplos La matriz
Alcdézar Holding, B.V.(***) Holanda 202 251 (270 735) - (68 484)
Altos de Brijan, S.A.(**) Madrid 60101 { 91972) (7 986) (39 857) -
Royal Cala Millor, S.A. (*) Palma de 43 423 - - {43 423) 20918
Mallorca
Royalquivir (*) Paimade 156263 ( 2308) - 153 955 -
Mallorca
Royaltur Espafia, S.A(*) Barcelona 144243 (690 515) - (546 272)
El Encinar de Guadiaro (**) Madrd 3002919 (2972797) (62) 30060
Residencia Senior Ca’n Palma de

Picafort (***) Mallorca 3005 - - 3005 3382
Oftras - - - -

(*) Datos obtenidos de cuentas anuales correspondientes a ejercicios
anteriores no auditadas , sociedades que actualmente se encuentran en proceso
de liquidacion.

(**) Datos obtenidos de cuentas anuales del ejercicio 2002 no auditadas.

{(***) Datos obtenidos de cuentas anuales de ejercicios anteriores no auditadas.
En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 86 del texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, 1a Sociedad ha presentado las notificaciones requeridas a
las sociedades participadas, directa o indirectamente, en més de un 10%.

El detalle de las provisiones por depreciacidén de cartera por sociedades y de la

provisidn para riesgos y gastos referente a cartera at 31 de diciembre de 2002, es
el siguiente:

Euros

Provisién de

, cartera

Alcézar Holding, B.V. 201 350
Altos de Brijan, S.A. 63 525
Royalquivir 96313
Royaltur Espana, S.A. 3005060
Royal Cala Millor 7 330
Cofeba 4 431
El Encinar de Guadiaro 3512601
6 890 610
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8. Deudores por operaciones a largo

El epigrafe "Deudores por operaciones a largo”, al 31 de diciembre de 2002,
incluye principalmente los saldos pendientes de cobro por la venta de Fuencarral
(nota 10} a IDL Inverdolsa, S.L. porimporte de 2.334.841 euros y a Georla, S.L. por
importe de 1.782.102 euros.

9. Acciones Propias

Al 31 de diciembre de 2002, la sociedad posee 8.419 acciones propias (0.19% del
capital social).

La Sociedoad adquirid 937 acciones durante el ejercicio a un cambio medio de
6,68 euros por accidn. Al cierre del ejercicio, la cotizacion fue de 7 euros por
accién. Dichas acciones han sido adquiridas en virtud de los acuerdos
adoptados por el Consejo de Administracion.

Acciones

2002

Autocartera a 31.12.2001 7 497
Adquisiciones 937
Enajenaciones N (15)
Autocartera a 31.12.2002 8419

10. Existencias

Fl detalle de este epigrafe, asi como el movimiento experimentado por el mismo
durante el gjercicio 2002, se muestran a continuacioén:

Euros

31.12.2001 Alias Bajas _31.12.2002

Terrenos 42138 655 8 383 266 (11551 38970734
187)

Edificacién residencial 560 823 5981 428 {70 6471459
792))

Promociones en curso 3936716 1934026 ( 510 5359870
872)

Anticipos 1743790 1 574 387 { 3241 76734
443)

48379984 17 873107 (15374 50878797
294)

Provision por depreciacion de existencias ( 28831) - - [ 28831)

48351153 17873107 (15374 50849 966
294)
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La sociedad atendiendo al contenido de la orden de 15 de Mayo de 2001 del
Ministerio de Economia ha procedido a reclasificar la cuenta de promociones en
curso en "promociones en curso de construccion de ciclo corfo” y “promociones
en curso de construccion de ciclo largo” por lo que al 31 de diciembre de 2002 el
detalle de esta partida era la siguiente:

Euros

2002

Promociones en curso de construccion de ciclo corto 1996 160
Promociones en curso de construccion de ciclo largo 3363710
Total promociones en curso S 359 870

Durante el ejercicio 2002 la comparnia ha adquirido la propiedad del solar
Residencial Jazmines, sito en el centro de Mdlaga ciudad para la edificacidén de
un edificio residencial de 16 viviendas por importe de 2.419.952 euros.

En la zona de Cala Millor (Maliorca) se ha adquirido un proyecto terminado
denominado Mard Verd consistente en 30 viviendas y 14 plazas de aparcamiento
porimporte de 5.494.537 euros.

El importe de las bajas corresponde principalmente alos proyectos Fuencarraly a
Collado Villalba. Con fecha 20 de marzo se adquiere el terreno Fuencarral por
importe de 6.279.723 euros sobre el que existian anticipos entregados por la
sociedad porimporte de 461.570 euros y se procede a su venta a la sociedad IDL
Inverdolsa por importe de 5.368.685 euros y a la sociedad Georla, S.L porimporte
de 4.097.265 euros.

La baja consecuencia del convenio firmado con el Ayuntamiento de Collado
Villalba ha sido registrada por la Sociedad bajo el epigrafe de “gastos
extraordinarios”( nota 24.q).

La variacion de existencias del ejercicio 2002, sin tener en cuenta los anticipos de
proveedores y la provisidon por depreciacion de existencias se explica como
sigue:

Euros

Aprovisionamientos 16298 720
Coste de las existencias vendidas (6 446 123)
9 852 597

Aumento de existencias 9 852 597




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

El detalle de existencias por localizacién geogrdfica, al 31 de diciembre de 2002,

es el siguiente:

Can Picafort [Palma de Mallorca)
SA Torre (Palma de Mallorca)

Ben' s D'Avall (Palma de Mallorca)
La Manga (Mdalaga)

Los Randos {Md&iaga)

Las Mercedes (Madrid)

La Suiza by i

La Linea de la Concepcion (Cadiz)
Vicario

Jazmines-C° Suarez (Mdlaga)

Mar Verd (Palma de Mallorcal)
Gudalmansa ly Il

Guadalhorce

Otros

Euros

Terrenos Proyecto  Edificacion
4 808 097 1214297 -
2103 542 316 410 -
1 828 582 179 382 -
16 642 - -

27 493 - -

12 477 459 1996 160 -
757 810 272 685 -
13312418 422990 172 207
3638 691 807 012 236 192
- 150 934 486 891

- - 5494 537

- - 28 574

- - 45076

- - 7 982

38 970734 5359 870 6471 459

Elimporte de las existencias que se encuentran hipotecadas en garantia de

préstamos recibidos, asciende aproximadamente a 24.759.434 euros.

11. Deudores

El detalle de deudores, al 31 de diciembre de 2002, es el siguiente:

Empresas del Grupo y asociadas (Nota 17)

Administraciones Pablicas
Deudores varios

87 407
4936 991

322 065

5346 463

Bl movimiento de la provision por insolvencias, durante el ejercicio 2002, ha sido el

siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2001
Cancelaciones

Saldo al 31 de diciembre de 2002

Euros

1820766

(1 820 766)
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Durante el ejercicio la Sociedad ha regularizado los saldos a cobrar incorporados
en ejercicios anteriores como consecuencia de fusiones con otras sociedades,
procediendo a la regularizacion de las provisiones que cubrian dichos saldos

(nota 24.b).

£l detalle de Administraciones Publicas, al 31 de diciembre de 2002, se muestra a

continuacion:

Euros
Hacienda Publica, deudora por IVA 4227 334
Retenciones 258 344
Ofros conceptos 451 313
4936 991
12. Inversiones financieras temporales
Al 31 de diciembre de 2002, presenta el siguiente detalle:
Euros
Creditos a empresas del grupo {nota 17) 544 661
Imposiciones a corto plazo 300 506
Provisiones [ 366 583)
478 584
13. Fondos propios
El detalle del movimiento de los fondos propios de la Sociedad durante el
ejercicio 2002 es el siguiente:
Euros
Distribucié Resultad
31.12.01 n 0 2002 Traspaso 31.12.02
Resultados s
Capital suscrito 13384 853 - 13384853
Prima emisién 12 596 570 - 12 596 570
Reserva legal 2527 24} 134 697 - 2 661 938
Reservas voluniarias 1978 603 - - (6180) 1972423
Reservas para acciones propias 50 503 - - 6180 56 683
Resultados negativos de ejercicios ( 3525
anteriores 945) 635161 - (2 890 784)
Resultado del ejercicio 1 346 967 (1346 967) 2497876 2 497 876
28358792 | 577 109) 2497 876 30 279 559
Dividendos a pagar - 577109
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Total fondos propios 28 358 792 - 2497 876 - 30279 559

a)  Capital suscrito

El capital suscrito se compone de 4.446.795 acciones de 3,01 euros de valor
nominal cada una.

Las acciones de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. estadn admitidas a cotizacidn en las
Bolsas de Comercio de Madrid, Barcelona y Bilbao.

En base a las Ultimas notificaciones recibidas por la Sociedad en cumplimiento
del articulo 86 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, 10s
accionistas con una participacion superior al 10%, al 31 de diciembre de 2002,
son los siguientes:

“Sa Nostra" Caixa de Balears 41,70%
Caja Espana 19,54%
Grupo Nexity 22,03%

b)  Prima de emision

La prima de emision tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos
fines que las reservas voluntarias de la Sociedad, incluyendo su conversion en
capital social.

c) Reservalegal

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de
cada ejercicio ala constitucidn de un fondo de reserva hasta que ésta alcance
una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y solo puede ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancics.
También bajo determinadas condiciones se puede destinar a incrementar el
capital social.

d)  Reservas voluntarias

Durante el gjercicio 2002 la Sociedad ha registrado con cargo areservas un
importe de 6.180 euios, correspondiente a la dotacidn por la reserva por
acciones propias.

e} Reserva para acciones propias

En virtud del articulo 79.3 de la Ley de Sociedades Andnimas ha sido creada esta
reserva indisponible por el importe de la autocartera, mediante el traspaso de

reservas voluntarias.

La reserva para acciones propias en cartera no es de libre disposicion,
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debiéndose mantenerse en tanto no sean engjenadas o amortizadas por importe
igual al valor neto contable de las mismas.

f) Limitaciones para la distribucion de dividendos

Las reservas designadas en otros apartados de esta nota como de libre
distribucion, asi como los resultados del ejercicio, estan sujetas, no obstante, a las
limitaciones para su distribuciéon que se exponen a contfinuacion:

No deben distribuirse dividendos que reduzcan el saldo de las reservas a un
importe inferior al total de los saldos pendientes de amortizacion de los gastos de
establecimiento, de investigacion y desarrollo y dei fondo de comercio.

Mientras la cuenta Reserva de Actualizacion Ley de Presupuestos 1983 exista en el
balance, no deben distribuirse dividendos que dejen reducido el importe de las
reservas a un nivel inferior a aquel existente al 31 de diciembre de 1983.

14. Provisiones para riesgos y gastos y operaciones de frafico

a)  Provisidn para riesgos y gastos

Euros
Saldo 31.12.2001 1087713
Cancelacion [ 498 698)
Dotacién con cargo a resultados 3208
Traspaso 298
Saldo al 31.12.2002 592 521

La cancelacion del ejercicio coresponde principalmente a la regularizacién de
los saldos a cobrar de Alster House por importe de 467.864 euros que se
encontraba totalmente provisionada en este epigrafe como consecuencia del
proceso de regularizacion descrito en la nota 24.b.

Los principales conceptos recogidos en este epigrafe son:

Euros

Litigio en curso 87 904
Recursos ante la Hacienda Publica 60 444
Litigio 384 648
Oftros 59 525
592 521

A 31 de diciembre del 2002, el importe de 87.904 euros corresponde
principalmente a una provision por el Impuesto de Actos Juridicos Documentados
en el Contencioso Administrativo del Tribuna! Superior de Justicia de Andalucia
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por importe de 7.362 euros de principal y por una liquidacion de la Oficina
Liquidadora de Chiclana por una factura por importe de 54.999 euros.

Una sentencia de fecha 7 de sepliembre de 2000 condena a la Sociedad al
pago de una indemnizacion de 392.473 euros mdés intereses, comespondiente a la
reclamacién de un tercero por los servicios prestados en ejercicios antenores no
liquidados. Dicha sentencia ha sido recurrida por la Sociedad, dotando una
provisidn para cubrir posibles riesgos por importe de 384.648 euros.

b)  Provisiones para operaciones de trafico

Los movimientos de esta cuenta alo largo del ejercicio 2002 son los siguientes:

Euros
Saldo 31.12.2001 364 273
Dotacién 75000
Cancelacion { 57 008)
Traspaso {63 779)
Saldo al 31.12.2002 318 486

La provision para otras operaciones de tréfico al 31 de diciembre de 2002,
recoge en su mayor parte la liquidacion del impuesto de plusvalia de los terrenos
de Sevilla que ha sido recurmido por la Sociedad. La cancelacién del ejercicio ha
sido redlizada por la compaiia por el proceso de regularizacion de saldos
incorporados en ejercicios anteriores por fusiones (nota 24.b).

15. Acreedores a largo plazo

El detalle de acreedores a largo plazo, al 31 de diciembre de 2002, es el siguiente:

Euros

Deudas con entfidades de crédito 22927 611
Acreedores arrendamiento financiero a largo plazo 7188
Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidas 21186
22 955 985
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Ei detalle at 31 de diciembre de 2002, de las Deudas con entidades de crédito, es

el siguiente:
Euros
Dispuesto Dispuesto Fecha de
Enlidad Tipo largo plazo Corto plazo limite Tipo deinterés vencimiento
Caja Madric Préstamo 465 141 650 325 637% 4.07.2018
hipctecario
Caja Madrid Préstamo 1682834 9647 000  EURIBOR+0,5% 24.06.2030
hipotecario
Bankpyme Préstamo 15 562835 1 498 684 18030 364 EURIBOR+0.9% 3.01.2015
hipotecario
B.Popular Hipotecario Préstamo 13954 4 507 591 575% 4112016
hipotecaro
B.Popular Hipotecario Préstamo 905 000 11 970 000 4,5% 4.04.2019
hipotecario
SA Nostra Préstamo 4297 847 4297 847 5% 31.12.2026

hipotecario
22927 611

Acreedores

arrendamiento
financiero a largo plazo 7 188

22934799

16. Deuvdas con entidades de crédito a corto plazo

El detalle de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2002, corresponde a préstamos
en cuenta corriente y a la parte de los préstamos hipotecarios (nota 15} con
vencimiento en 2003 y es el siguiente:

l Euros

Fecha de
Enfidad Tipo Dispuesto timite Tipo de interés vencimiento
Sa Nostra Pdliza de Crédiio 2031 619 2554 301 EFURIBOR+1,5% 31.12.2003
Banco de Andalucia Pdéliza de Crédito 1 803036 1 803 036 58% 31.05.2003
bercaja Péliza de Credito 1192041 1202 000 EURIBOR 15.03.2003
Banco Pastor Pdliza de Crédito 929 268 1 000 600 EURIBOR+0,75% 23.05.2003
Caja Madrid Poliza de Crédito 701 075 1 200 000 EURIBOR+0,65% 24.06.2003
Sa Mostra Péliza de Crédito 7212145 7212145 525% 31.01.2003
Sa Nostra Péliza de Crédito 4030156 4030 156 525% 31.05.2003
Sa Nostra Poliza de Crédito 1 825 000 1825000 4,376% 31.12.2003
B.Fopular Hipotecario Hipotecario 7813157 7015182 4.75% 4.07.2003

27 537 497
Barkpyme Cuotas con
vencimiento 2003 1 498 484
Dewdas por intereses
86 804
29 122985

Leasing 7191
Otras deudas 59 525

29 189 7Q1
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17. Saldos con empresas del grupo y asociadas

Un detalle al 31 de diciembre de los saldos con empresas del grupo y asociadas
es el siguiente:

Euros

Deudores Acreedores

Alcazar Holding, B.V. 45155 -
Altos de Brijan, S.A. 42 252 921
Otras - 42 826
87 407 43 747

Préstamos
Altos del Brijan, S.A. 144 861 -
El Encinar del Guadiaro, S.A 50 361 -
Royaitur Espana, S.A. 349 439 -
544 661 -
632 068 43 747

18. Otras deudas no comerciales

Fl detalle de "Oftras deudas no comerciales” al 31 de diciembre de 2002 es el
siguiente:

Euros

Administraciones Publicas 367 153
Efectos a pagar 1 502 530
Flanzas y depositos 6118
Otros 13 041
1 888 842

En el epigrafe efectos a pagar a corto plazo se incluyen los pagos aplazados a
New Holland Espana, S.A. con vencimiento en el 2003 por importe de euros
1.502.530 por la adquisicidon del solar Las Mercedes durante el ejercicio 2000.




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002
Los saldos acreedores con Administraciones PUblicas son 10s siguientes:

Euros
Hacienda Piblica, acreedora por impuesto sobre sociedades 341 457
(Nota 22)
Seguridad Social 9 460
VA 124
Retenciones 16112
367 153
19. Importe neto de la cifra de negocios
La distribucion del importe neto de la cifra de negocios del gjercicio 2002,
correspondiente a la actividad ordinaria de la Sociedad, es la siguiente:
Euros
Venta de edificios 9 499 607
Venta de solares 915 443
ingresos por arendamientos 450 911
Ingresos por prestacion de servicios 1154 856
12020817

Todas las ventas se han realizado en euros y en el mercado nacional.

20. Gastos de personal

A contfinuacion se muestra el detalle por conceptos de los gastos de personal del
ejercicio 2002:

Euros

Sueldos y salarios 394 394
Seguridad Social 85 838
Otros gastos sociales 12122
492 354

El nUmero medio de empleados de la Sociedad durante el ejercicio 2002 ha sido
de 12 empleados.
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21. Remuneraciones y saldos con los miembros del Consejo de Administracion

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han percibido en

concepto de dietas 19.500 euros.

No existen saldos pendientes con los actuales miembros del Consejo de

Administraciéon al 31 de diciembre de 2002.

22. Situacién fiscal

La conciliacion de la diferencia existente entre el resultado contable del gjercicio
2002 antes de impuestos y la base imponible del impuesto de Sociedades, se

muestra a continuacion:

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos

Diferencias permanentes

Aumentos

Gastos no deducibles

Base imponible fiscal previa
Compensacion bases imponibles negativas
Base imponible

Cuota al 35%
Deducciones

Cuota ligquida

Retenciones y pagos a cuenta

Impuesto sobre Sociedades a ingresar (Nota 18)

Euros

2 839 333

367 953

3207 286

(2 231 693)
975 593

341 457

341 457

341 457

Segun establece la legislacion vigente, 1os impuestos no pueden considerarse
definifivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de

prescripcion de cuatro anos.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas
aplicables para la determinaciéon de la base imponible ésta resultase negativa, su
importe podrd ser compensado dentro de los quince ejercicios inmediatos y
sucesivos a aquél en que se origind la pérdida, distribuyendo la cuantia enla
proporcion que se estime conveniente. La compensacion se realizard al tiempo
de formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las
facultades de comprobacién que correspondan a las autoridades fiscales. Se
estima que una vez que la Sociedad presente la declaracidn del ejercicio 2002,
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no dispondra de bases imponibles negativas.

23. Resultados financieros

Euros
Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados
-Por deudas con terceros y gastos asimilados 1 692 240
-Pérdidas de inversiones financieras 162 266
1 854 506
Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital 64 186
Otros intereses e ingresos asimilados 1 401
65 587
Resultado financiero negativo 1788919
24. Resultados extraordinarios
Euros
Gastos extraordinarios
Pérdidas en participaciones en capital a largo plazo, empresas 7512
del grupo
Gastos extraordinarios 5882 303
Gastos de ejercicios anteriores 385714
827552
Ingresos extraordinarios
Beneficios enajenacion inmovilizado material 68 961
Ingresos extraordinarios 7 860 502
Beneficios de ejercicios anteriores 98 377
8 027 840
Resultado extraordinario positivo 1752 311

Las pérdidas de participaciones en capital a largo plazo recogen la pérdida
producida por la liquidacién de la sociedad Futures Glof N. Sant Petri (Nota 7).
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Los beneficios por engjenacion de inmovilizado material incluyen los resultados
obtenidos en la venta de inmovilizados (Nota é).

a) Con fecha 19 de junio de 2002 se firmd un convenio entre el Ayuntamiento
de Collado Villalba y Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. en relaciéon a la finca
denominada Monte Suertes Nuevas en el término municipal de Collado Villalba,
incorporadas al sector urbanizable ¢ de las normas subsidiarias de Collado
Villalba (aprobadas por el Consejo de Gobierno de la Comunidad el 30 de julio
de 1.985), y que posteriormente como consecuencia de un nuevo Plan General
de Ordenacion Urbana pasaron a clasificarse de suelo no urbanizable protegido.

Dicho convenio implica la cesion al Ayuntamiento de la finca descrita
anteriormente valorada a efectos del mismo en 2.747.640 euros, asi como una
indemnizaciéon por el cambio de plan por importe de 4.464.505 euros. Ambos
importes, han sido abonados por el Ayuntamiento de Collado Villalba con fecha
19 de julio de 2002, momento en el que se formalizd la cesion mediante el

otorgamiento de escritura pdblica y han sido registrados por la Sociedad como
ingresos extraordinarios.

Los costes incuridos en el proyecto hasta la firma del convenio por importe de
5.686.728 euros han sido registrados como gastos extraordinarios procediéndose
a dar de baja el proyecto en curso por idéntico importe (nota 9).

b) Durante el gjercicio la Sociedad ha regularizado practicamente la totalidad
de saldos pendientes de cobro o a pagar que fueron incorporados por Ia
Sociedad en ejercicios anteriores resultado de fusiones con Sociedades como
Royaltur, RoyalResort, Geinsa, etc, cancelando las provisiones que cubrian dichos
saldos y registrando un gasto o ingreso recogido de ejercicios anteriores,

25. Gorantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

La Sociedad tiene constituidos avales ante entidades bancarias por un importe
de 2.136.687euros, que incluye un aval por importe de 1.502.530 como garantia
del pago aplazado del solar adquirido a New Holland Espana, S.A.,
encontréndose vencidos y pendientes de devolucion 295.246 euros.

26. Medioambiente

Dada la actividad desarroliada por la Sociedad, durante el ejercicio 2002 no se
han realizado trabajos relacionados con la proteccién y mejora del medio
ambiente. Asimismo, la Sociedad, al cierre del ejercicio 2002, no tiene
contingencias medioambientales ni reclamaciones judiciales por este concepto.

27. Remuneracién de auditores

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios
de auditoria han ascendido a 34.900 euros.
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28. Ofra informacién

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion del 29 de mayo de
1997, acordd la separacion y cese de los anteriores gestores de la Sociedad,
debido a una pérdida de confianza en la gestion de 1os mismos.

Dichos gestores estan inmersos en un procedimiento judicial promovido por
terceras personas, implicando subsidiariamente a Ayco Grupo Inmobiliario, S.A.

29. Hechos posteriores

Con fecha 28 de febrero de 2003 se vende el terreno Las Mercedes por importe
de 17.429.351 euros sobre el que existian anticipos entregados por el comprador
(Denia Nova 2000, S.L) porimporte de 420.708 euros.

30. Cuadros de financiaciéon

Los cuadros de financiacion de la Sociedad de los ejercicios anuales terminados
el 31 de diciembre de 2002 y 2001 se muestran a continuacion:

APLICACIONES 2002 2001 ORIGENES 2002 2001
Adguisiciones de inmovilizado Recursos originados de las 2 443 702 743577
operaciones
Altas de inmovilizado inmaterial - 21837
Altas de inmovilizado rmaterial 82861 23753431 Gastos a distribuir en varios & 479 39 364
ejarcicios
Altas de inmovilizado financiero 23 631 6 006 728
Engjenaciones de inmovilizado 281 232 747 140
material
Deudores por op. a largo plazo 4116943 - Variacién de inmovilizado 42988 11909 é77
financiero
Acreedores a largo plazo 1 843 009 4 810 145
Acciones propias 6180 2 806
Cancelacién o fraspaso a corto Deudas con enfidades de crédito 2740232 1211 096
de
deuda alargo plazo con
enfidades de
Crédito 1 498 684 .
Ingresos a distribuir en varios 158 93749 Cancelacion Gastos 205
ejercicios establecimientos
Incorporaciones netas por fusidn . 2476 734
Cancelacion y fraspaso de 498 400 1087 511 Traspaso a corlo plazo de 300 506 -
provisiones de riesgos y gastos inmovilizaciones financiercs
Cancelacion desembolsos 22 538 -
pendientes $/acciones no exigidos
Pago dividendo 577109 -
8669513 35776227 5835 344 17 347 590
Aurnento del capital circulante - - Disminucidén del capital circulante 2834169 18 428 637
84669 513 35776227 8669 513 35776227
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Variacion del capital circulante

Euros

2002

2001

Aumentos Disminucione Aumentos Disminuciones
s
Existencias 2498813 3275487 -
Deudores 1023 688 - ( 2304 917}
Acreedores - {3 590 949) - (11879 032)
Inversiones Financieras Temporales - (2305973) - ( 5369 535)
Tesoreria - ( 430 422) ( 2150 640)
Ajustes por periodificacion - {29 324) - -
3 522 501 {6 356 670) 3275 487 {21 704 124)
Disminuciones/Aumentos de capital
circulante 2 834 169 18 428 637 -
6 356 670 6356670 21704124 21704 124

La conciliacion de los recursos obtenidos (aplicados) en las operaciones con los

resultados del ejercicio es como sigue:

Beneficio/Pérdida del ejercicio
Amortizaciones
Variacion provision riesgos y gastos

Beneficios en la enajenacion del inmovilizado material
Pérdidas en la enajenacién del inmovilizado financiero

Euros
2002 2001

2497 876 1346967
24067 39188
3208 ( 553 555)
7512 ( 129 124)
(68961) 60101

2463702 763577
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En cumplimiento de la vigente Normativa Mercantil, se presenta el Informe de
Gestion de la Sociedad Ayco Grupo Inmobiliario, S.A., comespondiente al ejercicio
social cerrado a 31 de Diciembre de 2002, cuyo contenido sigue la indicaciones

del articulo 202 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas.

INTRODUCCION

Durante el ejercicio 2.002 se ha producido una cifra de negocios consolidada de
12.020.817 euros.
Adicionalmente, se han producido ventas de inmovilizado correspondientes a los

pisos de Maestranza, por importe de 273.460 euros.

El Beneficio consolidado neto ha alcanzado la cifra de 2.489.828 euros, cifra que

justifica la finalizacién de la etapa de gjustes.

A continuacién estructuramos el Informe de Gestiéon contemplando los siguientes

apartados:
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L ACTIVIDAD INMOBILIARIA

A lo largo del presente ejercicio se ha desarroliado la actividad propia de la
Sociedad y en concreto se han realizado actuaciones de venta sobre el
Patrimonio existente, dentro de las cuales cabe resefar las siguientes operaciones

principaies.

1. RESIDENCIAL MAESTRANZA (Madrid)

A 31 de diciembre Ayco posee 4 viviendas, en la calle Tellez de Madrid, que se
encuentran totalmente arendadas en la actudlidad.

Dichas viviendas se adquirieron en 1.992 para cumplir los objetivos de reinversion y

obtener ingresos recumrentes por arrendamientos.

2. ROBLEDO DE CHAVELA (Madrid)

Estos temrenos fueron adquiridos en 1.975 y se encuentran a 70 Km. de Madrid en la
Urbanizacién conocida como la Suiza Espaiola.

Al 31 de diciembre, la Sociedad es propietaria de 234.832 m2 descompuesto en
parcelas de uso residencial ( 170.312 m2) y parcelas de uso dotacional ( 64.520
m2).

La edificabilidad total del solar es de 78.641 m2, de los cuales 55.171 m2 son de
uso residencial y un resto de 23.470 m2 de uso dotacional.

La Sociedad esta comercidlizando el solar bajo la forma de venta de parcelas
para edificar.

Durante este ejercicio se han vendido 33 parcelas que han generado un
beneficio de 819.835 euros.

Para el ejercicio 2.003 se iniciard la comercializacién de los poligonos 3.1 y

siguientes de la Urbanizacion.

3. COLLADO VILLALBA (Madrid)

Finalmente, durante el ejercicio actual se ha cerrado el contencioso que tenia




. ycaupo INMOBILIARIO
INFORME DE GESTION DE 31 DE DICIEMBRE DE 2002

este solar con el Ayuntamiento de Collado Villalba mediante un acuerdo por el
que el Ayuntamiento ha adquirido, via Convenio, el solar por un valor de 7.212.145
euros.

Dada la especificidad de la forma de adquisicién del suelo, por Convenio, el
resultado de esta operacién figura en la Contabiidad como Resultado

Extraordinario.

4. Recoletos 14.

Edificio adquirido en diciembre de 1.999.

La Rehabilitacién integral del edificio se finalizd en el
afo 2.001 habiéndose dedicado el presente ejercicio a
las labores de aranque y puesta en marcha.

Su superficie actual, 6.100 m2, y se encuentra
arrendada en su totalidad a la Direccion de Sanidad
de la Comunidad Auténoma de Madrid.

Este edificio figura en el patrimonio de la Compaiiia

como generador de rentas recurrentes.

5. Las Mercedes 2.

Ubicado en el poligono Las Mercedes de Madrid, a escasos metros del
aeropuerto de Barajas.

El solar se adquirié en el aio 2.000.

La superficie del solar es de 21.802 m2 con una edificabilidad de 43.604 m2y cuyo
uso principal es el industrial.

Dada la problemdtica actual de los edificios mixtos, industrial y oficinas, y la
situacién de saturaciéon del mercado, la Empresa se planteé la alternativa de
vender el solar para dedicar los recursos al mercado residencial, mucho mas

protegido contra las ciclos inmobiliarios.
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Una vez analizadas las ofertas recibidas por el solar, finalmente se ha enajenado
el suelo en los primeros meses del 2.003 generando una importante plusvalia que

se reflejard en el préximo ejercicio.

4. Vicario 1, fase I.

En el termino municipal de Ojen, Mdalaga, Ayco es propietaria de 70.299 m2 de
tereno con una edificabilidad de 25.936 m2, equivalente a unas 220 viviendas de
segunda residenciaq.

El proyecto se realiza en tres fases de unas 68 viviendas por fase.

La primera fase, de 68 viviendas se
encuentra totalmente vendida.

Durante este ejercicio se ha obtenido la

licencia de obras para la realizacion de la
fase 2 para 60 nuevas viviendas.
Las obras de la fase 2 se iniciardn a lo largo

del primer trimestre y se espera realizar

simultdneamente la labor de

comercializacion.

7. Ca’n Picafort.

Temreno situado en la bahia de Alcudia, término municipal de Santa Margalida, al
norte de la isla de Mallorca.

El solar, adquirido en el aiio 1.998, posee licencia para la ejecucién de un
complejo asistencial para la tercera edad, con capacidad para 424 plazas, de
las cuales 84 estan inicialmente previstas para asistidos.

El proyecto se estructura en base a un edificio central y 170 modulos asistenciales
con una superficie total de 16.327 m2.

El proyecto, dada su especificidad debe ser desarrollado por el explotador final,
por lo que se han iniciado conversaciones para su comercializacion
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8. Bens D Avall.

Situado en la Sierra Tramuntana, término municipal de Soller, Mallorca.

Se trata de una urbanizacion de 25 anos de antigledad poco consolidada.

La Compaiiia es propietaria de 209.047,95 m2.

En la actudlidad se esta esperando que se apruebe la adaptacion del Plan

Parcial al vigente Plan General de Soller,

Se estd llevando a cabo los tramites comrespondientes para la puesta en marchay

posterior desarrollo de la Junta de Compensacion.

9. Lalinea de la Concepcion.

Solar adquirido en el afio 2.001

Esta situado en el término municipal de la Linea de la Concepcién, Cadiz, juntfo a

la Alcaidesa y en primera linea de
playa.

Suelo de 357300 m2 con una
edificabilidad de 64.659,92 m2
distribuido en 33.457 m2 de usos hotelero
y 31.202m?2 para uso residencial.

La Sociedad posee el 72,8 % de toda la
edificabilidad.

En la actudlidad se estd tramitando el

Plan Parcial y el Proyecto de Urbanizaciéon estando el PAU aprobado

definitivamente.

10. Galilea.

Durante el afio 2.000 se adquirid una parcela en Galilea, Puigpunyent (Mallorcal,

para la construccién de un Chalet unifamiliar.

A lo largo del ejercicio se han tramitado los preceptivos proyectos y licencia de
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obra y se estd procediendo a la adjudicacion de la obra.
Este proyecto estd siendo realizado por la Sociedad Altos de Brijan S.A., filial al 100

% de Ayco Grupo Inmobiliario S.A.

NUEVAS INVERSIONES

Dentro de la politica de nuevas inversiones, en el presente ejercicio, se han

redlizado las siguientes:

1.- Mdlaga.- Residencial Jazmines
Durante este ejercicio se ha adquirido un solar en el centro de Mdlaga
civdad para la edificacion de un edificio residencial de 16 viviendas, 1
local comercial y 22 plazas de aparcamiento.

El inicio de las obras estd previsto para el primer semestre del afio 2.003.

2.- Baleares.- Sa Torre
En e! término de Uucmajor, Mallorca, se ha adquirido un suelo con
proyecto y licencia para la construccion de 54 viviendas de primera
residencia.
Se espera iniciar las obras a lo largo del primer semestre del 2.003 pudiendo

entregarse las viviendas en el verano del 2.005

3.- Baleares.- Mar Verd
En la zona de Cala Millor, Mallorca, se ha adquirido un proyecto de 30
viviendas y 14 plazas de aparcamiento.
El proyecto estd terminado en la actudlidad y estd en fase de

comercializacion.
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GRUPO INMOBILIARIO

PATRIMONIO AYCO GRUPO INMOBILIARIO Y GRUPO
Pairimonio de Ayco Grupo inmobiliario S.A. a 31 de Diciembre de 2.002

1l- MERCADO DE CAPITALES E INFORMACION BURSATIL

Madrid

Mdiaga

Sevilla, Cadiz
y Huelva

Mallorca

Res. Maestranza

Las Mercedes
Robledo de Chavela
Recoletos 14

Vicario 1, fase 1y i
La Manga y Randos
Guadalhorce
Garagjes
Guadalmansa
Guaddalmansa ll
Oficina San Pedro
Resid. Jazmines

La Linea. El Conchal
La Linea

Ben’s D Avall
Can Picafort
Galilea

Sa Torre

Mar Verd

Residencial
Terciario

Residencial
Oficinas

Residencial
Solar
Residencial
Gardje
Garagje
Oficina
Residencial

Comercial
Residencial/hotel

Residencial
Residencia Sefior
Residencial
Residencial
Residencial

234.57545
m2

70.000 m2
400.000 m2

5 uds

34,075 m?2
232,204 m?2

43.000 m2
89.590 m2

6.100 m2
18.000 m2

130 m2

111 m2

604 m2
47.072 m2

3.500 m2
15.000 m2

S o o

Alquilado
Venta en el 2.003
Venta de svelo

Alguilado

Residencial
Suelo ristico
Prod. terminado
Prod. terminado
Prod. terminado
Prod. terminado
Oficina propia
Obra en curso

Prod. terminado
Suelo edificar

Suelo residenc.,
Svelo edlificar
Suelo residenc.
Obra en curso
Prod. terrminado

El capital social de la compania, a 31 de diciembre de 2.002, es de 13.384.852,95

euros representado por 4.446.795 acciones, de valor nominal de 3,01 euros cada

uno, que cotiza en las Bolsas de Madrid, Barcelona y Bilbao.

El desarrollo del titulo de Ayco Grupo Inmobiliario S.A., en las Bolsas de Madrid y

Barcelona, durante el ejercicio 2.002 queda resumido en el siguiente esquema:
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Enero/Dic 10013acc | ... 7,00 5.51 7.00
2002
lit- ACCIONARIADO

Bl accionariado de la
Compafdia ha sufrido pocas
variaciones en este ejercicio.

ContinUan en el accionariado
las Cajas de Ahorro de
Baleares (Sa Nostra), Cadja
Espafa y Caja de Santandery
Cantabria, asi como el Grupo
NEXITY Participaciones y L.B.S.
Inmobilien Gmbh de Stutgard.

«
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IV- INFORMACION ECONOMICO FINANCIERA

Para una mejor lectura y claridad de la informacién publicamos separadamente

las cuentas anuales de Ayco Grupo Inmobiliario S.A. como Sociedad individual y

las cuentas anuales del grupo empresarial con la incorporacién de sus filiales.
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El grupo de filiales que forman parte del consolidado son Ayco Grupo Inmobiliario
$.A. como matriz que consolida con sus filiales Altos de Brijan S.A. y El Encinar de

Guadiaro, S.A. ambas participadas en el {100 %).

Los criterios y practicas contables aplicadas son las previstas en la normativa
contable en vigor para las enfidades del sector inmobiliario.
A.)INGRESOS

La cifra de negocios en el Balance Individual de Ayco Grupo Inmobiliario $.A. ha
sido de 12.020.817 euros que comesponden a la venta del solar de Valdebebas en
Fuencarral, venta de parcelas en Robledo de Chavelq, y a los arendamientos del

edificio Recoletos y de las viviendas de Maestranza.

En el Balance Consolidado la cifra de negocios alcanza el importe de 12.020.817

euros, por las ventas realizadas por la matriz y las filiales.

A continuacién se expone graficamente la distribucion de la cifra de negocios.

Ventas viviendas y solares 10.415.050 10.415.050
Amrendamientos 450.911 450.911
Prestacién de servicios 1.154.856 1.154.856
TOTAL 12.020.817 12.020.817

Dentro de la cifra de negocios no se incluye el importe por ventas de los pisos de
Maestranza que, al ser elementos de inmovilizado, figura dentro del capitulo de
ingresos extraordinarios y que totalizaron la cifra de 273.460 euros ni el Convenio

fimado con el Excelentisimo Ayuntamiento de Collado Villalba para la
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adquisicion del solar sito en esta localidad, que generd un resultado de 1.525.416

euros y que dada su especificidad figura como resultado extraordinario.
B.) INVERSIONES

Con respecto a las inversiones, cabe sefalar que en este ejercicio se han
realizado las siguientes inversiones en nuevos proyectos

Adquisicion de un solar en Llucmajor (SA TORRE), Mallorca, por los que se ha
realizado una inversién en el suelo por 2,2 millones de euros desembolsados en su
fotalidad.

Este solar, cuyo uso es el residencial, posee licencia y proyecto para 54 viviendas.

Asimismo se ha adquirido un solar en el centro de Mdlaga para la realizacion de
un proyecto de 16 viviendas mas local comercial y plazas de aparcamiento. Se
ha desembolsado por el solar el importe de 589.000 euros. Se espera comenzar las

obras a mediados del afo 2.003.

En Mallorca, Cala Mijor, se ha adquirido un proyecto de viviendas de primera
residencia compuesto por 30 viviendas y 14 plazas de gargje. Se ha

desembolsado la cifra de 5,4 millones de euros. El proyecto estd totalmente

financiado.

C.)RESULTADOS

Ayco Grupo Inmobiliario S.A. ha presentado en este ejercicio un beneficio
consolidado de 2.489.828 euros, lo que, unido al resultado positivo del pasado

ejercicio, supone el asentamiento de la etapa de relanzamiento de la Sociedad.
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Los resultados obtenidos en el Balance individual de Ayco Grupo Inmobiliario S.A.

han dado un beneficio de 2.497.876 euros.

Se propone repartir un dividendo de 20 céntimos de euro por accién.

El resultado del ejercicio no distribuido se aplica a reservas.

D.) FONDOS PROPIOS

Los fondos propios de la compadia a 31 12 02 ascienden a 30.279.559 euros con la

distribucion parcial del resultados a reservas.

A 31 de Diciembre la distribuciéon de los fondos propios queda como sigue:

Capital suscrito 13.384853] 13384853

Prima de emisién 12.596.570 12.596.571
Reservas 4.691.044 1.798.159
Reservas consolidadas 28.260
Resultados ejercicios anteriores (2.890.774)

Resultados ejercicio 2.002 2.497.876 2.489.828
TOTAL 30.279.559 30.297.671

E.) PARTICIPACION EN FILIALES

Una vez findlizada la politica de reorganizacién empresarial de afios afrds,
durante este ejercicio no se han producido variaciones en la estructura
empresarial de la Compania

El siguiente cuadro detalla las participaciones financieras a 31 de Diciembre en
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las Sociedades participadas.

" Altos de Brijan S.A. 63528

Alecéazar Holding B.V. 201.350
El Encinar de Guadiaro 3.512.601

La Situacién del endeudamiento queda reflejada en el siguiente cuadro:

A Iaro plco

F.) ENDEUDAMIENTO

Con respecto al ejercicio anterior, el endeudamiento de la Sociedad se ha

incrementado debido a las nuevas inversiones en obras y proyectios.

22934799 23054 666
A corto plazo 29 189 701 29 189 701

TOTAL DEUDA 52 124 500 52 244 367

Cabe mencionar que casi todo el endeudamiento del Grupo se aplica a
promociones en curso, por lo que su situacién crediticia se puede considerar

6ptima.

V-  SITUACION JURIDICA

En la actudlidad la Sociedad solo mantiene abierto el contencioso planteado por
el abogado D. Anibal Caro, que reclamaba honorarios debidos por su

asesoramiento durante los anos 1.991 a 1994,
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Asimismo, la Sociedad se ha personado en el procedimiento judicial promovido
por terceras personas contra los antiguos gestores de la misma, dado que el

resultado del pleito podria implicar subsidiariamente a la Sociedad.

VI-  POLITICA DE DIVIDENDOS

Se propone a la Junta General un reparto de dividendos de 20 céntimos de euro
por accion.

El resto del beneficio del afio 2.002 se destina a Reservas,
VI-  ORGANIZACION Y RECURSOS HUMANOS

Durante este ejercicio se han mantenido el nimero reducido de personas en
plantilla.
La evolucién de la plantila en el ejercicio 2.002 ha quedado fijada, en el

consolidado, segun el siguiente esquema:

Directivo

2
Administrativos 5 5
Comercial 1 1 1 3
Técnicos 1 1 2
TOTAL 8 3 1 12

Adicionalmente, Ayco Grupo Inmobiliario S.A. colabora para proyectos puntuales

con profesionales externos.
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VIii- OTROS HECHOS RELEVANTES OCURRIDOS EN 2.002

Durante el ejercicio 2002 no se han desarmoliado actividades de investigacion y

desanollo.
IX- PERSPECTIVAS FUTURAS

Durante este ejercicio se han realizado inversiones en activos inmobiliarios que
dardn continvidad en préximos ejercicios al desamrollo de proyectos que deben
generar en el afio 2.004 y siguientes importantes rentabilidades.

Asimismo se estdn estudiando nuevos proyectos de inversion que permitirdn dar

continvidad a los resultados de la Sociedad para afios sucesivos.



AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

El Consejo de Administracién de la sociedad Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. en
fecha 25 de Marzo de 2003, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el
articulo 171 de la Ley de Sociedades An6nimas y del articulo 37 del Cédigo de
Comercio, procede a formular las Cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002, los cuales vienen
constituidos por los documentos anexos que preceden a este escrito.

FIRMANTES FIRMA

Presidente.- Caixa de Balears (Sa
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Paseo de la Castellana, 43
28046 Madrid

Tel. +34 915 684 400

Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. y
sociedades dependientes (Grupo consolidado) que comprenden el balance de situacién
consolidado al 31 de diciembre de 2002, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa
de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los administradores de la Sociedad dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado y de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, ademds de las cifras del ejercicio 2002, las
correspondientes al gjercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2002. Con fecha 19 de abril de 2002 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2001 en el que
expresamos una opinién con salvedades.

3. Tal y como se menciona en la Nota 27 de la memoria consolidada del ejercicio 2002, los
antiguos gestores estan inmersos en un procedimiento judicial promovido por terceras personas,
que podria implicar subsidiariamente a la Sociedad dominante. En la actualidad, no nos es
posible determinar de forma objetiva el efecto, en caso de existir este, que la resolucién final
del mencionado procedimiento judicial podria tener sobre las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2002 adjuntas.

4. En nuestra opinidn, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se
conociera el desenlace final de la incertidumbre descrita en el parrafo anterior, las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2002 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. y
sociedades dependientes (Grupo consolidado) al 31 de diciembre de 2002 y de los resultados
de sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

5. El informe de gestiéon consolidado adjunto del ejercicio 2002 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo
consolidado, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene
el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2002. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién 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 de las sociedades de grupo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Lorenzo Lopez Alvarez
Socio-Auditor de Cuentas

16 de abril de 2003

PricewaterhouseCoopers Auditores, S. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3°
Inscrita en el R.Q.A.C. con el namero 50242 - CIF; B-79031290

C-059
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AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001

(Expresados en euros)

ACTIVO

Inmovilizado
Gastos de establecimiento (Nota 4)

Inmovilizade inmaterial (Nota 5)

Inmovilizado material (Nota )
Edificios en alquiler

Maquinaria, instalaciones, utillaje y mobitiario

Equipos procesos de informacién
Amortizaciéon acumulada

Inmovilizade financiere (Nota 7)
Participaciones en empresas asociadas
Depdsitos y fianzas a largo plazo
Otros créditos
Provisidn

Deudores por operaciones a largo (Nota 8)
Acciones proplas (Nota 9)

Total inmovilizado

Gastos a dishibuir en varios ejercicios
Activo circulante

Existencias (Nota 10)
Terrenos y solares
Edificios
Promociones en curso
Anticipo proveedores
Provisidn depreciacion existencias

Deudores (Nota 11)
Clientes
Clientes, empresas asociadas
Devderes varios
Administraciones pablicas
Provisiones
Inversiones financieras temporales (Nota 12)
Tesoreria
Ajustes por periodificacion

Total active circulante

Total activo

2002 2001
32523 32728

19 471 33 469

24 747 880 24 887 159
24 618 633 24 760 971
161 884 146 900
115673 109 957
(148 310) (130 649)
510 911 838 286
3338785 3368835
485 691 476 500
920 307 436

(3314 485) (3314 485)
4116 943 -
56 483 50 503

29 484 411 25 842 345
27 292 33770

50 923 429 48 421 058
38 970 734 42138 655
6471 459 560 823
5433 533 4006 621
76 734 1 743 790

(28 831) (28 831)
5347 750 4 344 001
. 1 003 925

45156 ] 886 358
322187 1015944
5000 407 2 258 540
- (1 820 766)

283 362 2589 888
1108 923 1430 500
. 29 328

57 683 844 56 814 775
87 195 347 82 690 890




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS

(Expresados en euros)

PASIVO

Fondos propios (Nota 13)
Capital
Prima de emisién
Reservas de la sociedad dominante
Reservas en sociedades consolidadas
Resultado consolidado del ejercicio

Total fondos propios
Socios externos
Ingresos a distribuir en varios elerciclos
Provisién para riesgos y gastos (Nota 14)
Acreedores a largo (Nota 15)
Deudas con entidades de crédito
Fianzas y depésitos recibidos
Otros acreedores a largo
Desembolsos pendientes sobre acciones
Total acreedores a largo
Acreedores a corto
Deudas con entidades de crédito (Nota 14)
Deudas con empresas asociadas
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciales (Nota 17)
Provisidn para operaciones de trafico (Nota 14}

Total acreedores a corto

Total pasive

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001

2002 2001

13 384 853 13 384 853
12596 571 12 596 571
1798 159 1 030 402
28 260 28 260
2489 828 1344 866
30 297 67 28 384 952
- 158

564 627 1059 819
23054 666 21 693 251
- 340 479

- 1 502 530

21186 43724

23 075 852 23 579 984
29 189 701 8 624 55
43745 627 893
1816249 13 955 990
1 889 036 6093 270
318 486 364273
33 257 217 29 665 977
87195 347 82 690 890




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PARA LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001
(Expresadas en euros)

GASTOS

Gastos de explotacién
Aprovisionamientos
Gastos de personal [Nota 19)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Variacién provisién de insolvencias
Variacién de las provisiones de frafico
Variacién de provisiones de existencias
Oftros gastos de explotacion

Total gastos de explotacién

Beneficio de explotacién

Gastos financleros
Por deudas con terceros

Total gastos financieros

Resultados financleros positivos

Beneficio de las actividades ordinarias

Pérdidas y gastos extraordinarios

Gastos y pérdidas de otros ejercicios

Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial, material
y cartera de control

Pérdidas y gastos extraordinarios (Nota 23)

Resultados extraordinarios positivos

Beneficio consolidado antes de impuestos

Impuesto sobre Sociedades (Nota 21)

Beneficio consolidado del ejercicio

Beneficio del ejercicio atribuide a la sociedad dominante

2002 2001
16302 478 23169 306
492 354 418354
24 067 39188
(588) 15

- (697 455)
2184382 876 454
19 002 493 23 805 842
2874 479 1109 669
1 861 203 425332
1861 203 425332
- 27 625

1078 974 1137 294
5882 303 -
385714 38 909
7512 60 101

- 45866

1752 311 207 572
2 831 285 1344 866
341 457 -
2489 828 1344 866
2 489 828 1344 866




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PARA LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001
(Expresadas en euros)

INGRESOS

Aumento de Existencias
Ingresos de explotacidén
Importe neto de la cifra de negocios {Nota 18)

Total ingresos de explotacién

Pérdidas de explotacién

ingresos financieros
Ingresos de créditos y otros valores mobiliarios

Total ingresos financieros

Resultados financieros negativos (Nota 22)

Pérdida de las actividades ordinarias

Beneficios en enajenacién de inmovilizado inmaterial, material
y cartera de control

Beneficios e ingresos extraordinarios

Ingresos y beneficios de otros ejercicios

Total beneficios extraordinarios (Nota 23)

Resultados extraordinarios hegativos

2002 2001

9 856 355 13 725 400
12020817 11190 131
21877172 24915 531
65 698 452 957

65 698 452 957
1795 505 -
68961 129 124

7 860 502 44 98)
98377 178 343

8 027 840 353 448

Pérdidas consolidadas antes de impuestos

Pérdidas consolidadas del ejercicio

Pérdida del ejercicio afibuida q ia sociedad dominante




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002
(Expresada en euros)

1. Naturaleza de la Sociedad y objeto social

Inmobiliaria Alcazar, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyd el 30 de julio de
1941 como sociedad andnima en Espana, por un periodo de tiempo indefinido.
Con fecha 21 de Junio de 2000.la Junta General de Accionistas aprueba el
cambio de denominacién social por el de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A(en
adelante la sociedad).

Su objeto social y actividad principal consiste en la adquisicion y construccién de
fincas urbanas para su explotacion en forma de amiendo y, en su caso, para la
enajenacion de las mismas, asi como en la prestacion de servicios y la gestion de
sus participaciones en sociedades del Grupo.

La Sociedad mantiene participaciones en un determinado nimero de
sociedades que redalizan actividades inmobiliarias similares a las suyas y
actividades hoteleras, constituyendo todas ellas el Grupo Inmobiliaria Alcézar (en
adelante el Grupo). Un detalle de estas sociedades se incluye en el Anexo |
adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

2. Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que se han preparado a partir de los
registros contables de cada una de las sociedades que conforman el Grupo, se
han formulado habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en
materia contable que son aplicables, con objeto de mostrar la imagen fiel del
patimonio consolidado, de la situacién financiera consolidada y de los
resultados consolidados.

Las cifras contenidas en la memoria, los balances de situaciéon y las cuentas de
pérdidas y ganancias, estdn expresadas en euros.

Los Administradores estiman que estas cuentas consolidadas formuladas del
ejercicio 2002 serén aprobadas por la Junta General de Accionistas sin
variaciones significativas.

Las cuentas comparativas del ejercicio 2001 son las que fueron aprobadas por Ia
Junta General de Accionistas de 28 de mayo de 2002.




3. Principios contables y normas de valoracién aplicados

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido preparadas de acuerdo con
los principios contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos en el
Plan General de Contabilidad, la Orden de 28 de diciembre de 1994, por la que
se aprueban las normas de adaptacion del mencionado Plan General de
Contabilidad a las empresas inmobiliarias y lo dispuesto en el Real Decreto
1815/1991, de 20 de diciembre, sobre formulacion de cuentas anuales
consolidadas. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que,
siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales consolidadas, se haya
dejado de aplicar.

Los principios contables y normas de valoraciéon mas significativos aplicados en la
formulacion de estas cuentas anuales consolidadas son los siguientes:

a)  Principios de consolidacion

La consolidacion de todas las sociedades dependientes indicadas en el Anexo |
(en las que la Sociedad participa mayoritariamente o controla su gestion) se ha
efectuado por el método de integracion global, consolidandose por el método
de puesta en equivalencia aquelias en las que no participa mayoritariamente o
no ejerce el control sobre las mismas.

Ademds, la Sociedad tiene participaciones en otras sociedades en las que,
asimismo, participa mayoritariamente que, por su escasa importancia o no ser
gestionadas por la Sociedad, no han sido incluidas en la consolidacion. Un
detalle de estas sociedades se incluye igualmente en el Anexo | adjunto, el cual
forma parte integrante de esta nota. En el ejercicio 2001 no se ha incluido en el
perimetro de consolidacion la Sociedad Alcdzar Holding, B.V., por ser poco
relevante para el Grupo. Dicha sociedad tampoco se consolidé en el ejercicio
2001.

Con fecha 25 de junio de 1997 los Organos de Administracion de las sociedades
Royal Resort, §.A., en calidad de absorbente, y Royaltur, S.A., Getares, S.A.y
Agrupacion Residencial Inmobiliaria, S.A. en calidad de absorbidas, suscribieron
un proyecto de fusion que fue presentado para su depdsito en el Registro
Mercantil el 27 de junio de 1997.

De acuerdo con el proyecto de fusién, a partir del 1 de abril de 1997 todas las
operaciones realizadas por las sociedades absorbidas se consideraron realizadas,
a efectos contables, por cuenta de la absorbente.

Asimismo, durante el ejercicio 1997, salieron del perimetro de consolidacion la
Sociedad Royaltur Espana, S.A. y sus sociedades dependientes Alcudia Beach,
S.A.y Royal Menorca, S.A., por enajenacion de la participacion del Grupo de la
primera de estas sociedades a un tercero. Con fecha 10 de abyil de 2000 Ia
participacién de Royaltur Espona fue reintegrada a la Sociedad en virtud del
acuerdo firmado con el Grupo Rosean Servicios , resolutorio de la demanda
interpuesta en 1997.Dicha Sociedad no se ha incluido en el perimetro de




consolidacion al encontrarse en proceso de liquidacién.

Con fecha 30 de junio de 1998 los Organos de Administracion de las sociedades
Inmobiliaria Alcazar, S.A., en calidad de absorbente, y Royal Resort, S.A. en
calidad de absorbidas, suscribieron un proyecto de fusibn con efectos
retroactivos 1 de enero de 1998, que fue presentado para su depdsito en los
Registros Mercantiles de Madrid y Cadiz el 20 de mayo de 1998 y el 21 de mayo
de 1998, respectivamente.

Con fecha 26 de junio de 2001 y 17 de junio de 2001, las Juntas Generales de
Accionistas de las sociedades General de Estudios e Inversiones, S.A.y
Multiconstrucciones Fortuny, S.L. aprueban la fusidn por absorcion y la cesidon de
activos y pasivos de las mencionadas sociedades a Ayco Grupo Inmobiliario, S.A.
Los efectos econdmicos seran desde el 1 de enero de 2001.

Todos los saldos, transacciones y beneficios no realizados significativos por
operaciones entre las sociedades consolidadas, han sido eliminados en el
proceso de consolidacion.

La participacion de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. en sociedades no consolidadas
se incluye en el capitulo "Inmovilizado financiero” del balance de situaciéon
consolidado adjunto y se han valorado de acuerdo con los principios descritos
en el apartado e) siguiente.

Las participaciones de terceros en los fondos propios y en los resultados de las
sociedades consolidadas se reflejan bajo los epigrafes "Socios externos” del
balance de situacién consolidado y "Pérdidas y ganancias atribuidas a socios
externos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente,

Las diferencias entre el precio de adquisicidn de las participaciones en
sociedades consolidadas y su valor tedrico contable, en fecha de primera
consolidacion o posterior toma de participacion, se han asignada a los capitulos
de "existencias” y de "inmovilizaciones materiales” a precios de mercado
determinados en base a valoraciones efectuadas por tasadores independientes,

La variaciéon experimentada en la cifra de reservas de las sociedades
dependientes consolidadas entre la fecha de primera consolidacién y el 31 de
diciembre, se incluye en el capitulo "Reservas en sociedades consolidadas” del
balance de situaciéon consolidado.

b)  Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento se registran por su coste de adquisicion y se
muestran netos de su correspondiente amortizacion que se efectba linealmente
en un periodo de 5 anos.

¢} Inmovilizado inmaterial

Los bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero se reflejan en el




epigrafe correspondiente del inmovilizado inmaterial cuando, por las
condiciones econdmicas del arendamiento, se desprende que son
capitalizables y se amortizan en funcion de su vida Util estimada en base alos
coeficientes expuestos para inmovilizaciones materiales similares. Los gastos
financieros relacionados con la operacidn se llevan a resultados en funcidn de la
duracién del contrato y de acuerdo con un criterio financiero.

d)  Inmovilizado material

El inmovilizado materiol se presenta por su valor de coste de adquisicion,
incrementado en su caso por las diferencias de consolidacién asignadas como
mayor valor del inmovilizado (véase apartado a) anterior), deducida su
correspondiente amortizacion acumulada.

La amortizaciéon practicada sobre los elementos del inmovilizado material se
calcula sobre los valores de coste, o coste mas plusvalias de consolidacion,
siguiendo el método lineal, durante los siguientes afos de vida Otil estimados:

AROS
Edificios y otras construcciones 10-50
Magquinaria, instalaciones y utillaje 3-13
Mobiliario 3-13
Elementos de transporte 6-10
Equipos para proceso de informacidn 3-6

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no
mejoran la utilizacién o prolongan la vida Util de los activos, se cargan ala
cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se producen.

e) Inmovilizado financiero, e Inversiones financieras temporales

Los valores mobiliarios de renta fija y variable se registran por su precio de
adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste de
los derechos de suscripcion.

En los titulos de renta variable representativos del capital social de sociedades no
consolidadas, se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de los valores
mobiliarios cuando se producen las siguientes circunstancias:

e) Paralos fitulos cotizados en Bolsa, cuando el valor de mercado es
inferior al de adquisicion. Se entiende por valor de mercado el mas bajo
entre el valor de cotizacidon del Oltimo trimestre o el del Oltimo dia del
gjercicio.

ee) Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de
suficiente entidad y clara constancia. A estos efectos, cuando se trata de
paricipaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de adquisicion
sobre el valor tedrico contable de las participaciones, corregido por el
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importe de las plusvalias tacitas adquiridas que todavia subsisten al cierre
del ejercicio.

f) Acciones Propias

Las acciones propias en cartera adquiridas por la Sociedad se reflejan en el
activo del balance por su precio de adquisicidon minorado por la provision
correspondiente a la diferencia entre el precio de adquisicidn y el menor de los
tres siguientes: cotizacion del Ultimo dia del ejercicio, cotizacidon media del Ultimo
timestre o valor tedrico de las acciones. La dotacion de la provision, en su caso,
por la diferencia entre el coste y el valor de cotizacion se registra contra
resultados y la diferencia hasta el valor tedrico contable contra reservas. Asi
mismo, se dota la correspondiente reserva indisponible requerida por la
legislacion vigente. Esta reserva deberd mantenerse en tanto las acciones no
sean engjenadas 0 amortizadas.

g) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Incluyen gastos de formalizacion de préstamos recibidos y gastos por intereses
diferidos de deudas contraidas y se imputan a resultados durante el plazo de

vencimiento de las correspondientes deudas, de acuerdo con un método
financiero.

h)  Existencias

Las existencias, que incluyen aquellos solares y edificios destinados a la venta, se
registran por su valor de coste, incrementadas en su caso por las diferencias
positivas de consolidacion asignadas como mayor valor de existencias (véase
apartado a) anterior),

Las existencias se muestran netas y rebajadas en el importe de los costes
correspondientes a las unidades vendidas de aquellas promociones que no han
sido enajenadas en su totalidad al cierre del ejercicio.

Se realizan dotaciones a la provisién por depreciacion de las existencias cuyo
coste excede asu valor de mercado o cuando existen dudas sobre su
recuperabilidad.

i) Deudores por operaciones a largo

Los créditos no comerciales se registran por el importe entregado, reflejandose
los intereses implicitos incorporados en el valor nominal o de reembolso con
vencimiento superior a un ano en el epigrafe provisiones e imputdndose a
resultados siguiendo un criterio financiero.

) Deudores

Siguiendo la practicao comercial generalizada, una parte de las ventas
efectuadas por el Grupo se instrumenta en efectos comerciales, aceptados o sin



aceptar. En el balance de situacion, 1os saldos de clientes y efectos comerciales
a cobrar incluyen los efectos descontados pendientes de vencimiento al cierre
del ejercicio, figurando su contrapartida por el mismo importe como deudas con
entidades de crédito.

Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando se incurren y no se difieren a lo largo del periodo
de vencimiento de los respectivos efectos, debido a la escasa repercusion que
tal diferimiento tiene en la determinacién de los resultados del ejercicio.

k)  Provision para terminacién de obras

Los costes estimados a incurrir hasta la terminacidn de las obras de las unidades
vendidas de promociones en curso son provisionados, con cargo a resultados,
cuando se reconocen las ventas respectivas. Estas provisiones se incluyen en el

capitulo de provisiones para operaciones de tréfico, de los balances de situacion
adjuntos.

1) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por ventas de inmuebles y terrenos (incluyendo las posibles mejoras
introducidas en los mismos) son reconocidos a la frma de los respectivos
contratos de venta, siempre que se cumplan las condiciones siguientes:

1.1} que estén sustancialmente terminados.

1.2) que se pueda razonablemente asegurar el cobro del importe
aplazado del precio de venta.

Los ingresos por alquileres son reconocidos en el periodo al que corresponden.

i) Corto/largo plazo

Se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con vencimiento igual o inferior a
doce meses, y a largo plazo cuando su vencimiento es superior a dicho periodo.

m) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando cesan en sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del
empleo y dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se
jubilan o cesan voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones,
cuando surgen, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento
en que se toma la decision de efectuar el despido.




n)  Impuesto sobre Sociedades

£l gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
beneficio econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente
con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones
aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales, cuando es
significativo, se incluye, en su caso, en los correspondientes partidas de impuestos
anticipados o diferidos de los balances de situacién.

Los créditos fiscales por pérdidas compensables se reconocen Gnicamente
cuando surgen como consecuencia de un hecho no habitual en la gestion y
cuando, una vez desaparecidas las causas que lo originaron, su realizacion futura
a corto plazo estd razonablemente asegurada. Al 31 de diciembre de 2002 no
existen créditos por pérdidas fiscales reconocidos.

o} Medioambiente

Las dotaciones empresariales con incidencia en el medioambiente se
consideran gasto del ejercicio ¢ mayor valor del activo correspondiente, en
funcidn de los criterios de valoracién descritos en el inmovilizado material en la
nota 3b anterior.

4. Gastos de establecimiento

El movimiento del epigrafe de gastos de ampliacion de capital y de pimer
establecimiento durante el gjercicio 2002 ha sido el siguiente:

Euros
Saldo al 1 de enero de 2002 32728
Adiciones -
Cancelaciones 205
Saldo al 31 de diciembre de 2002 32523
5. inmovilizado inmaterial

El detalle de este epigrafe, asi como el del movimiento experimentado por el
mismo durante el gjercicio 2002, es el siguiente:

Euros

Traspaso
31.12.01 Altas Bajas s 31.12.02
Derechos en bienes de reg armrend financiero 54 650 - - (32853) 21 837
Total coste 54 690 - - {32853) 21 837
Amortizacion acumulada (21 021) {6 426) - 25 081 {2 366)
Valor neto 33 6469 (6 426) - (7772) 19 471




Los derechos en régimen de arrendamiento financiero corresponden a un unico
contrato vigente (contrato 2), siendo las caracteristicas principales de este
contrato:

___Contrato 2

Euros

Ao inicial de la operacion 2001
Coste del bien en onigen 21 837
Valor de la opcidon de compra 653
Duracion del contrato (ARos) 3
Cuotas satisfechas en el gjercicio 7 840
Cuotas satisfechas en afos anteriores 183
Cuotas pendientes 14 379
Ano final de la operacion 2004

A 31 de diciembre de 2002 no existen cuotas pendientes (14.281 euros al 31 de
diciembre de 2001) de pagos de activos adquiridos en regimen de
arrendamiento financiero referente al contrato 1, habiéndose ejercitado la
opcién de compra sobre dichos activos, los cuales han sido fraspasados al
inmovilizado material por importe neto de amortizacion de 7.772 euros y
enajenados posteriormente por la sociedad. Los pagos efectuados durante el
ejercicio que finaliza el 31 de diciembre de 2002 han ascendido a 14.281euros.

é. Inmovilizado material

El detalle de este epigrafe, asi como el movimiento experimentado por el mismo
durante el gjercicio 2002, se muestran a contfinuacion:

Euros
31.12.01 Altas Bajas  Traspasos 31.12.02
Edificios 24 760971 62 16] [ 204 499) - 24618633
Magquinaria, instalaciones y 146 900 14 984 - - 161 884
mobiliario
Equipos para procesos de 109 957 5716 - - 115673
informacidén
Elementos de transporte - - | 32853) 32853 -
Total coste 25017 828 82 841 | 237 352) 32853 24896190
Amortizaciéon acumulada { 130 ( 17 641) 25081 (25081) [ 148 310)
669) -~
Inmovilizado neto 24 887 159 65 220 (212 271) 7772 24747 880

La practica totalidad de los edificios en alquiler se encuentran hipotecados en
garantia de préstamos recibidos (Nota 15)




Los bienes totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2002 ascienden a
130.895 euros y comesponden a equipos para procesos de informacion
(81.273euros ), maguinaria (2.001euros) y edificios (47.621euros).

De la enajenacion de elementos de inmovilizado se ha producido un resulfado
extraordinario de 68.961 euros (Nota 23), procedente de la venta de 1 piso de
Residencial Maestranza y su correspondiente plaza de garagje, cuyo valor neto
contable en el momento de la venta ascendia a 179.418 euros.

Al 31 de diciembre de 2002, no hay importe alguno de diferencias de primera
consolidacion y posteriores tomas de participacion (Nota 3.a) asignado como
mayor valor de terrenos y construcciones, puesto que las plusvalias asignadas al
inmovilizado en ejercicios anteriores correspondian a activos enajenados en
ejercicios anteriores.

Todos los pisos estaban alquilados al 31 de diciembre de 2002 siendo los
alquileres de uso familiar excepto Recoletos 14 destinado al alquiler de oficinas
(Anexo V).

7. Inmovilizado financiero

El detalle de este epigrafe, asi como el movimiento experimentado por el mismo
durante el gjercicio 2002, se muestran a confinuacion:

Euros

31.12.01 Altas Bajas Traspasos 31.12.02

Participaciones en empresas 3368835 - (30 050) - 3338785

asociadas

Oftros créditos 307 436 - (6010) (300 506) 920
Depdsitos y fianzas constituidos 476 500 23 631 {14 440) - 485 691
415277) 23 631 {50 500) (300 506) 3825 3%6

Menos provisiones (3314 485) - - - (3314485
Valor neto 838 286 23 631 {50 500) (300 506) 510 911

En el epigrafe de bajas se incluye la liquidacién de la sociedad Futures Golf N
Sancti Petri sociedad creada para el desarrolio de proyectos urbanisticos en los
solares propiedad de |la Sociedad en Cadiz y que a cierre de 2002 no tenian

actividad. Esta liquidacion ha generado una pérdida neta de 1.503 euros (Nota
23)




Un detalle de las participaciones en empresas asociadas al 31 de diciembre de
2002 es el siguiente:

Valor Porcentaje de
contable Provisién participacién

Alcazor Holding, B.V. 201 350 (201 350) 100%
Royalguivir, S.A. 96313 (96 313) 100%
Royaltur Espafia,S.A. 3005061 {3005061) 55%
QOftras 36 061 (11 761) 100%

3338785 (3314484)

Todas las sociedades tienen por objeto Ia promocidn y construccidn en relaciéon
con actividades inmobiliarias.

El detalle de los fondos propios de las empresas del grupo, al 31 de diciembre de
2002, se muestra en el anexo | adjunto, el cual forma parte integrante de esta
nota.

8. Deudores por operaciones a largo

El epigrafe "Deudores por operaciones a largo”, al 31 de diciembre de 2002,
incluye principalmente los saldos pendientes de cobro por la venta de
Fuencarral (nota 10) a IDL Inverdolsa, S.L. porimporte de 2.334.841 euros y a
Georla, S.L. porimporte de 1.782.102 euros.

9.  Acciones Propias

Al 31 de diciembre de 2002, la Sociedad dominante posee 8.419 acciones
propias (0,19% del capital social).

La Sociedad dominante adquind 937 acciones durante el ejercicio a un
cambio medio de 6,68 euros por accion. Al cierre del gjercicio, la cotizacién fue
de 7 euros por accion. Dichas acciones han sido adquiridas en virtud de los
acuerdos adoptados por el Consejo de Administracién.

Acciones

2002

Autocartera a 31.12.2001 7 497
Adaquisiciones 937
Encjenaciones Y
Autocartera a 31.12.2002 8419




10. Existencias

Bl detalle de este epigrafe, asi como €l movimiento experimentado por el mismo
durante el ejercicio 2002, se muestran continuacién:

Euros

Terrenos 38970734
Edificios 6 471 459
Promociones en Curso 5 433 533
Anticipos 76734
50 952 460

Menos, provision por depreciacion de existencias (28 831)
50923 629

La sociedad atendiendo al contenido de la orden de 15 de Mayo de 2001 del
Ministerio de Economia ha procedido a reclasificar la cuenta de promociones en
CUrso en “promaociones en curso de construccion de ciclo corto™ y “promociones en
curso de construccion de ciclo largo™ por lo que al 31 de diciembre de 2002 el
detalle de esta partida era la siguiente:

Euros

2002

Promociones en curso de construccion de ciclo corto 1 996 160
Promociones en curso de construccion de ciclo largo 3 437 373
Total promociones en Curso 5 433 533

La variacién de existencias del ejercicio 2002, sin tener en cuenta los anficipos de
proveedores y la provision por depreciacion de existencias se explica como
sigue:

Euros
Aprovisionamientos 16302 478
Coste de las existencias vendidas (6 446 123)

9 856 355
Aumento de existencias 9 856 355

El detalle de existencias por localizacion geogrdfica, al 31 de diciembre de 2002,
es el siguiente:




Can Picafort (Paima de Mallorca)
SA Torre (Palma de Mallorca)

Ben' s D'Avall (Palma de Mallorca)
La Manga (Mdélaga)

Los Randos (Md&laga)

Las Mercedes (Madrid)

La Suiza ly ll

La Linea de la Concepcion (Cadiz)
Vicario

Jazmines-C® Suarez (Malaga)

Mar Verd (Palma de Mallorca)
Gudalmansa |y Il

Guadalhorce

Otros

Euros

Terrenos Proyeclo _Edificacién
4 808 097 1214297 -
2 103 542 316 410 -
1 828 582 179 382 -
16 642 - -

27 493 - -

12 477 A59 1996160 -
757 810 272 685 -
13312418 422 990 172 207
3 638 691 807 012 236 192
- 150 934 486 891

- - 5494 537

- - 28 574

- - 45076

- 73 663 7 982
38970734 5 433 533 b 471 459

El importe de las existencias que se encuentran hipotecadds en garantia de

préstamos recibidos, asciende aproximadamente a 24.759.434 euros.

Durante el ejercicio 2002 la compania ha adquirido |

Residencial Jazmines, sito en el centro de Mdlaga ciu

un edificio residencial de 16 viviendas por im

a propiedad del solar
dad para la edificacion de
porte de 2.419.952 euros.

En la zona de Cala Millor (Mallorca) se ha adquirido un proyecto terminado
denominado Mard Verd consisfente en 30 viviendas y 14 plazas de
aparcamiento por importe de 5.494.537 euros.

El importe de las bajas corresponde princip
a Collado Villalba. Con fecha 20 de marzo s

almente a los proyectos Fuencarraly

e adquiere el terreno Fuencarral por

importe de 6.279.723 euros sobre el que existian anticipos entregados por la

sociedad por importe de 461.570 eu
Inverdolsa por importe de 5.368.685

de 4.097.265 euros.

ros y se procede asu venta a la sociedad IDL
euros y a la sociedad Georla, 5.1 por importe

La baja consecuencia del convenio firmado con €l Ayuntamiento de Collado

villalba ha sido registrada por la Sociedad ba

extraordinarios” (nota 23.0).

£ detalle de las existencias por socie
adjunto, el cual forma parte integran
aproximadamente, 24.759.434 euros,

préstamos recibidos (Anexo V).

jo el epigrafe de “gastos

dades del Grupo se muestra en el Anexo il
te de esta nota, de las cuales un importe de,
se encuentran hipotecadas en garantia de




11. Devudores

fl detalle de deudores, al 31 de diciembre de 2002, es el siguiente:

Euros

Empresas asociadas 45156
Administraciones Pdblicas 5000 407
Deudores varios 322187
5367750

El movimiento de la provision por insolvencias, durante el ejercicio 2002, ha sido el
siguiente:

Evros
Saldo al 31 de diciembre de 2001 1820766
Cancelaciones (1820 766)

Saido al 31 de diciembre de 2002 -

A ———————

Durante el gjercicio la Sociedad ha regularizado los saldos a cobrar incorporados
en ejercicios anteriores cComo consecuencia de fusiones con otras sociedades,
procediendo a la regularizacion de las provisiones que cubrian dichos saldos
(nota 23.b).

Fl detalle de Administraciones POblicas, al 31 de diciembre de 2002, se muestra a
confinuacion:

Euros
Hacienda PUblica, deudora por IVA 4 289 847
Retenciones 259 247
Otros conceptos 451 313
5000407
12. Inversiones financieras temporales
Al 31 de diciembre de 2002, presenta el siguiente detfalle:
Euros
Créditos a empresas asociadas 349 439
Imposiciones a corto plazo 300 506
Provisiones (366 583)
283 362




13. Fondos Propios

Los detalles del movimiento de los fondos propios del Grupo durante el ejercicio
2002 se muestra en el Anexo il adjunto, el cual forma parte integrante de esta
nota.

a)  Capital suscrito

El capital suscrito se compone de 4.446.795 acciones de 3,01 euros de valor
nominal cada una.

Las acciones de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. estén admitidas o cotizacion en las
Bolsas de Comercio de Madrid, Barcelona y Bilbao.

En base a las ultimas notificaciones recibidas por la Sociedad en cumplimiento
del articulo 86 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, los
accionistas con una participacién superior al 10%, al 31 de diciembre de 2002,
son los siguientes:

“Sa Nostra" Caixa de Balears 41,70%
Caja Espania 19.54%
Grupo Nexity 22,03%

b)  Prima de emision

La prima de emision tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los
mismos fines que las reservas voluntarias, incluyendo su conversion en capital
social.

c) Reservalegal

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios
de cada ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste
alcance una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es
distribuible a los accionistas y sdlo podra ser utilizada para cubrir, en el caso de
no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y
ganancias. También bajo determinadas condiciones se podra destinar a
incrementar el capital social.

d) Reservas Voluntarias
Durante el gjercicio 2002 la Sociedad dominante ha registrado con cargo a

reservas un importe de 6.180 euros, correspondiente ala dotacién por la reserva
pOr acciones Propias.




e) Reserva para acciones propias

En virtud del articulo 79.3 de la Ley de Sociedades Anénimas ha sido creada esta
reserva indisponible por el importe de la autocartera, mediante el traspaso de
reservas voluntarias.

La reserva para acciones propias en cartera no es de libre disposicion,
debiéndose mantenerse en tanto no sean enagjenadas o amortizadas por
importe igual al valor neto contable de las mismas.

f) Limitaciones para la distribucion de dividendos

Las reservas designadas en otros apartados de esta nota como de libre
distribucion, asi como los resultados del ejercicio, estan sujetas, no obstante, alas
limitaciones para su distribucion que se exponen a continuacion:

No deben distribuirse dividendos que reduzcan el saldo de las reservas a un
importe inferior al total de los saldos pendientes de amortizaciéon de los gastos de
establecimiento, de investigacion y desarrollo y del fondo de comercio.

Mientras la cuenta Reserva de Actualizacion Ley de Presupuestos 1983 exista en el
balance, no deben distribuirse dividendos que dejen reducido el importe de las
reservas a un nivel inferior a aquel existente al 31 de diciembre de 1983.

g) Reservas en sociedades consolidadas

Un detalle por sociedades, al 31 de diciembre de 2002, es el siguiente:

Euros

El Encinar de Guadiaro, S.A. 31763
Altos de Brijan, S.A. (3503)
28 260

h) Beneficio consolidado del gjercicio

El detalle, por sociedades consolidadas, de la cuenta de perdidas y ganancias
del ejercicio 2002 es el siguiente:

Euros
Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. 2497876
Altos de Brijan, S.A. (7986
El Encinar de Guadiaro, S.A. (62)
Beneficios consolidados del gjercicio 2 489 828




14. Provisiones para riesgos y gastos

a)  Provisién para riesgos y gastos

Euros
Saldo 31.12.2001 1 059 819
Cancelacién (498 698)
Dotacion con cargo a resultados 3208
Traspaso 298
Satdo al 31.12.2002 564 627

La cancelacion del ejercicio corresponde principalmente a la regularizacion de
los saldos a cobrar de Alster House por importe de 467 .864 euros que se
encontraba totalmente provisionada en este epigrafe como consecuencia del
proceso de regularizacion descrito en la nota 23.b.

Los principales conceptos recogidos en este epigrafe son:

Euros

Litigio en curso 87 904
Recursos ante la Hacienda POblica 60 444
Litigio 384 648
Otros 31 631
564 627

A 31 de diciembre del 2002, el importe de 87.904 euros corresponde
principalmente a una provision por el Impuesto de Actos Juridicos
Documentados en el Contencioso Administrativo del Tribunal Superior de Justicia
de Andalucia porimporte de 7.362 euros de principal y por una liguidacion de la
Oficina liquidadora de Chiclana por una factura porimporte de 54.999 euros.

Una sentencia de fecha 7 de septiembre de 2000 condena a la Sociedad al
pago de una indemnizacion de 392.473 euros mds intereses, correspondiente a la
reclamacion de un tercero por los servicios prestados en gjercicios anteriores no
liquidados. Dicha sentencia ha sido recurrida por la Sociedad, dotando una
provision para cubrir posibles riesgos por importe de 384.648 euros.




b)  Provisiones para operaciones de trafico

Los movimientos de esta cuenta a lo largo del gjercicio 2002 son los siguientes:

Euros
Saldo 31.12.2001 364 273
Dotacién 75000
Cancelaciéon (57 008)
Traspaso {63779)
Saldo al 31.12.2002 318 486

La provisién para otras operaciones de frafico al 31 de diciembre de 2002,
recoge en su mayor parte la liquidacion del impuesto de plusvalia de los terrenos
de Sevilla que ha sido recurrido por la Sociedad. La cancelacion del gjercicio ha
sido realizada por la compania por el proceso de regularizacion de saldos
incorporados en ejercicios anteriores por fusiones (nota 23.b).

15. Acreedores a largo plazo

El detalle de acreedores a largo plazo, al 31 de diciembre de 2002, es el
siguiente:

Euros

Deudas con entfidades de crédito 23 047 478
Acreedores arrendamiento financiero a largo plazo 7188
Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidas 21 186
23 075 852

El detaille de las deudas con entidades de crédito, al 31 de diciembre de 2002, se
muestra en el Anexo IV adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

16. Devudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo
El detalle de las deudas con entidades de crédito a corto plazo, al 31 de

diciembre de 2002, se muestra en el Anexo V adjunto, el cual forma parte
integrante de esta nota.




17. Ofras Deudas no Comerciales

Fl detalle de “Otras deudas no comerciales” al 31 de diciembre de 2002 es el
siguiente:

Euros

Administraciones Publicas 367 347
Efectos a pagar 1 502 530
Fianzas y depositos 6118
Otros 13 041
1 889 036

En el epigrafe efectos a pagar a corto plazo se incluyen los pagos aplazados a
New Holland Espafa, S.A. con vencimiento en el 2003 por importe de euros
1.502.530 por la adquisicién del solar Las Mercedes durante el ejercicio 2000.

Los saldos acreedores con Administraciones Pgblicas son los siguientes:

Euros
Hacienda Publica, acreedora por impuesto sobre sociedades 341 457
Seguridad Social 9 460
IVA 124
Retenciones 16 306
367 347
18. Importe Neto de la Cifra de Negocios
La distribucion del importe neto de la cifra de negocios del gjercicio 2002,
correspondiente a la actividad ordinaria de la Sociedad, es la siguiente:
Euros
Venta de edificios 9 499 607
Venta de solares 915 443
Ingresos por arrendamientos A50 911
Ingresos por prestacion de servicios 1 154 856
12 020 817

Todas las ventas se han realizado en euros y en el mercado nacional.




19. Gastos de personal

A continuacion se muestra el detalle por conceptos de los gastos de personal del
ejercicio 2002:

Euros

Sueldos y salarios 394 394
Seguridad Social 85 838
Otros gastos sociales 12122
492 354

El nomero medio de empleados de la Sociedad dominante durante el ejercicio
2002 ha sido de 12 empleados.

20. Remuneraciones y saldos con los Miembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad dominante han
percibido en concepto de dietas 19.500 euros.

No existen saldos pendientes con los actuales miembros del Consejo de
Administracion al 31 de diciembre de 2002.

21. Sitvacion fiscal
La conciliacion de la diferencia existente entre el resultado contable de la

Sociedad dominante del ejercicio 2002 antes de impuestos y la base imponible
del Impuesto de Sociedades, se muestra a continuacién:

Euros
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 2 839 333
Diferencias permanentes
Aumentos
Gastos no deducibles 367 953
Base imponible fiscal previa 3207 286
Compensacion bases imponibles negativas (2231 693)
Base imponible 975593
Cuota al 35% 341 457
Deducciones -
Cuota liquida 341 457
Retenciones y pagos a cuenta L -
Impuesto sobre Sociedades a ingresar (Nota 17) 341 457




Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcidon de cuatro anos.

De acuerdo con la Ley del iImpuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas
aplicables para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa,
su importe podrd ser compensado dentro de los quince ejercicios inmediatos y
sucesivos a aquél en que se origind la pérdida, distribuyendo la cuantia en la
proporciéon que se estime conveniente. La compensacion se realizard al tiempo
de formular la declaracién del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las
facultades de comprobacion que correspondan a las autoridades fiscales. Se
estima que una vez que la Sociedad presente la declaracion del ejercicio 2002,
no dispondré de bases imponibles negativas.

Las bases imponibles negativas que aportan las Sociedades Altos del Brijan, S.A.y
el Encinar del Guadiaro, S.A. no se incluyen al considerarse poco significativo su
efecto sobre estas cuentas anuales consolidadas.

22. Resultados financieros

Euros
Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados
-Por deudas con terceros y gastos asimilados 1 698 937
-Pérdidas de inversiones financieras 162 266
1 861 203
Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital 64 186
Otros intereses e ingresos asimilados 1512
65 698
Resultado financiero negativo 1 795 505




23. Resultados extraordinarios

Euros
Gastos extraordinarios
Pérdidas en participaciones en capital a largo plazo, empresas 7512
del grupo
Gastos extraordinarios 5882 303
Gastos de ejercicios anteriores 385714
627552
Ingresos extraordinarios
Beneficios enajenacion inmovilizado maternial 68 961
Ingresos extraordinarios 7 860 502
Beneficios de ejercicios anteriores 98 377
8 027 840
Resultado extraordinario positivo 1752311

Las pérdidas de participaciones en capital a largo plazo recogen la pérdida
producida por la liquidacion de la sociedad Futures Glof N. Sant Petri (Nota 7).

Los beneficios por enajenacion de inmovilizado material incluyen los resultados
obtenidos en la venta de inmovilizados (Nota 6).

a)  Con fecha 19 de junio de 2002 se firmé un convenio entre el Ayuntamiento
de Collado Villalba y Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. en relacion ala finca
denominada Monte Suertes Nuevas en el término municipal de Collado Villalba,
incorporadas al sector urbanizable 9 de las normas subsidiarias de Collado
Villalba (aprobadas por el Consejo de Gobierno de la Comunidad el 30 de julio
de 1.985), y que posteriormente como consecuencia de un nuevo Plan General
de Ordenacion Urbana pasaron a clasificarse de suelo no urbanizable
protegido.

Dicho convenio implica la cesion al Ayuntamiento de la finca descrita
anteriormente valorada a efectos del mismo en 2.747.640 euros, asi como una
indemnizacion por el cambio de plan por importe de 4.464.505 euros. Ambos
importes, han sido abonados por el Ayuntamiento de Collado Villalba con fecha
19 de julio de 2002, momento en el gue se formalizé la cesion mediante el

otorgamiento de escritura publica y han sido registrados por la Sociedad como
ingresos extraordinarios.

Los costes incurridos en el proyecto hasta la firma del convenio porimporte de
5.686.728 euros han sido registrados como gastos extraordinarios procediéndose
a dar de baja el proyecto en curso por idéntico importe (nota 10).




b) Durante el gjercicio la Sociedad ha regularizado practicamente la totfalidad
de saldos pendientes de cobro o a pagar que fueron incorporados por la
Sociedad en ejercicios anteriores resultado de fusiones con Sociedades como
Royaltur, RoyalResort, Geinsa, etc, cancelando las provisiones que cubrian dichos
saldos y registrando un gasto o ingreso recogido de ejercicios anteriores.

Las pérdidas de participaciones en capital a largo plazo recogen la pérdida
producida por la liquidacién de las sociedades Fuente Vall, S.L., Arroyo del Pino,
S.L., Cas Ferre, S.L., Coll D'es Figueral, S.L. y Sagoleta, S.L (Nota 7)

Los beneficios por endgjenacion de inmovilizado material incluyen los resultados
obtenidos en la venta de inmovilizados (Nota 6)

24. Garantias comprometidas con terceros

La Sociedad tiene constituidos avales ante entidades bancarias por un importe
de 2.136.687euros, que incluye un aval por importe de 1.502.530 como garantia
del pago aplazado del solar adguirido a New Holland Espaiia, S.A.,
encontrandose vencidos y pendientes de devolucion 295.246 euros.

25. Medioambiente

Dada la actividad desarrollada por el Grupo, durante el ejercicio 2002 no se han
realizado trabajos relacionados con la proteccion y mejora del medio ambiente.
Asimismo, el Grupo, al cierre del ejercicio 2002, no tiene contingencias
medioambientales ni reclamaciones judiciales por este concepto.

26. Remuneracién de auditores

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios
de auditoria han ascendido a 34.900 euros.

27. Ofra informacién

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién del 29 de mayo de
1997, acordd la separacion y cese de los anferiores gestores de la Sociedad,
debido a una pérdida de confianza en la gestion de los mismos.

Dichos gestores estan inmersos en un procedimiento judicial promovido por
terceras personas, implicando subsidiariamente a Ayco Grupo Inmobiliario, S.A.

28. Hechos posteriores

Con fecha 28 de febrero de 2003 se vende el terreno Las Mercedes por importe
de 17.429.351 euros sobre el que existian anticipos entregados por el comprador
(Denia Nova 2000, S.L} porimporte de 420.708 euros.
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Informe de Gestion
Ayco Grupo Inmobiliario y
Sociedades dependientes

Ejercicio 2002
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@ AyCO

RUPO INMOBILIARIO
INFORME DE GESTION DE 31 DE DICIEMBRE DE 2002

En cumplimiento de la vigente Normativa Mercantil, se presenta el informe de
Gestion de la Sociedad Ayco Grupo Inmobiliario, S.A., comrespondiente al ejercicio
social cerado a 31 de Diciembre de 2002, cuyo contenido sigue la indicaciones

del articulo 202 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas.

INTRODUCCION

Durante el ejercicio 2.002 s& ha producido una cifra de negocios consolidada de
12.020.817 euros.
Adicionalmente, se han producido ventas de inmovilizado correspondientes a los

pisos de Maestranza, por importe de 273.460 euros.

El Beneficio consolidado neto ha alcanzado la cifra de 2.489.828 euros, cifra que

justifica la finalizacion de la etapa de ajustes.

A confinuacion estructuramos el Informe de Gestion contemplando los siguientes

apartados:
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L ACTIVIDAD INMOBILIARIA

A lo largo del presente ejercicio se ha desarroliado la actividad propia de la
Sociedad y en concreto se han realizado actuaciones de venta sobre el
Pafrimonio existente, dentro de las cuales cabe resefiar las siguientes operaciones

principales.

1. RESIDENCIAL MAESTRANZA (Madrid)

A 31 de diciembre Ayco posee 4 viviendas, en la calle Tellez de Madrid, que se
encuentran totalmente arendadas en la actualidad.

Dichas viviendas se adquirieron en 1.992 para cumplir los objetivos de reinversién y

obtener ingresos recurrentes por arrendamientos.

2. ROBLEDO DE CHAVELA (Madrid)

Estos temenos fueron adquiridos en 1.975y se encuentran a 70 Km. de Madrid en la
Urbanizacion conocida como la Suiza Espariola.

Al 31 de diciembre, la Sociedad es propietaria de 234.832 m2 descompuesto en
parcelas de uso residencial { 170.312 m2) y parcelas de uso dotacional { 64.520
m2).

La edificabilidad total del solar es de 78.641 m2, de los cuales 55.171 m2 son de
uso residencial y un resto de 23.470 m2 de uso dotacional.

La Sociedad esta comercializando el solar bajo la forma de venta de parcelas
para edificar.

Durante este ejercicio se han vendido 33 parcelas que han generado un
beneficio de 819.835 euros.

Para el ejercicio 2.003 se iniciard la comercializacién de los poligonos 3.1 y

siguientes de la Urbanizacion.

3. COLLADO VILLALBA (Madrid)

Finalmente, durante el ejercicio actual se ha cerrado el contencioso que tenia
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este solar con el Ayuntamiento de Collado Villalba mediante un acuerdo por el
que el Ayuntamiento ha adquirido, via Convenio, el solar por un valor de 7.212.145
euros.

Dada la especificidad de la forma de adquisicién del suelo, por Convenio, el
resultado de esta operacion figura en la Contabiidad como Resultado

Extraordinario.

4. Recoletos 14.

Edificio adquirido en diciembre de 1.999.

La Rehabilitacién integral del edificio se finalizo en el
afo 2.001 habiéndose dedicado el presente ejercicio a
las labores de arangue y puesta en marcha.

Su superficie actual, 6.100 m2, y se encuentra
arrendada en su totalidad a la Direccién de Sanidad
de la Comunidad Auténoma de Madrid.

Este edificio figura en el patimonio de la Compaiiia

como generador de rentas recurrentes,

5. Las Mercedes 2.

Ubicado en el poligono Las Mercedes de Madrid, a escasos metros del
aeropuerto de Barajas.

El solar se adquiridé en el afo 2.000.

La superficie del solar es de 21.802 m2 con una edificabilidad de 43.604 m2y cuyo
uso principal es el industrial.

Dada la problemdatica actual de los edificios mixtos, industrial y oficinas, y la
situaciéon de saturacidon del mercado, la Empresa se planted la alternativa de
vender el solar para dedicar los recursos al mercado residencial, mucho mas

protegido contra las ciclos inmobiliarios.
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Una vez analizadas las ofertas recibidas por el solar, finalmente se ha enajenado
el suelo en los primeros meses del 2.003 generando una importante plusvalia que

se reflejard en el proximo ejercicio.,

6. Vicario 1, fase I.

En el termino municipal de Qjen, Mdlaga, Ayco es propietaria de 70.299 m2 de
tereno con una edificabilidad de 25.936 m2, equivalente a unas 220 viviendas de
segunda residencia.

El proyecto se realiza en tres fases de unas 68 viviendas por fase.

La primera fase, de 68 viviendas se
encuentra tfotalmente vendida.

Durante este ejercicio se ha obtenido la
licencia de obras para la realizaciéon de la
fase 2 para 60 nuevas viviendas.

Las obras de la fase 2 se iniciardn alo largo

del primer frimestre y se espera realizar

simultdneamente la labor de

comercializacion.

7. Ca’n Picafort.

Terreno situado en la bahia de Alcudia, término municipal de Santa Margalida, al
norte de la isla de Mallorca.

El solar, adquirido en el afo 1.998, posee licencia para la ejecucion de un
complejo asistencial para la tercera edad, con capacidad para 424 plazas, de
las cuales 84 estdn inicialmente previstas para asistidos.

El proyecto se estructura en base a un edificio central y 170 mddulos asistenciales
con una superficie total de 16.327 m2.

El proyecto, dada su especificidad debe ser desarrollado por el explotador final,
por lo que se han iniciado conversaciones para su comercializacién
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8. Bens D Avall,

Situado en la Sierra Tramuntana, término municipal de Soller, Mallorca.

Se trata de una urbanizacién de 25 afios de antigledad poco consolidada.

La Compainiia es propietaria de 209.047,95 m2.

En la actualidad se estd esperando que se apruebe la adaptacion del Plan
Parcial al vigente Plan General de Soller.

Se estd llevando a cabo los tramites comespondientes para la puesta en marcha y

posterior desarrollo de la Junta de Compensacion.

9. Lalinea de la Concepcién.

Solar adquirido en el afo 2.001

Esta situado en el término municipal de la Linea de la Concepcién, Cadiz, junto a
la Alcaidesa y en primera linea de
playa.

Suelo de 357300 m2 con una
edificabilidad de  64.659,92 m2
distribuido en 33.457 m2 de usos hotelero
y 31.202m2 para uso residencial.

La Sociedad posee el 72,8 % de toda la
edificabilidad.

En la actualidad se estd tramitando el
Plan Parcial y el Proyecto de Urbanizacién estando el PAU aprobado

definitivamente.

10. Galileq.
Durante el afo 2.000 se adquirié una parcela en Gdlilea, Puigpunyent (Mallorcal),
para la construccién de un Chalet unifamiliar.

A lo largo del ejercicio se han tramitado los preceptivos proyectos y licencia de
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obray se estd procediendo a la adjudicacién de la obra.
Este proyecto estd siendo redlizado porla Sociedad Altos de Brijan S.A., filial al 100

% de Ayco Grupo Inmobiliario S.A.

NUEVAS INVERSIONES

Dentro de la politica de nuevas inversiones, en el presente ejercicio, se han

realizado las siguientes:

1.- Mdlaga.- Residenclal Jazmines
Durante este ejercicio se ha adqguirido un solar en el centro de Mdlaga
civdad para la edificacién de un edificio residencial de 16 viviendas, 1
local comercial y 22 plazas de aparcamiento.

El inicio de las obras estd previsto para el primer semestre del afio 2.003.

2.- Baleares.- Sa Tomre
En el término de Llucmajor, Mallorca, se ha adquirido un suelo con
proyecfo vy licencia para la construccidon de 54 viviendas de primera
residencia.
Se espera iniciar las obras a lo largo del primer semestre del 2.003 pudiendo

entregarse las viviendas en el verano del 2.005

3.- Baleares.- Mar Verd
En la zona de Cala Millor, Mallorca, se ha adquirido un proyecto de 30
viviendas y 14 plazas de aparcamiento.
El proyecto estd terminado en la actudliidad y estd en fase de

comercializacion.
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GRUPQO INMOBIUARIO

PATRIMONIO AYCO GRUPO INMOBILIARIO Y GRUPO
Pafrimonio de Ayco Grupo Inmobiliario S.A. a 31 de Diciembre de 2.002

Il- MERCADO DE CAPITALES E INFORMACION BURSATIL

‘Madrid

Mdlaga

Sevilla, Cadiz
y Huelva

Mallorca

Res. Maestranza

Las Mercedes
Robledo de Chavela
Recoletos 14

Vicario 1, fase lly Il
La Manga y Randos
Guadalhorce
Garajes
Guadalmansa
Guadalmansa |l
Oficina San Pedro
Resid. Jazmines

La Linea. El Conchal
La Linea

Ben’s D Avall
Can Picafort
Gudlilea

Sa Tomre

Mar Verd

Residencial
Terciario
Residencial
Oficinas

Residencial
Solar
Residencial
Gargje
Gargje
Oficina
Residencial

Comercial
Residencial/hotel

Residencial
Residencia Sefior
Residencial
Residencial
Residencial

234.57545
m2

70.000 m2
400.000 m2

5uds

34,075 m2
232.204 m2

43,000 m2
89.590 m2

6.100 m2
18.000 m2

130 m2

111 m2

604 m2
47.072 m2

3.500 m2
15.000 m2

38 - i

Alquilado
Venta en el 2.003
Ventda de suelo

Alquilado

Residencial
Suelo ristico
Prod. terminado
Prod. terminado
Prod. terminado
Prod. terminado
Oficina propia
QObra en curso

Prod. terminado
Suelo edificar

Suelo residenc.
Suelo edificar
Suelo residenc.
Obra en curso
Prod. temminado

El capital social de la compaiiia, a 31 de diciembre de 2.002, es de 13.384.852,95

euros representado por 4.446.795 acciones, de valor nominal de 3,01 euros cada

uno, que coftiza en las Bolsas de Madrid, Barcelona y Bilbao.

El desarrollo del fitulo de Ayco Grupo Inmobiliario S.A., en las Bolsas de Madrid y

Barcelona, durante el ejercicio 2.002 queda resumido en el siguiente esquema:
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Enero/Dic 10013ace | ...
2002

..... 7,00 5,51 7.00

iit- ACCIONARIADO

El accionariado de la
Compafiia ha sufrido pocas
variaciones en este ejercicio.

Contintan en el accionariado
las Cajas de Ahomro de
Baleares (Sa Nostra), Caja
Espana y Caja de Santander y
Cantabria, asi como el Grupo
NEXITY Participaciones y L.B.S.
Inmobilien Gmbh de Stutgard.

«

[ W34 Nootra WNaity 8 Cajo Espatis O Caja santander Cantabria DLBS 80tros

IV- INFORMACION ECONOMICO FINANCIERA

Para una mejor lectura y claridad de la informacién publicamos separadamente

las cuentas anuales de Ayco Grupo Inmobiliario S.A. como Sociedad individual y

las cuentas anuales del grupo empresarial con la incorporaciéon de sus filiales.
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El grupo de filiales que forman parte del consolidado son Ayco Grupo Inmobiliatio
S.A. como matriz que consolida con sus filiales Altos de Brijan S.A. y El Encinar de

Guadiaro, S.A. ambas participadas en el (100 %).

Los criterios y practicas contables aplicadas son las previstas en la normativa
contable en vigor para las entidades del sector inmobiliario.
A.)INGRESOS

La cifra de negocios en el Balance Individual de Ayco Grupo Inmobiliario S.A. ha
sido de 12.020.817 euros que comresponden a la venta del solar de Valdebebas en
Fuencarral, venta de parcelas en Robledo de Chavela, y a los arrendamientos del

edificio Recoletos y de las viviendas de Maestranza.

En el Balance Consolidado la cifra de negocios alcanza el importe de 12.020.817

euros, por las ventas realizadas por la matriz y las filiales.

A continuacion se expone graficamente la distribucion de la cifra de negocios.

Ventas viviendas y solares 10.415.050 10.415.050
Amrendamientos 450.911 450.911
Prestacion de serviclos 1.154.856 1.154.856
TOTAL 12.020.817 12.020.817

Dentro de la cifra de negocios no se incluye el importe por ventas de los pisos de
Maestranza que, al ser elementos de inmovilizado, figura dentro del capitulo de
ingresos extraordinarios y que totalizaron la cifra de 273.460 euros ni el Convenio

frmado con el Excelentisimo Ayuntamiento de Collado Villalba para la
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adquisicién del solar sito en esta localidad, que generd un resultado de 1.525.416

euros y que dada su especificidad figura como resultado extraordinario.
B.) INVERSIONES

Con respecto a las inversiones, cabe senalar que en este ejercicio se han
realizado las siguientes inversiones en nuevos proyectos

Adquisicién de un solar en Llucmajor (SA TORRE), Mallorca, por los que se ha
realizado una inversién en el suelo por 2,2 millones de euros desembolsados en su
totalidad.

Este solar, cuyo uso es el residencial, posee licencia y proyecto para 54 viviendas.

Asimismo se ha adquirido un solar en el centro de Mdlaga para la realizacién de
un proyecto de 16 viviendas mas local comercial y plazas de aparcamiento. Se
ha desembolsado por el solar el importe de 589.000 euros. Se espera comenzar las

obras a mediados del afio 2.003.

En Mallorca, Cala Mijor, se ha adquirido un proyecto de viviendas de ptimera
residencia compuesto por 30 viviendas y 14 plazas de gargje. Se ha

desembolsado la cifra de 5,4 milones de euros. El proyecto esta totalmente

financiado.

C.)RESULTADOS

Ayco Grupo Inmobiliario S.A. ha presentado en este ejercicio un beneficio
consolidado de 2.489.828 euros, lo que, unido al resultado positivo del pasado

ejercicio, supone el asentamiento de la etapa de relanzamiento de la Sociedad.
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Los resultados obtenidos en el Balance individual de Ayco Grupo Inmobiliario S.A.
han dado un beneficio de 2.497.876 euros.

Se propone repartir un dividendo de 20 céntimos de euro por accion.

El resultado del ejercicio no distribuido se aplica a reservas.

D.) FONDOS PROPIOS

Los fondos propios de la comparnia a 31 12 02 ascienden a 30.279.559 euros con la

distribucion parcial del resultados a reservas.

A 31 de Diciembre la distribucidn de los fondos propios queda como sigue:

13384853 13.384.853

c:i’rol uscrio o

Prima de emisién 12.596.570 12.596.571
Reservas 4.691.044 1.798.159
Reservas consolidadas 28.260
Resultados ejercicios anteriores (2.890.774)

Resultados ejercicio 2.002 2.497.876 2.489.828
TOTAL 30.279.559 30.297.671

E.) PARTICIPACION EN FILIALES

Una vez findlizada la politica de reorganizacién empresarial de afos atrds,
durante este egjercicio no se han producido variaciones en la estructura
empresarial de la Compahiia

El siguiente cuadro detalla las participaciones financieras a 31 de Diciembre en
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las Sociedades participadas.

" Altos de Bjan S.A. | T 3524

Alcazar Holding B.V. 201.350
El Encinar de Guadiaro 3.512.601

A Irg ploo

F.) ENDEUDAMIENTO

Con respecto al ejercicio anterior, el endeudamiento de la Sociedad se ha

incrementado debido a las nuevas inversiones en obras y proyectos.

La Situacién del endeudamiento queda reflejada en el siguiente cuadro:

22 934 799 23054666
A corto plazo 29 189 701 29 189 701

TOTAL DEUDA i 52 124 500 52 244 367

Cabe mencionar que casi todo el endeudamiento del Grupo se aplica a
promociones en curso, por lo que su situacién crediticia se puede considerar

optima.

V-  SITUACION JURIDICA

En la actualidad la Sociedad solo mantiene abierto el contencioso planteado por
el abogado D. Anibal Caro, que reclamaba honorarios debidos por su

asesoramiento durante los afios 1.991 a 1994.
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Asimismo, la Sociedad se ha personado en el procedimiento judicial promovido

por terceras personas contra los antiguos gestores de la misma, dado que el

resultado del pleito podria implicar subsidiariamente a la Sociedad.

Vi-  POLITICA DE DIVIDENDOS

Se propone a la Junta General un reparto de dividendos de 20 céntimos de euro
por accion.

El resto del beneficio del afo 2.002 se destina a Reservas.
VII- ORGANIZACION Y RECURSOS HUMANOS

Durante este ejercicio se han mantenido el nimero reducido de personas en
plantilla.

La evolucién de la plantila en el ejercicio 2.002 ha quedado fijada, en el

consolidado, segin el siguiente esquema:

Directivo 1 1

2
Administrativos 5 5
Comercial 1 1 1 3
Técnicos 1 1 2
TOTAL 8 3 1 12

Adicionalmente, Ayco Grupo Inmobiliario S.A. colabora para proyectos puntuales

con profesionales externos.
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VIlI-  OTROS HECHOS RELEVANTES OCURRIDOS EN 2.002

Durante el ejercicio 2002 no se han desarollado actividades de investigacion y

desarollo,

IX-  PERSPECTIVAS FUTURAS

Durante este ejercicio se han realizado inversiones en acfivos inmobiliarios que
dardn continuidad en préximos ejercicios al desarrollo de proyectos que deben
generar en el afo 2.004 y siguientes importantes rentabilidades.

Asimismo se estan estudiando nuevos proyectos de inversidén que permitiran dar

continuidad a los resultados de la Sociedad para anos sucesivos.




AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

El Consejo de Administracidn de la sociedad Ayco Grupo Inmobiliario, S.A en
fecha 25 de Marzo de 2003, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el
articulo 171 de la Ley de Sociedades Andnimas y del articulo 37 del Codigo de
Comercio, procede a formular las Cuentas anuales consolidadas y el Informe de
gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002, los cuales
vienen constituidos por los documentos anexos que preceden a este escrito.
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