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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
BARON DELEY, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de BARON DE LEY, S.A. que comprenden el balance de

situacién al 31 de diciembre de 2004, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memorna
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad

de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opimon 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 realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacidn de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del

cuadro de financiacién, ademds de las cifras del ejercicio 2004, las comrespondientes al gjercicio
anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2004. Con
fecha 25 de marzo de 2004 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del

ejercicio 2003 en el que expresamos una opinion favorable.

3. De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad como dominante de un grupo de socledades esta
obligada a formular separadamente cuentas anuales consolidadas, sobre las que hemos emitido nuestro
informe de auditoria con fecha 1 de abril de 2005 sin salvedades. El efecto de la consohidacion,
realizada en base a los registros contables de las sociedades que componen el Grupo, en comparacion
con las cuentas individuales adjuntas supone un incremento de las reservas y del resultado del ejercicio
de 102.806 y de 20.015 miles de euros respectivamente, asi como un incremento de los activos de
184.160 miles de euros.

4. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de BARON DE LEY, S.A.
al 31 de diciembre de 2004 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 interpretaciéon y comprensién adecuada, de conformidad con principios y
normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el
ejercicio anterior.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, saccén B, hoja M-54414. Member of
inscripeién 96, C.1L.F.: B-79104469. Domicllio Socdial: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madyrid Deloitte Touche Tohmatsu
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5. El informe de gestion adjunto del e¢jercicio 2004 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién 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 gestidon concuerda con la
de las cuentas anuales del ejercicio 2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestiéon 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 la Sociedad.

DELOITTE
Inscrita en el R.O.A.C. N° 50692

A Rewda.

Antonio Rueda

1 de abrnil de 2005
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ARONDELEY.S.A.

MEMORIA DE ILAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

- CONSTITUCION Y NATURALEZA DEL NEGOCIO

La constitucién de la Sociedad fue elevada a escritura pablica el 24 de julio de 1985. Su
domicilio social estd en Mendavia (Navarra). ' '

La Sociedad estd sometida al régimen fiscal y tributario de Navarra.

Su objeto social es la viticultura, elaboracion, crianza, envejecimiento de vinos y otras
bebidas alcohdlicas 0 no y en concreto cuantas actividades agrarias o industriales sean
necesarias para la obtencion, mejora o transformacion de todo tipo de vinos y bebidas
alcohdlicas 0 no en general, asi como la e¢laboracién y comercializacién de cualquier
clase de producto alimenticio. También incluye la dedicacién a actividades agricolas,
industriales o0 mercantiles directamente relacionadas con las anteriores.

BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales se presentan de acuerdo con ¢l Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1643/1990 y adaptado al Real Decreto Legislativo

1564/1989, que aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, asi como
por las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas del sector
vitivinicola aprobadas por Orden Ministerial del Ministerio de Economia de 11 de mayo

de 2001,

La Sociedad es dominante de un grupo de sociedades y de acuerdo con el Real Decreto
1815/1991 de 20 de diciembre ha formulado separadamente cuentas anuales

~ consolidadas. Los fondos propios y el resultado consolidado a 31 de diciembre de 2004

ascienden respectivamente a 157.763 y a 21.636 miles de euros, y el total de activo a
230.382 miles de euros. '

NORMAS DE VALORACION

LLas normas de valoracién mas significativas seguidas en la preparacién de las cuentas
anuales, son las siguientes:

3.1. Inmovihzaciones inmateriales - Corresponden a la cuenta de "Propiedad industrial”
y recoge los importes satisfechos para la adquisicion de la propiedad y del derecho
de uso de marcas, diseiios y nombres comerciales, asi como los gastos incurridos

con motivo del registro o renovacion de los-mmsimos. Se amortizan linealmente en
CINCO €jercicios.
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~ 3.2. Inmovilizaciones materiales - Los bienes comprendidos en el inmovilizado matenal

se valoran al precio de adquisicion, mas el importe de la actualizacion de valor
practicada al amparo de la Ley Foral 23/1996.

La amortizacion se calcula linealmente, en funcién de los afios de vida Otil.  Los
coeficientes aplicados son los siguientes: |

Yo
. amortizacion

B Descripcion , ~ anual
Edificios y otras construcciones ' . 5
Magquinaria e instalaciones 15
Mobiliario y enseres 15

Instalaciones complejas especializadas . 15
Otro inmovilizado (vifias) 4
Otro inmovilizado (instalaciones en viiias) . 15
Elementos de transporte - 20

Los gastos incurridos por reparacion y mantenimiento que no suponen un
incremento de la vida util, se registran como gastos del ejercicio.

3 3. Inmovilizaciones financieras - Las acciones sin cotizacion oficial se encuentran
valoradas a su coste de adquisicion o al valor tedrico-contable, si éste fuese menor.

34. Exi sj:e__i_lci as - Las existencias se valoran al precio que resulta inferior entre el valor
de coste y el de mercado.

El precio de coste de cada concepto de existencias se determina como sigue:
- Materias primas y auxiliares: a precio de coste medio ponderado.

- Productos terminados y en proceso de elaboracion: a precio de coste medio
ponderado de los consumos de maternias primas y auxiliares, incorporando la
parte aplicable de mano de obra directa ¢ indirecta y de gastos generales de
produccion. |

Los productos en proceso de elaboracién incluyen los vinos en deposito o graneles,
en barricas y en botellero.

Cuando el valor de mercado resulta inferior al valor de coste, se procede a efectuar
la correccion valorativa, dotando la correspondiente provision.




3.5. Provisién para insolvencias - Se dota por las cantidades que se estiman de dudosa
realizacion cuando es patente la. insolvencia del deudor o cuando, entre otros,

transcurridos determinados plazos y realizadas las oportunas gestiones de cobro, no
se obtiene un resultado positivo de las mismas.

3.6. Subvenciones en capital - Se registran como ingresos a distribuir en varios ejerci-
c10s y se amortizan linealmente conforme a la vida util de la inversion por la cual
han sido otorgadas. Figuran en ¢l pasivo del balance por €l valor neto del importe
registrado, deducidos los importes reconocidos como ingresos desde la aprobacion
de su pago.

3.7. Impuesto sobre Sociedades - El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se calcula
- sobre el resultado econdémico, modificado, en su caso, por las diferencias
permanentes, y por las deducciones fiscales existentes.

Las diferencias entre el Impuesto sobre Sociedades a pagar y el gasto por impuesto
s¢ registran como 1mpuesto sobre beneficios anticipado o diferido.

3.8. Empresas del grupo - Se clasifican como empresas del grupo aquellas sociedades
que estin vinculadas por una relacion de dominio. -

3.9. Ingresos' y gastos - En general, los ingresos y gastos se registran contablemente en
funcién del periodo de devengo de los mismos y con independencia del momento
en que se produce su cobro o pago.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad uUnicamente
contabiliza los beneficios realizados hasta la fecha de cierre del €jercicio, en tanto
~que los riesgos y las pérdidas previsibles, ain siendo eventuales, se contabilizan tan
pronto son conocidos.

4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Las Cuentas Anuales se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta General de
Accionistas, esperandose su aprobacion sin cambios significativos.

La propuesta de distribucion de beneficios del ejercicio 2004, que el Consejo de
Administracion elevara a la Junta General de Accionistas, es la siguiente:




Euros
(En miles)

Base de reparto:
Beneficio del ejercicio 1.621
Distribucion de resultados: |
Reservas voluntarias | 771
Reserva especial para inversiones. Ley Foral 24/96 850
Total - 1.621

INMOVILIZACIONES MATERIALES

El movimiento de las diferentes cuentas durante este ejercicio ha sido el siguiente:

31/12/03  Adiciones Retiros  Traspasos — 31/12/04
------------------------- (En miles de euros)-------r=------=mnmeuu--
Coste
Terrenos 408 - - - 408
Construcciones 3.599 19 - - 226 3.844
Instalaciones técnicas y maquinaria 10.206 1.020 (428) 168 10.966
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 285 28 - - 313
- Qtro inmovilizado (vifias e instalaciones
relacionadas) 374 4 - - 378
Inmovilizado en curso 385 _ 333 - (394) 324
15.257 1.404 (428) - 16.233
Amortizacion acumulada
Construcciones (1.612) (169) | - | - (1.781)
Instalaciones técnicas y maquinaria (6.326) (1.226) 423 - (7.129)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (192) (37) - - (229)
Otro inmovilizado (vifias e instalaciones
relacionadas) (115) _(88) - - (203)
(8.245) (1.520) 423 . (9.342)
Neto 1012 (116) (2) - 6.891

5.1. La Sociedad efectud la actualizacién de balances al amparo de lo establecido en la
Ley Foral 23/1996. Los criterios usados en la actualizacién fueron efectuados

conforme al Decreto Foral 9/1997 (Nota 8.4.2).

El movimiento habido durante el ejercicio 2004 ha sido el siguiente:




Amortizacion
acumulada al Amortizacion
Coste 31/12/03 anual ' Neto

-------------- (En miles de euros) ----~----------

Terrenos, edificios y construcciones 374 (341) (3) 30
Instalaciones técnicas, maquinaria y

otro inmovilizado _30 _(66) - (3) 11
434 (407) (6) 41

5.2.  El coste del inmovilizado material totalmente amortizado es de 2.793 'miles de
euros.

5.3. No existen compromisos de adquisicion de inmovilizado material al 31 de
diciembre de 2004. '

INMOVILIZADO FINANCIERO

Su detalle, en ambos ejercicios, es el siguiente:

Euros

(En miles)
Participaciones en empresas del grupo - 10.680
Otros 4
10.684

- La variacion del periodo de 7 miles de euros corresponde a participaciones minoritarias
en sociedades del grupo.

6.1. Al 31 de diciembre de 2004, la practica totalidad de participaciones en empresas del
grupo corresponden a la participacién del 99,99% en el capital social de El Coto de
Rioja, S.A., cuyo domicilio social estd en Oy6n (Alava). El objeto social de esta
sociedad es similar al de la sociedad Bar6én de Ley, S.A. y sus acciones no cotizan
en bolsa.

No se han percibido dividendos durante el ejercicio.




L.a principal informacion sobre los fondos propios de dicha sociedad, al 31 de
diciembre de 2004, es la siguiente:

Euros

(En miles)
Capital suscrito - - 11.880
Reservas 102.020

Beneficio del ejercicio 2004 19.786

7. EXISTENCIAS

7.1. La Sociedad comercializa vinos exclusivamente con la Denominacidon de Origen
Calificada Rioja.

7.2. El detalle de las existencias al cierre del ejercicio es el siguiente:

Euros
(En miles)

Materias primas y otros aprovisionamientos - 296
Productos en proceso de crianza y envejecimiento:
- Graneles 5.168
- Barricas 4.752
- Botellero ' - _1.199

17.119
Producto terminado (vinos) , 434
Producto terminado (otros) 57

17.906

La clasificacion de las existencias de vino por sus distintas afiadas es como sigue:




Euros

Afadas (En miles)
1994 4
1995 68
1996 726
1997 6
1998 361
1999 62
2000 2.735
2001 3473
2002 2.438
2003 3.985
2004 3.138
Varnas 57
Total 17,553

1.3. Al cierre del ejercicio no hay compromisos de compras de uvas o vinos.

8. FONDOS PROPIOS

8.1.

Capital Social

" El capital social, totalmente suscrito y desembolsado, esta formado por 7.730.000

acciones ordinarias, pertenecientes a una unica clase y serie, de 0,60 euros de
nominal cada una.

8.1.1.Cotizacion

La totalidad del capital social cotiza en el Mercado Continuo en la Bolsa. A
30 de diciembre de 2004, la cotizacion de la accion era de 38 euros.

8.1.2.Derechos

Todas las acciones que constituyen el capital social gozan de los mismos
derechos politicos y econdmicos, con la excepcion de 10 manifestado en el
articulo 21 de los Estatutos Sociales sobre derechos de voto en Junta General.




8.2.

8.3.

8.4,

Autorizaciones de la Junta General de Accionistas

En la Junta General, de fecha 24 de junio de 2004, se acordd dejar sin efecto las

autorizaciones concedidas al Consejo de Administracién en la Junta General
celebrada el 25 de junio de 2003 y conceder nueva autorizacion sobre lo siguiente:

- Conceder autorizacion al Consejo de Administracion para que, al amparo del
articulo 153 de la Ley de Sociedades Andnimas, pueda por si solo y sin previa
consulta a la Junta General de Accionistas, aumentar el capital social hasta el
cincuenta por ciento del mismo. Esta autorizacion se ha concedido por un
plazo de 5 anos a contar desde el 24 de junio de 2004.

- Conceder autorizacion al Consejo de Administracién para que, de acuerdo

con la Ley de Sociedades Andnimas y al articulo 319 del Reglamento del
Registro Mercantil, pueda emitir deuda representada por medio de

anotaciones en cuenta o de titulos, en obligaciones, bonos u otros titulos de
indole similar, convertibles o no en acciones, de la naturaleza que sean, por un

importe maximo derivado de la suma del capital social desembolsado y las
reservas que figuren en el dltimo balance aprobado. Esta autorizacion se ha
concedido por un plazo de cinco afnos a contar desde el 24 de junio de 2004.

- Conceder autorizacidon al Consejo de Administracién para que, al amparo de
lo establecido en el articulo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas, pueda
adquirir acciones propias. Esta autorizacion se ha concedido por un plazo de
18 meses a contar desde el 24 de junio de 2004. La adquisicién de estas
acciones podra ser realizada por un precio minimo de su valor tedrico
contable y un precio maximo de su valor de cotizacion.

Participaciones significativas

Al 31 de diciembre de 2004, no existe ninguna soctedad con una participacion 1gual
o superior al 10% del capital social.

Reservas

El movimiento habido durante el ejercicio en las reservas, ha sido el siguiente:




Aplicacion
31/12/03 Beneficios 2003 31/12/04
----------- (En miles de euros) ----------

Prima emision de acciones 10.292 - 10.292
Reserva de revalorizacion. Ley Foral de ' '

Actualizacidén de Valores de 23/1996 528 - 528
Reserva legal 929 - 029
Reserva voluntaria 0.547 433 6.980
Reserva especial para inversiones utilizada.

Ley Foral 12/93 1.048 - 1.048
Reserva especial para inversiones.

Ley Foral 24/1996 7.748 1.150 8.898
Reserva de diferencias por ajuste del capital

a euros 8 - 8

8.4.1. Pnma de emision de acciones

L.a cuenta “Prima de emision de acciones’ tiene el caracter de reserva de libre
disposicion.

8.4.2.Reserva de revalorizacién. Ley Foral 23/1996

Se origina como consecuencia de las revalorizaciones del inmovilizado
material (Nota 5.1). Al haber transcuirido el plazo de comprobacion, ¢l saldo
de la cuenta puede aplicarse actualmente a:

a) Ampliacion de capital social. Simultineamente a la capitalizacion se
podra dotar la reserva legal en una cuantia del 20% de la cifra incorporada
al capital social.

b) Eliminacién de resultados negativos de ejercicios anteriores.

c) A reservas de libre disposicion, a partir del 1 de enero de 2007, siempre
que la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entendera realizada la
plusvalia cuando los elementos actualizados hayan sido contablemente
amortizados, transmitidos 0 dados de baja en contabilidad.
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8.4.3. Reserva Legal

De acuerdo con ¢l articulo 214 de 1a Ley de Sociedades Andnimas, ¢l importe
correspondiente a la Reserva legal, debe alcanzar el 20% del capital social.
La Reserva legal, mientras no supere el limite indicado, s6lo podra destinarse
a la compensacién de pérdidas en el caso de que no existan otras reservas
disponibles para ello; excepto en el caso de aumento de capital con cargo a
reservas, que podra usarse, para dicho fin, en la parte que exceda el 10% del
capital ya aumentado. Esta reserva esta totalmente dotada

8.4.4. Reserva especial para inversiones. Ley Foral 12/1993

Al haber transcurrido cinco ejercicios desde su materializacion en activos
f1j0s, dicha reserva puede aplicarse a la eliminacion de resultados contables
negativos o a la ampliacion de capital social.

8.4.5. Reserva especial para inversiones. Ley Foral 24/1996

El importe de esta reserva se ha materializado en inmovilizado material en el
plazo de dos afios a contar desde el cierre del ejercicio con cuyos beneficios
se doto la misma. Los importes atectados en cada afio han sido los siguientes:

Euros
(En miles)

1996 ' ' 513
1997 488
1998 | 1.417
19909 678
2000 1.660
2001 901
2002 1.202
2003 889
2004 1.150

Transcurridos cinco afios desde la finalizaci6n del plazo de materializacién en

inmovilizado material, el saldo de esta cuenta podrd destinarse a la
eliminacion de resultados contables negativos o a la ampliacién de capital
social.
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Los recursos propios de la entidad deberan verse incrementados en el importe
de la reserva dotada y mantener dicho incremento durante los cinco afios
siguientes a la total materializacion de la misma.

Por lo tanto, sobre las reservas constituidas hasta el afio 1998, ya se podria
actuar de acuerdo a lo descnito en ¢l parrafo antenor. '

9. SUBVENCIONES DE CAPITAL

El movimiento de esta cuenta ha sido el siguiente:

Euros

(En miles)
Saldo al 31/12/03 383
Adiciones 278
Aplicacién a resultado - (148
Saldo al 31/12/04 112

~Las subvenciones recibidas durante el ejercicio corresponden principalmente a
subvenciones por inversiones en edificios y maquinaria concedidas por el Gobierno de
Navarra. La Sociedad ha cumplido todos los requisitos establecidos para su concesion.

10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Su detalle es como sigue:

Corto

plazo

(En miles de euros)

Deudas por efectos descontados 669
Créditos dispuestos 5.682
Intereses a pagar no vencidos 16
Total - - 6.367

Al 31 de diciembre de 2004 estaban sin utilizar pélizas de crédito y lineas de descuento
de efectos por un importe de 1.068 y 1.131 miles de euros, respectivamente.

El tipo de interés establecido esta relacionpdo con el
naturaleza y plazo.

HBOR para operaciones de esta




11. ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Su detalle es el siguiente:

Euros
(En miles)
Saldos deudores
Hacienda Publica, deudor por otros conceptos 3
Saldos acreedores
Hacienda Publica, acreedor por I.V.A. 145
Hacienda Publica, acreedor por Impuesto sobre Sociedades (Nota 12.1) 558
Hacienda Publica, acreedor por LR.P.F. 50
Organismos de la Seguridad Social, acreedores Ly
185

12. SITUACION FISCAL

12

12.1. La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre

Sociedades €s como sigue:

Euros
(En miles)
Resultado contable del ejercicio 1.621
Gasto por Impuesto sobre Sociedades 558
Diferencias permanentes: -
- Por aplicacion Ley Foral 24/1996 sobre reserva especial
para inversiones (382)

- - Otros - (54)
Base imponible 1.743
Cuota sobre resultado fiscal (35%) - . 610
Deducciones (32)

Hacienda Publica, acreedor por Impuesto sobre sociedades (Nota 11) 358
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12.2. En cumplimiento del articulo 36 de la Ley Foral 24/1996 sobre requisitos formales
para los supuestos de reinversion de beneficios extraordinarios, se informa que la
Sociedad no ha integrado en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio 2004 un importe de 54 miles de euros. En este ejercicio se han efectuado

las inversiones comprometidas por este concepto.

12.3. La Sociedad tiene abiertas a inspeccion por parte de las autoridades fiscales, todas
las declaraciones de impuestos realizadas durante los dltimos cuatro ejercicios.
Aunque la normativa fiscal aplicable esti sujeta a diferentes interpretaciones, se
estima que de surgir pasivos fiscales adicionales en caso de futuras inspecciones,
éstos no tendrian un efecto significativo sobre las cuentas anuales tomadas en su
conjunto.

13. INGRESOS Y GASTOS

13.1. La distribucién de la cifra de negocios correspondiente a su actividad ordinaria y
por mercados, en el ejercicio, es como sigue:

Euros

(En miles)
Mercado nacional 7.691
Mercado extranjero 4.465
12,156

13.2. Los consumos realizados de materias primas y otros aprovisionamientos, barricas y
graneles durante €l ejercicio se desglosan como sigue:

BEuros

(En miles)
Compras ' 5.000
Variacion de existencias 345
3,345

13.3. Los saldos y transacciones efectuadas con empresas del grupo durante el ejercicio
fueron las siguientes:
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Saldos . Deudor Acreedor
(En miles de euros)
El Coto de Riogja, S.A. 6.676 -
Bodegas Maximo, S.L. 21 -
Bodegas El Mesén, S.L. - 100
Dehesa Bar6n de Ley, S.L.: - 43
6.697 143
Transacciones ' Euros
' (En miles)
Ventas - 1.708
Compras 1.374
Servicios prestados , 33

Al 31 de diciembre de 2004, Barén de Ley, S.A. junto a El Coto de Rioja, S.A.
tiene prestadas garantias ante entidades de crédito a determinadas sociedades
filiales por importe de 1.877 miles de euros por operaciones financieras

13.4. La plantilla media durante 2004 ha sido la siguiente:

Nimero de
Categoria profesional empleados
Personal direcfivo 2
Personal administrativo 2
Personal técnico 4
Comerciales 5
Otro personal 27
Total 40

13.5. La retribucidén devengada durante el ejercicio por los miembros del Consejo de
Administracion por conceptos es la siguiente:
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Euros

(En miles)
Sueldos y salarios . 434
Asistencia a Juntas y dietas _47
481

L.a Sociedad filial El Coto de Rioja, S.A. tiene concedido un crédito a los miembros
del Consejo de Administracion por un importe de 135 miles de euros al cierre del
ejercicio. Durante el afio 2004 se ha producido la amortizacion de 35 miles de

euros. El tipo de interés aplicado a este crédito esta relacionado con el MIBOR a un
aito mis un diferencial del 0,3%. Como garantia de dicho crédito han sido

presentadas 10.000 acciones de Baron de Ley, S.A.

13.6. Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas prestados a las distintas
sociedades que componen ¢l grupo de Bardn de Ley y sociedades dependientes por
el auditor, han ascendido aproximadamente a 39 miles de euros, de los cuales 19
miles de euros corresponden a servicios prestados a la Sociedad Baron de Ley, S.A.
Por otra parte, los honorarios relativos a otros servicios profesionales prestados a
las distintas sociedades del grupo por otras entidades vinculadas al mismo
ascendieron en el ejercicio 2004 a 9 miles de euros, de los cuales 2 miles de euros
corresponden a servicios prestados a la Sociedad Bar6n de Ley, S.A.

14. PARTICIPACIONES Y CARGOS DE LOS ADMINISTRADORES

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter. 4 de la Ley de Sociedades
Anénimas, introducido por la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley
24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andémimas, y de determinar los admimstradores que realizan por cuenta
propia o ajena, el mismo, andlogo o complementario género de actividad, o participan en
el capital de una sociedad con el mismo, andlogo o complementario género de actividad,
y sus cargos o funciones, se indica lo siguiente:

Los administradores no realizan ninguna actividad por cuenta propia o ajena en
sociedades fuera del Grupo.

Adicronalmente ningiin miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad mantiene
participaciones en el capital de sociedades no pertenecientes al Grupo, con el mismo,

analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la
Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracifn de la Sociedad no han realizado con la
Sociedad ni1 con ninguna otra sociedad del grupo opeMciog®s ajenas al trafico ordinario o
con condiciones diferentes a las normales deygercado. | '
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15. ACTIVIDADES EN MATERIA DE MEDIO AMBIENTE

Barén de Ley desarrolla todas sus actividades industriales bajo la premisa de la defensa y
proteccién del medio ambiente. Se da la circunstancia, ademas, de que n1 los
componentes materiales, ni el producto finalmente elaborado, o en los subproductos
gencrados por la actividad, existe el mas minimo rnesgo medioambiental.

No es extrafio por tanto que durante el ejercicio 2004, no se haya registrado ninguna
dotacién para riesgos y gastos de caracter medioambiental, ni existan contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente que, conforme a la Orden del
Ministerio de Economia del 8 de Octubre del 2001, deban ser incluidas en documento
aparte de informacion medioambiental. '

Durante el 2004, después de un estudio de varios afios sobre los niveles de potasio en los
mostos, se comenzd un plan de racionalizacién del empleo de fertilizantes en la vifia, al
objeto de ajustar idéneamente las cantidades empleadas a las necesidades de cada vifiedo.

En este ejercicio se ha decidido también, implantar en los vinos de Baron de Ley, blanco
y rosado, capsulas de complejo, que ademas de reducir costos, permite una menor
utilizacioén de materiales pesados, como es el estaiio.

En materia de gestion de aguas residuales, la Sociedad tiene instalada, una estacion
depuradora de aguas “Cascade”, pionera en la Comunidad Navarra, que permite llevar a
cabo una adecuada recogida de efluentes vinicolas y depura ¢l agua hasta cumplir con la
normativa requerida por la Confederacion Hidrografica del Ebro, una de las mas estrictas
de Europa. '

Para la adecuada gestion del reciclado de los residuos de envases, nuestra Sociedad
pertenece a las asociaciones Ecovidrio y Ecoembalajes que colaboran con la
Administracion en la recogida selectiva y el reciclado de vidrio, cartén y madera. Es el
conocido “punto verde”, que se encuentra en los envases y embalajes de todos nuestros
productos. Los gastos registrados por este concepto durante el ejercicio han ascendido a
28 miles de euros. . '

Los residuos sélidos urbanos son objeto de recogida separada mediante la contratacion de

empresas autorizadas como gestoras de residuos, de vidno, de carton y plastico, residuos
organicos, palets, etc.

Una muestra de reconocimiento a su politica medioambiental, de maximo respeto a la
naturaleza que practica nuestro Grupo, queda retlejada en el premio “Best of”’, concedido
a Baron de Ley, S.A. en el ano 2004. Un galardon que le fue otorgado por “Great Wine
Capitals™, dentro de la categoria de cuidado medioambiental. Esta prestigiosa cadena,
promueve € impulsa el turismo vitivinicola de 13s yrod
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16. CUADRO DE FINANCIACION

La conciliacion entre el resultado contable y los recursos procedentes de las operaciones
es Como sigue:

2004 2003

(En miles de euros)

Resultado del ejercicio 1.621 1.583
Partidas que no representan variacion en el capital circulante:
- Dotaciones a la amortizacion

- Gastos de establecimiento ' 8 8

- Inmovilizado inmatenial 11 10

- Inmovilizado material 1.520 1.473
- Subvenciones en capital aplicadas (148) (139)
- (Beneficio)/pérdida enajenacién de inmovilizado material (33) = _322
Recursos procedentes de las operaciones - 2.959 3.257

Los recursos financieros obtenidos, asi como su aplicacién, y el efecto que tales
operaciones han tenido sobre ¢l capital circulante, son los siguientes:

| I S 2004 2003 ORIGENES 2004 2003
(En miles de euros) | (En miles de euros)
Adquisiciones de inmovilizado: Recursos procedentes de las
- Inmaterial 5 Q9 operaciones 2.959 3.257
- Matenal 1.404 887
- Financiero 7 1 Enajenacién inmovilizado: .
- Material ' 58 11
Traspaso a corto de deudas a
largo plazo 301 300 Subvenciones de capital 278 -
Total aplicaciones 1717 1.197 Total origenes 3.295 3.268

Exceso de origenes sobre
aplicaciones (aumento del

capital circulante) 1578 2071

h

i
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Variacion del capital circulante

2004 2003
Aumentos Disminuciones Aumentos Dlsnunucmnes

Existencias - 324 695 | -

Deudores - 1.374 1.643 -
Tesoreria - 88 103 . -
Acreedores 3.348 - - 370
Ajustes por periodificacion 16 - - ' s
3.3 1.786 2.441 370
Variacién del capital circulante 1.578 ' 2.071
31 de marzo de 2005

Consejo de Administracion:
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BARON DE LEY. S.A.

INFORME DE GESTION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS. SITUACION DE LA SOCIEDAD

En el'ejercicio 2004 Bar6n de Ley, S.A., ha alcanzado una cifra de negocios de 12,15
millones de euros. Las ventas de vino embotellado suponen el 89% de la cifra de

negocios.

Las ventas en el mercado exterior ascienden a los 4,46 millones de euros, hasta
representar ¢l 41% del total de ventas de vino embotellado.. L.a Union Europea se
mantiene como el area geogrifica que absorbe la mayor parte de las ventas al exterior,

superando en este periodo el 75% del total. Por su parte, es destacable el aumento de las
exportaciones hacia paises de la O.C.D.E. que ha superado el 21%.

En el 2004, el resultado bruto de explotacion (ebitda) llega hasta los 3,7 millones de euros
y representa el 30% de la cifra de negocios. Las dotaciones para amortizacion del
inmovilizado han crecido un 3% como consecuencia de las nuevas inversiones; por tanto,

el resultado neto de explotacién (ebit) se sita en 2,1 millones de euros.

Por su parte, el descenso de los gastos financieros en un 57% y el aumento de los
resultados extraordinarios ( beneficios) hacen que el beneficio antes de impuestos, quede
cifrado en 2,18 millones de euros, lo que representa un aumento del 6% con relacidon al
obtenido un ano antes. '

- Finalmente, el beneficio del ¢jercicio se sitia en 1,6 millones de euros, lo que significa un
rendimiento neto del 13,3% sobre las ventas,

Los fondos generados, como beneficio del ejercicio mas amortizaciones y dotaciones del
periodo, ascendieron a 3,2 millones de euros, lo que representa el 25% de las ventas netas.




El volumen y destino de las inversiones en inmovilizado matenial, en mles de euros,
realizadas durante el aiio 2004 ha sido el siguiente:

Magquinaria y construcciones 709
Barricas y durmientes 638
Otras inversiones o7

Total inversiones 1.404

Por lo que respecta a la estructura de financiacidn, los fondos propios con 34,94 millones
de euros, alcanzan a financiar la totalidad del inmovilizado mas un 60% del activo

circulante.

En el 2004 la financiacion ajena con coste ha descendido nuevamente, y ya sélo financia
el 14% del total del balance, representando el 18% de los fondos propios.

A modo de sintesis de lo que ha significado este ejercicio para Baron de Ley, podemos
afirmar que a pesar de una coyuntura menos favorable, en la comercializacion de vinos
con Denominaciéon de Origen, ¢l resultado neto ha crecido un 2,4% respecto al afio

anterior, cumpliendo asi 1as expectativas previstas.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

En el drea de investigacion viticola podemos destacar la realizacion durante la vendimia
del 2004, de pruebas con dos vinificaciones diferentes para vinos rosados, por sangrado y
por prensado. En dicha vendimia se han realizado pruebas por primera vez de vinos
blancos fermentados en barricas. '

Por otra parte, también durante el 2004, se ha realizado un estudio sobre la incidencia de
los rendimientos por hectarea en la calidad de los vinos, consistente en diez
microvinificaciones de uvas procedentes de vifiedos con diferentes rendimientos. Se
vinificaron en esta prueba uvas de vifias que no habian sido "aclaradas" (o reducidas en
su produccion), y uvas procedentes de cepas a las que se habia dejado respectivamente 6,
3 y un racimo por cepa. Se¢ ha procedido a una primera experiencia y toma de datos, pero
el experimento debera de ser repetido como mimmo en dos vendimias mas para obtener
resultados concluyentes.

ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

No se han realizado operaciones de compra o vgnta de accic

fes propias en ¢l ejercicio
2004, ni en los precedentes. - S




3
4. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES DESDE EL CIERRE DEL EJERCICIO

No se han producido hechos resefiables desde el cierre del ejercicio, que no hayan sido
reflejados en la Memoria precedente. ' :

31 de marzo de 2005

Consejo de Administracion:

- f)_ Eduardo Santds;Ruiiﬁiaz D). Julidn Diez Blanco ~ | E J uliq Noain Sainz

D. Jaime Echavarri Olavarri'a D. José Maria Garcia-Hoz Rosales E@eﬁti’n Cuer bnter:) .
. r"; -

D. Jesis Maria Elejalde Cuadra




Las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién adjuntos han sido aprobados por el Consejo de
Administracién de Barén de Ley, S.A en su reunién del 31 de marzo de 2005, con vistas a su
verificacién por los auditores y posterior aprobacion por la Junta General. Las Cuentas Anuales e
Informe de Gestién estan extendidos en 20 y 3 folios respectivamente, visados por mi en sefial de
identificacion. |

Firmado

D. Fraicifco J{Vier Acebo Sanchez -

|.-..

(Secretario del Cosejo de Admirus E&ién)




BARON DE LEY, S.A. Y
SOCIEDADES FILIALES

Cuentas Anuales Consolidadas del
“ejercicio terminado el
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Informe de Gestion, junto con el
Informe de Auditoria Independiente




Deloitte. e

26001 Logrono
Espana

Tel.: +34 941 2062 77
Fax: +34 941 2071 18
www.deloitte.es

'NFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADA

A los Accionistas de
BARON DE LEY, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de BARON DE LEY, S.A. y sus
sociedades filiales, que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre
de 2004, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la memoria consolidada correspon-
dientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de
los Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una

opinién 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 legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas
y ganancias y del cuadro de financiacién consolidados, ademas de las cifras del ejercicio
2004, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004. Con fecha 25 de marzo de 2004 emitimos
nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 en el que
expresamos una opinion favorable.

3. En nuestra opini6n, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de BARON DE LEY,
S.A. y sus sociedades filiales al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ¢jercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprensién adecuada, de conforomdad con principios y normas contables generalmente
aceptados, que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

4. El informe de gestion consolidado adjunto del e¢jercicio 2004 contiene las explicaciones que
los Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad y sus filiales, la
evolucion 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 consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la venificacion 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 y
sociedades filiales.

DELOITTE
Inscrita en el R.QO.A.C. N° 50692

A

Antonio Rueda

1 de abril de 2005

Deloitte, S.L. Inscrita en &l Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, secddn 8, hoja M-54414. Member of
inscripcion 96, C.LF.: B-79104469. Domicilio Social: Plaza Fablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madnd Deloitte Touche Tohmatsu
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- BARON DE LEY. S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS | -
AL 31 DEDICIEMBREDE2004 - -

CONSTITUCION Y NATURALEZA DEL NEGOCIO

1.
1.1. SOCIEDAD DOMINANTE

Baron de Ley, S.A., con domicilio social en Mendavia (Navarra), se constituye
como Sociedad Anénima en julio de 1985. Esta inscrita en el Registro Mercantil de
Navarra y sometida al régimen fiscal y tributario de la Diputacion Foral de Navarra.

Su objeto social es la viticultura, elaboracion, crianza, envejecimiento de vinos y
otras bebidas, alcohodlicas o no, y en concreto cuantas actividades agrarias o
 industriales sean necesarias para la obtencion, mejora o transtormacion de todo tipo
~ de vinos y bebidas, alcoholicas o no, en general, asi como la elaboracion y
comercializacion de cualquier clase de producto alimenticio. También incluye la
dedicacion a actividades agricolas, industriales o mercantiles directamente
relacionadas con las anteriores. '

1.2. SOCIEDADES FILIALES

1.2.1.Las Sociedades incluidas en la consolidacion y la informacion relacionada
con las mismas al 31 de diciembre de 2004 son las siguientes:

Resultado del % |
Capital suscrito  Reservas  gjercicio 2004  Parficipacion total
e = (Dl mitles de eiros) |
El Coto de Rioja, S.A. 11.880 102.020 19,786 99,99
Bodegas Maximo, S.L. 60 (413) 294 | 100
Bodegas El Meson, S.L. 3 {4) | 2 100
Inversiones Coto de Rioja, S.L.. 19.537 - (2) 100
Vifiedos Baron de Ley, S.L. 60 - (30) 100
Finca Museum, S.L. 3 - (11) | 100

Dehesa Bardn de Ley, S.L. 31 - (24) 100

1.2.2. Las Sociedades “Bodegas Maximo, S.L.”, “Bodegas El Meson, S.L.” |
“Inversiones Coto de Rioja, S.L.”, “Viiiedos Baron de Ley, S.L.” y “Finca
- Museum, S.L.” son propiedad, en la practica totalidad del capital social, de
“El Coto de Rioja, S.A.”. La Sociedad “Dehesa Baréon de Ley, S.L.” es
propiedad de “Inversiones Coto de Rioj:




1.2.3.Todas las Sociedades filiales tienen su domicilio social en Oyon (Alava).
Estén inscritas en el Registro Mercantil de Vitonia y sometidas al régimen
fiscal y tributario de la Diputacion Foral de Alava.

La Sociedad “Inversiones Coto de Rioja, S.L.” tiene como objeto social la
promocién o fomento de empresas. La Sociedad esta sujeta al régimen foral de
Alava, segin norma foral 24/1996.

La Sociedad “Vifiedos Barén de Ley, S.L.” tiene como objeto social la tenencia
y explotacion de propiedades destinadas a actividades propias de la viticultura.

I a Sociedad “Finca Museum, S.L.” comercializa vinos con la Denominacion de
Origen Calificada Cigales.

La Sociedad “El Coto de Rioja, S.A.” comercializa vinos con la Denominacion
de Origen Calificada Rioja y con la Denominacién de Origen Cigales.

ILa Sociedad “Bodegas El Mesén, S.L.” comercializa vinos con la
Denominacion de Origen Calificada Rioja.

La Sociedad “Bodegas Maximo, S.L.” comercializa vinos de mesa o vinos de la
tierra.

La Sociedad “Dehesa Barén de Ley, S.L” tiene por objeto social la produccion,
elaboracién, envasado, distribucién y comercio de productos, animales,
alimenticios, y bebidas, en especial para el consumo humano. También
incluye la adquisicidn, explotacion y venta de fincas rasticas y urbanas.

2. BASES DE PRESENTACION

ILas cuentas anuales consolidadas se obtienen de los registros contables de las Sociedades
y se presentan de acuerdo a la Ley 19/1989 de Reforma Parcial y Adaptacion de la
Legislacién Mercantil a las Directivas de la Comunidad Econoémica Europea (CEE) en
materia de Sociedades, desarrollada por el Real Decreto 1815/1991 en ¢l que se aprueban
las normas para la formulacion de las cuentas anuales consolidadas.

Perimetro de consolidacién - Se han producido cambios en el perimetro de consolidacion
al haberse constituido durante el ejercicio 2004 las Sociedades “Inversiones Coto de

Rioja, S.L.”, “Vifiedos Barén de Ley, S.L.” y “Finca Museum, S.L.” indicadas en la nota
1.2.1. '

Las Sociedades filiales consolidan por el métode™de 'ntegracién global, mediante
incorporacién al Balance de la Sociedad dominafite de fpdos los bienes, derechas y




obligaciones que componen su patrimonio, y a la cuenta de pérdidas y ganancias, de
todos los ingresos y gastos individuales, considerando las homogeneizaciones previas y
las eliminaciones pertinentes de los saldos y las transacciones efectuadas entre las
Sociedades del Grupo siempre que éstas sean significativas.

NORMAS DE VALORACION

Las normas de valoracién mds significativas seguidas en la preparacion de las cuentas
anuales consolidadas son las siguientes:

3.1. Inmovilizaciones inmateriales - Corresponden a:

- Propiedad industrial: recoge los importes satisfechos para la adquisicion de la
propiedad y del derecho de uso de marcas, disefios y nombres comerciales, asi
como los gastos incurridos con motivo del registro o renovacion de los mismos.
Se amortizan linealmente en cinco €jerciclos.

- Derechos de plantacién: recoge los importes satisfechos por la adquisicion de
los derechos de plantacién en terrenos. No es objeto de amortizacion
sisterndtica. En caso de que el valor de mercado sea inferior al precio de
adquisicion, se dota la correspondiente provision.

3.2. Inmovilizaciones materiales - Se encuentran valoradas al coste de adquisicion,
incrementado conforme a determinadas actualizaciones autorizadas por ley,
incluidos los costes adicionales hasta su puesta en marcha y deducida la
amortizacion acumulada. La amortizacién se calcula linealmente, en funcidn de los
afios de vida 1til. Los coeficientes aplicados son los siguientes:

Y%
amortizacion

Descripcion anual
Edificios y otras construcciones D
Maquinaria ¢ instalaciones 15
Mobiliario y enseres 15
Instalaciones complejas especializadas 15
Otro inmovilizado material (viiias) 4y5
Otro inmovilizado material (instalaciones en vifias) 15
Elementos de transporte ' 20y 25

Los gastos incurridos por reparacién y mgr
incremento de la vida atil se registran como £

enimiento queé no suponen un
del ejercicio.




3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

Existencias - Las existencias se valoran al precio que resulta inferior entre el valor
de coste y el de mercado. -

El precio de coste de cada concepto de existencias se determina como sigue:
- Materias primas y auxiliares: a precio de coste medio ponderado.

- Productos terminados y en proceso de elaboracién: a precio de coste medio
ponderado de los consumos de materias primas y auxiliares, incorporando la
parte aplicable de mano de obra directa ¢ indirecta y de gastos generales de
produccion.

Los productos en proceso de elaboracién incluyen los vinos en depdsito o graneles,
en barricas y en botellero.

Cuando el valor de mercado resulta inferior al valor de coste, se procede a efectuar
la correccién valorativa, dotando la correspondiente provision.

Provisién para insolvencias - Se dota por las cantidades que se estiman de dudosa
realizacién cuando es patente la insolvencia del deudor o cuando, entre otros,
transcurridos determinados plazos y realizadas las oportunas gestiones de cobro, no
se obtiene un resultado positivo de las mismas.

Subvenciones en capital - Se registran como ingresos a distribuir e€n varios ¢jerci-
cios y se amortizan linealmente conforme a la vida dtil de la inversion por la cual
han sido otorgadas. Figuran en el pasivo del balance por el valor neto del importe
registrado, deducidos los importes reconocidos como ingresos desde la aprobacion
de su pago.

Impuesto sobre Sociedades - El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se calcula
de forma individualizada para cada Sociedad, sobre ¢l resultado econémico, modifi-
cado, en su caso, por las diferencias permanentes, y por las deducciones fiscales
existentes.

Las diferencias entre el Impuesto sobre Sociedades a pagar y el gasto por dicho
impuesto se registran como impuesto sobre beneficios anticipado o diferido.

Diferencias de cambio en moneda extranjera - Las transacciones efectuadas en
moneda extranjera se convierten a euros aplicando ¢l tipo de cambio vigente en la
fecha en que se ejecutan. Al 31 de diciembre todas las cuentas en moneda
extranjera sin seguro de cambio se valoran al tipo de cambio vigente en ese dia.
Como regla general, las diferencias positivas de cambio no realizadas al cierre del
ejercicio no se reconocen como resultados, registrindose como ingresos diferidos
en el epigrafe del pasivo “Ingresos a distrjbuim en varios ejerciclos”, y
computiandose como tales ingresos cuando venge rr ’ pondientes créditos y

' 1




débitos o en la medida en que se vayan reconociendo diferencias en cambio
negativas por igual o superior importe. Por el contrario, las diferencias negativas de
cambio no realizadas al cierre del ejercicio se contabilizan como resultados del
€)erciClo. '

3.8. Ingresos v gastos - En general, los ingresos y gastos se registran contablemente en
funcién del periodo de devengo de los mismos y con independencia del momento

en que se produce su cobro o pago.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad dnicamente
contabiliza los beneficios realizados a la fecha de cierre del ¢jercicio, en tanto que
los riesgos y las pérdidas previsibles, ain siendo eventuales, se contabilizan tan
pronto son conoc¢idos.

4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

La propuesta de distribucion del beneficio del ejercicio 2004 de Bardn de Ley S.A. que el
Consejo de Administracién someterd a la aprobacién de la Junta General de Accionistas,
es la siguiente:

Euros
(En miles)

Base de reparto:
Beneficio del ejercicio 1.621
Distribucion de resultados:
Reservas voluntanas 771
Reserva especial para inversiones. Ley Foral 24/96 Gobierno de Navarra. 850
Total ' . 1.621

Los resultados de las sociedades dependientes se aplicardn en la forma en que se
acuerden por sus respectivas Juntas Generales de Accionistas.

5. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

Su detalle es el siguiente:

/




6.1. Revalorizacion

31/12/03  Adiciones 31/12/04
——————————— (En miles de euros) --—--—----
Coste
Derechos de plantacién 2.917 1413 4330
Propiedad industrial 195 7 202
3.112 1.420 4.53
Amortizacion acumulada .
Propiedad industnal (112) (23) (135)
Neto 3,000 1.397 4.397
- INMOVILIZACIONES MATERIALES
El movimiento de las diferentes cuentas ha sido el siguiente:
31/12/03 Adiciones Retiros Traspasos 31/12/04
ruassrsensssreressensennnn (En miles de euros) ~--r=emeensrmmemmmmmee e
Coste
Terrenos 11.858 3.620 (151) 46 15.373
Construcciones 30.112 380 - 416 30.908
Instalaciones técnicas y maquinana 53.328 7.141 (1.052) 226 59.843
Otras instalaciones, utillaje y
mobiliario 1.453 280 (14) - 1.719
Otro inmovilizado (vifas e -
instalaciones relacionadas) 5.276 663 - - 5.939
Inmovilizado en curso 2.419 597 - (688) 2.328
104.646 12.681 (1.217 - 116.110
Amortizacion acumulada
Construcciones (7.2635) (1.487) - (8.752)
Instalaciones técnicas y maquinaria (27.761) (7.103) 1.035 - (33.831)
Otras instalaciones, utillaje y
mobiliario (575) (207) 8 - (774)
Otro inmovilizado (vifias e
instalaciones relacionadas) (850} (393) - - (1.243)
(36.451) (9.192) 1.043 - (44.600)
Neto 68.195 3.459 (174) — Z1.510

Las Sociedades del grupo han efectuado diversas revalorizaciones al amparo de las
Normas Forales de Alava 4/1997 y 9/1990 y la Ley Foral de Navarra 23/1996. El
efecto en las presentes cuentas anuales consolige A s significativo.

At
b
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6.2 Las adiciones del periodo corresponden principalmente a inversiones relacionadas
con el proceso productivo. Las mas significativas han correspondido a la
adquisicion de barricas, tierras y viiiedos. '

6.3. El coste del inmovilizado material totalmente amortizado es de 11.365 miles de
euros, aproximadamente.

6.4. No existen compromisos de adquisicion de inmovilizado material al 31 de
diciembre de 2004.
EXISTENCIAS

7.1. Las Sociedades del grupo comercializan vinos con la Denominacion de Origen
Calificada Rioja, Denominacién de Origen Cigales y vinos de mesa o vinos de la
tierra y productos del cerdo ibérico.

7.2. El detalle de las existencias al cierre del ejercicio y por denominaciones es el

siguiente:
Vinos de
Cigales Rioja LaTierra  Total
---------- (En miles de euros) ~------—-
- Materias primas y otros aprovisionamientos 86 1.197 63 1.346

Productos en proceso de crianza y envejecimiento
(en su mayor parte de ciclo largo):

- Graneles 1.459 43.598 1.248 46.305
- Barricas 2.638 30.079 74 32.791
- Botellero 1.339 17.331 04 18.764
5436 91.008 1.416 97.860
Producto terminado (vinos) 169 10.489 132 10.790
Producto terminado (otros) , ' 751
. 110.747
Provisiones (615)




La clasificacion de las existencias de vino por sus distintas afladas €s como sigue:

Euros
Afadas , (En miles)
1994 26
1995 413
1996 1.569
1997 24
1998 1.321
1999 1.727
2000 6.052
2001 22217
2002 21.925
2003 33.773
2004 17.937
Varias 1.666
Total ' 108.650

7.3. Al cierre del ejercicio, existen compromisos firmes de compra de uvas y vinos de

71.4.

Denominacién de Origen Calificada Rioja con determinadas Cooperativas para 1os
proximos ejercicios, por impories que se conoceran al final de cada campafia.

Parte de las existencias de vino elaborado en 2004 se encuentran sujetas a ajustes de
precios que se¢ determinaran con posterioridad. Estimamos que dichos ajustes no

tendra efectos significativos en los estados financieros tomados en su conjunto.

8. FONDOS PROPIOS

8.1.

Capital Social

El capital social, totalmente suscrito y desembolsado, esta formado por 7.730.000
acciones ordinarias, pertenecientes a una dnica clase y serie, de 0,60 curos de
nominal cada una. '

8.1.1. Cotizacion

La totalidad del capital social cotiza en el Mercado Continuo en la Bolsa. A
30 de diciembre de 2004, la cotizacién de la accidn era de 38 Euros.




8.1.2. Derechos

8.2.

Todas las acciones que constituyen el capital social gozan de los mismos
derechos politicos y economicos, con la excepcion de lo manifestado en el
articulo 21 de los Estatutos Sociales sobre derechos de voto en Junta General.

Autorizacion de la Junta General de Accionistas

En la Junta General de fecha 24 de junio de 2004 se acordé dejar sin efecto las
autorizaciones concedidas al Consejo de Administracién en la Junta General

celebrada el 25 de junio de 2003 y conceder nueva autorizacion sobre lo siguiente:

Conceder autorizacion al Consejo de Administracion para que, al amparo del
articulo 153 de la Ley de Sociedades Andnimas, pueda por si solo y sin previa
consulta a la Junta General de Accionistas, aumentar el capital social hasta el
cincuenta por ciento del mismo. Esta autorizacion se ha concedido por un
plazo de 5 afios a contar desde el 24 de junio de 2004.

Conceder autorizacion al Consejo de Administracion para que, de acuerdo
con la Ley de Sociedades Andénimas y al articulo 319 del Reglamento del
Registro Mercantil, pueda emitir deuda representada por medio de
anotaciones en cuenta o de titulos, en obligaciones, bonos u otros titulos de
indole similar, convertibles 0 no en acciones, de la naturaleza que sean, por
un importe maximo derivado de la suma del capital social desembolsado y las
reservas que figuren en el dltimo balance aprobado. Esta autorizacién se ha
concedido por un plazo de cinco afios a contar desde el 24 de junio de 2004.

Conceder autorizacion al Consejo de AdministraciOon para que, al amparo de
lo establecido en el articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas, pueda
adquirir acciones propias. Esta autorizacion se ha concedido por un plazo de
18 meses a contar desde el 24 de junio de 2004. La adquisicion de estas
acciones podra ser realizada por un precio minimo de su valor tedrico
contable y un precio maximo de su valor de cotizacion.

8.3. Participaciones significativas

Al 31 de diciembre de 2004, no existe ninguna Sociedad con una participacidn
1gual o superior al 10% del capital social.

I X \_




8.4. Reservas

El movimiento habido en las cuentas de reservas, ha sido el siguiente:

Prima emisi6n de acciones
Otras Reservas de la Sociedad Dominante:
Reserva de revalorizacion. Ley Foral
de Actualizacion de Valores de 23/1996

Reserva legal
Reserva voluntaria

Reserva especial para inversiones utilizada.

Ley Foral 12/93

Reserva especial para inversiones.
Ley Foral 24/1996

Reserva de diferencias por ajuste del

capital a euros

Reservas en sociedades consolidadas por
integracion global

8.4.1. Prima de emision de acciones

6.547

Beneficio
consolidado del
31/12/03 ejercicio 2003
(En miles de euros)

10
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929
6.980

La cuenta “Prima de emisién de acciones’ tiene el caracter de reserva de libre

disposicion.

8.4.2.Reserva de revalonzacion. Ley Foral 23/ 1996

Se origina como consecuencia de las revalonzaciones del inmovilizado
material. Al haber transcurrido el plazo de comprobacién, el saldo de la

cuenta puede aplicarse actualmente a:

a) Amphacion de capital social.

Simultaneamente a la capitalizacion se

podra dotar la reserva legal en una cuantia del 20% de la cifra

incorporada al capital social.

b) Eliminacidn de resultados negativos de ejercicios anteriores.

“hde enero dlel 2007, stempre
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plusvalia cuando los elementos actualizados hayan sido mntablemente
amortizados, transmitidos o dados de baja en contabilidad.

8.4.3 Reserva Legal

De acuerdo con el articulo 214 de la Ley de Sociedades AnoOnimas, el importe
correspondiente a la Reserva legal debe alcanzar el 20% del capital social. La

Reserva legal, mientras no supere el limite indicado, solo podra destinarse a
la compensacion de pérdidas en el caso de que nmo existan otras reservas
disponibles para ello, excepto en el caso de aumento de capital con cargo a
reservas, que podra usarse, para dicho fin, en la parte que exceda el 10% del
capital ya aumentado. Esta reserva esta totalmente dotada.

8.4.4. Reserva especial para inversiones. Lejg Foral 12/1993

Al haber transcurrido cinco ejercicios desde su matenalizacion en activos
fijos, dicha reserva puede aplicarse a la elimmacidn de resultados cnntables
negativos o a la amphiacion de captal social.

8.4.5. Reserva especial para inversiones. Ley Foral 24/1996

El importe de esta reserva se ha materializado en inmovilizado matenal en el
plazo de dos afios a contar desde el cierre del ejercicio con cuyos beneficios
se dotd la misma.

Los importes afectados en cada afio han sido los siguientes:

Euros
(En miles)

1996 - 513
1997 488
1998 1.417
1999 678
2000 1.660
2001 901
2002 1.202
2003 ' 889
2004 1.150
Total 8.898

Transcurridos cinco afios desde la finalizacion del plazo de materializacion en
inmovilizado material, el saldo ¢ enta podra destinarse a la
eliminacion de resultados contables\ negativosyo a la ampliacion de capital
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social. Los recursos propios de la entidad deberdn verse incrementados en el
importe de la reserva dotada y mantener dicho incremento durante los cinco
anos siguientes a la total matenalizacién de la misma.

Por lo tanto, sobre las reservas constituidas hasta el afio 1998, ya se podria
actuar de acuerdo a lo descrito en el parrafo anterior. '

8.4.0.Reserva en sociedades consolidadas por integracién global

El desglose de las Reservas en sociedades consolidadas por integracién
global™ por cada una de las sociedades del grupo es como sigue:

Euros
(En miles)
El Coto de Rioja, S.A. ' 103.223
Bodegas Maximo, S.L. (413)
Bodegas El Mesén, S.L. (4)
Total 102,806

Del saldo total, un importe de 2.376 miles de curos corresponden a la
Reserva legal, no distribuible.

9. SUBVENCIONES DE CAPITAL

El movimiento de esta cuenta ha sido el siguiente:

Euros
. (En miles)
Sa]dq al 31/12/03 3.481
Aumentos 3.008 -
Disminuciones - (752)
Saldo al 31/12/04 . 5737

Las subvenciones recibidas durante el ejercicio corresponden a subvenciones por
inversiones en edificios y maquinaria concedidas por €l Gobierno Vasco, el FE.O.G.A.,
el Gobterno de Navarra y otros organismos por importes de 1.131 y 1.564, 206 y 107
miles de euros. Se han cumplido todos los requisitos est (dos para su concesion.
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'10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Su detalle es como sigue:

Largo Corto

plazo plazo

(En miles de euros)
Préstamos ' 649 410
Deudas por efectos descontados - 9.629
Créditos dispuestos - 17.198
Intereses a pagar no vencidos - 4
Total 649 27.291

A 31 de diciembre de 2004, estaban sin utilizar polizas de crédito y lineas de descuento
de efectos por un importe de 11.905 y 10.896 miles de euros, respectivamente. El tipo de
interés establecido esta relacionado con el MIBOR para operaciones de esta naturaleza y
plazo. '

11. ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Los saldos con Administraciones Pablicas se desglosan del siguiente modo:

Furos
(En miles)

Saldos deudores
Hacienda Publica, deudor por I.V.A. 402
Saldos acreedores
Impuesto sobre beneficios diferido 185
Hacienda Piblica, acreedor por Impuesto sobre Sociedades (Nota 12.4) 4.505
Hacienda Publica, acreedor por I.V.A. 893
Hacienda Publica, acreedor por L.R.P.F. 135
Organismos de la Seguridad Social, acreedores _113
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12. SITUACION FISCAL

12.1.

12.2.

Bar6n de Ley, S.A. tributa de forma individualizada en cada uno de los diferentes
impuestos a los que se encuentra sujeta.

El Coto de Rioja, S.A., junto con ¢l resto de sociedades filiales tributan en régimen
de consolidacion fiscal en relacion con el impuesto sobre sociedades

Baron de Ley, S.A., El Coto de Rioja, S.A. y Bodegas El Meson, S.L. tienen
abicrtas a inspeccion las declaraciones de impuestos realizadas durante los Gltimos
cuatro ejercicios. Bodegas Maximo, S.L. y Dehesa Bardn de Ley, S.L. las
presentadas desde la fecha de su constitucion (afios 2001 y 2003 respectivamente).

Aunque la normativa fiscal aplicable estd sujeta a diferentes interpretaciones, se
estima que de surgir pasivos fiscales adicionales en caso de futuras inspecciones,
éstos no tendrian un efecto significativo sobre las cuentas anuales consolidadas

tomadas en su conjunto.

En enero de 2005 el grupo ha conocido que el Tribunal Supremo ha dictado una
sentencia en la que determina la nulidad de ciertos preceptos contenidos en la

normativa foral de Alava del impuesto sobre sociedades. Las autoridades forales

han interpuesto recursos contra esta sentencia, que a la fecha de formulacion de
estas cuentas anuales, no ha sido ain publicada. Los Administradores de la
Sociedad dominante, asi como sus asesores fiscales, consideran que la resolucion

- final del anterior contenci10so no tendra efecto significativo alguno en estas cuentas

anuales tomadas en su conjunto.

12.3 La conciliaciéon entre el resultado contable consolidado y la base imponible de cada

uno de los Impuestos sobre Sociedades es como sigue:




12.4.

Resultado contable consolidado

Gasto por Impuesto sobre Sociedades
Ajuste por exceso de Gasto por Impuesto sobre Sociedades 2003
Beneficio consohidado antes de impuestos
Diferencias permanentes:
- Por aplicacion Ley Foral 24/1996, sobre reserva especial
para inversiones

- Otras

Diferencias temporales:
- De las sociedades individuales:
- Con origen en €)ercicios anteriores:

- Prevision libertad amortizacién. Norma Foral 9/90
- Otros

Base imponible agregada
Cuotas sobre el resultado fiscal

Deducciones
- Inversiones

- Otros

Retenciones

Cuotas liquidas

15

Euros

(En miles)

21.636

4.494

(1.053)
25.077

(382)
(635)

33
4

24.097

7.875

(3.269)
(100)

_ (1)
4.509

El Impuesto sobre Sociedades, a pagar de forma individual para cada Sociedad,

tiene la siguiente composicion:

Gasto por impuesto sobre Sociedades
Impuesto diferido

Hacienda Pablica, acreedor por Impuesto sobre Sociedades (Nota 11)

Euros

(En miles)

4.494
11

4.505




16

13. INGRESOS Y GASTOS

13.1. La distribucion de la cifra de negocios ha sido la siguiente:

Euros

(En miles)
Mercado nacional 36.984
Mercado extranjero - 20.372

13.2. Los consumos realizados de matenas primas y otros aprovisionamientos, barricas y
graneles durante el ejercicio se desglosan como sigue: '

Euros
(En miles)
Compras 39.192
Variacion de Existencias (4.699)
34.493

13.3. La aportacion a la cifra de negocios y al beneficio consolidado por las sociedades
del grupo es como sigue:

Cifra de negocios Resultados
-------- (En miles de euros) ------

Baron de Ley, S.A. 10.448 1.621
El Coto de Rioja, S.A. - 64.088 - 19.786
Bodegas Maximo, S.L. 1.525 294
Bodegas El Meson, S.L. 1.103 2
Dehesa Bar6on de Ley,S.L. 192 (24)
Inversiones Coto de Rioja, S.L. - ' (2)
Vifiedos Baron de Ley, S.L. - (30)
Finca Museum, S.L. - - (11)

Qi
' 4
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13.4. Las transacciones realizadas en moneda extranjera durante el ejercicio 2004 han
ascendido a 780 miles de euros.

13.5. La plantilla media durante 2004, ha sido la siguiente:

, Nuamero de
Categoria profesional empleados
Personal directivo | 4
Personal administrativo 20
Personal técnico | 21
Comerciales 15
Otro personal 104
Total 164

——————————

13.6. La retribucion devengada durante el ejercicio 2004 por los miembros del Consejo
de Administracidn de la Sociedad dominante por conceptos es la siguiente:

Euro
(En miles)
sueldos y salarios . 522
Asistencia a Juntas y Dietas - 47

Los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad dominante tienen

concedido un crédito por un importe de 135 miles de euros al cierre del ejercicio.
Durante el afio 2004 se ha producido la amortizacion de 35 miles de euros. El tipo

de interés aplicado a este crédito esta relacionado con el MIBOR a un afio mas un
diferencial del 0,30%. Como garantia de dicho crédito han sido presentadas 10.000
acciones de Baron de Ley, S.A.

13.7. Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas prestados a las distintas
sociedades que componen ¢l grupo Baron de Ley y sociedades dependientes por el
auditor durante el ejercicio 2004 han ascendido aproximadamente a 39 miles de
euros. Por otra parte, los honorarios relativos a otros servicios profesionales

prestados a las distintas sociedades del grupo por otras entidades vinculadas al
mismo ascendieron a 9 miles de euros.
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14. PARTICIPACIONES Y CARGOS DE LOS ADMINISTRADORES

13.

- De conforrmdad con lo establecido en el articulo 127 ter. 4 de la Ley de Sociedades

Anonimas, introducido por la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley
24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores, y ¢l Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, y de determinar los administradores que realizan por cuenta
propia 0 ajena, el mismo, analogo o complementario género de actividad, o participan en
el capital de una sociedad con el mismo, andlogo 0 complementario género de actividad,
y sus cargos o funciones, se indica 1o siguiente:

Los admunistradores no realizan ninguna actividad por cuenta propia 0 ajena en
sociedades fuera del Grupo.

Adicionalmente ningin miembro del Consejo de Administracidon de la Sociedad
dominante mantiene participaciones en ¢l capital de sociedades sociedades no
pertenecientes al Grupo, con el mismo, analogo o complementario género de actividad al
que constituye el objeto social de 1a Sociedad dominante.

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad dominante no han realizado

con la misma ni con ninguna de las sociedades filiales ninguna operacién ajena al trafico
ordinario o con condiciones diferentes a las normales de mercado.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE MEDIO AMBIENTE

- El Grupo Baron de Ley desarrolla todas sus actividades industriales bajo la premisa de la

defensa y proteccion del medio ambiente. Se¢ da la circunstancia, ademds, de que ni los
componentes materiales, ni ¢l producto finalmente elaborado, o en los subproductos
generados por la actividad, existe el mas minimo riesgo medioambiental.

No es extraiio por tanto que durante el ejercicio 2004, no se haya registrado ninguna
dotacion para riesgos y gastos de caracter medioambiental, n1 existan contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente que, conforme a la Orden del
Ministerio de Economia del 8 de Octubre del 2001, deban ser incluidas en documento
aparte de informacién medioambiental.
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En el drea de viticultura, después de un estudio de varios afos sobre 1os niveles de potasio
en los mostos, se comenzd un plan de racionalizacidén del empleo de fertilizantes en la
vifia, al objeto de ajustar idéneamente las cantidades empleadas a las necesidades de cada

viiiedo.

En este ejercicio se ha decidido también, implantar en los vinos de Baron de Ley, blanco
y rosado, capsulas de complejo, que ademas de reducir costos, permite una menor
utilizacion de materiales pesados, como es el estafio.

En materia de gestion de aguas residuales, Barén de Ley tiene instalada, una estacion

depuradora de aguas “Cascade”, pionera en la Comunidad Navarra, que permite llevar a
cabo una adecuada recogida de efluentes vinicolas y depura el agua hasta cumplir con la
normativa requerida por la Confederacién Hidrografica del Ebro, una de las mas estrictas
de Europa.

En el caso de los vertidos industriales emitidos por El Coto de Rioja. S.A., se¢ ha
desarrollado el compromiso existente con el Consorcio de Aguas de Rioja Alavesa de
implantacién de una EDAR para bodegas situadas en la localidad de Oyon. Durante el
afio 2004 se ha sacado a concurso publico el proyecto de implantacion de esa EDAR y s¢
ha adjudicado a la empresa ERA-AMASA, por un valor cercano a 1.400.000 euros. El
Coto de Rioja contribuird financieramente a ese proyecto con una inversion cercana a los
800.000 euros.

Con la construccion de la depuradora, El Coto de Rioja cierra el circulo y ataca el altimo
punto en materia medioambiental que le quedaba para considerarse empresa modelo en
cuanto a proteccién de su entorno. Hay que recordar que El Coto de Rioja ya hizo un gran
esfuerzo construyendo, dentro de sus instalaciones, una balsa de riego de mas de 7.500
m3, para la recogida y reutilizacion de aguas.

En la misma linea que el resto de bodegas del Grupo, Bodega “Museum™, en Cigales, ya
cuenta con una instalacién propia, para el aprovechamiento de las aguas pluviales y
residuales. Esta EDAR dispone de un doble sistema, fisico y biologico, que depura el
agua hasta los niveles mas restrictivos legalmente establecidos. Finalmente, las aguas ya
depuradas son reutilizadas para el nnego controlado del vifiedo. Aqui podemos hablar, por
tanto, de “vertido cero”, en 10 que a aguas residuales se refiere.
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Para la adecuada gestién del reciclado de los residuos de envases, nuestro Grupo
pertenece a las asociaciones Ecovidno y Ecoembalajes, que colaboran con la
Administracion en la recogida selectiva y el reciclado de vidrio, carton y madera. Es ¢l
conocido “punto verde”, que se encuentra en los envases y embalajes de todos nuestros
productos. Los gastos registrados por este concepto durante el ejercicio han ascendido a
100 miles de euros.

Los residuos sélidos urbanos son objeto de recogida separada mediante la contratacion de
empresas autorizadas como gestoras de residuos, de vidrio, de carton y plastico, residuos
organicos, palets, etc. ' '

Una muestra de reconocimiento a su politica medioambiental, de maximo respeto a la
naturaleza que practica nuestro Grupo, queda retlejada en el premio “Best of”, concedido
a Baron de Ley, S.A. en el ano 2004. Un galardon que le fue otorgado por “Great Wine
Capitals”, dentro de la categoria de cuidado medioambiental. Esta prestigiosa cadena,
promueve € impulsa el turismo vitivinicola de las zonas productoras mds relevantes.

16. TRANSICION A LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION
FINANCIERA, NIIF.

De acuerdo con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo

del 19 de julio de 2002, todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado
miembro de la Union Europea, y cuyos titulos valores coticen en un mercado regulado de
alguno de los Estados que la conforman, deberan presentar sus cuentas consolidadas de
los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2005 de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) que hayan sido convalidadas por la
Unién Europea. Conforme a la aplicaciéon de éste Reglamento, el Grupo vendra obligado
a presentar sus cuentas consohdadas del ejercicio 2005 de acuerdo con las NIF
convalidadas por la Unidn Europea. En nuestro pais, la obligacion de presentar cuentas
anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa ha sido asirmsmo regulada en la
disposicion final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales,
administrativas y del orden social (BOE de 31 de diciembre).
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Conforme a la NIIF 1, Adopcion por Primera Vez de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, aprobada por Reglamento (CE) 707/2004 de la Comision de 6
de abril (DOUE 17 de abrl), aunque los primeros estados financieros elaborados
conforme a las NIIF seran, en el caso del Grupo, los correspondientes al ejercicio cerrado
el 31 de diciembre del ejercicio 2005, serd necesario incorporar con fines comparativos
las cifras correspondientes al ejercicio anterior 2004, preparadas con arreglo a las mismas
bases utilizadas en la determinacidon de las cifras del ejercicio 2005. Ello requiere la
elaboracion de un balance de situacion inicial o de apertura a la fecha de transicion a los
criterios contables NIIF, 1 de enero del ejercicio 2004 en el caso del Grupo, preparado
asimismo conforme a las normas NIIF en vigor al 31 de diciembre del ejercicio 2005.

Para cumplir la obligacion impuesta por el Reglamento (CE) n° 1606/2002 y lo dispuesto
en la Ley 62/2003, el Grupo ha establecido un plan de transicion a las NIIF que incluye,
entre otros, los si guientes aspectos:

1. Analisis de las diferencias entre los criterios del Plan General de Contabilidad en
vigor en Espafia y los de las NIIF, asi como los efectos que dichas diferencias
pudieran tener en la determinaciOn de las estimaciones necesarias en la elaboracion
de los estados financieros.

2. Seleccion de criterios a aplicar en aquellos casos 0 materias en que existen posibles
tratamientos alternativos permitidos en las NIIE.

3. Evaluacion y determinacion de las oportunas modificaciones o adaptaciones en los
procedimientos y sistemas operativos utilizados para compilar y suministrar la
informacidn necesaria para elaborar los estados financieros.

4. Evaluacion y determinacion de los cambios necesarios en la planificacion y
organizacion del proceso de compilacion de informacidn, conversién y consolidacién
de la informacion de soctedades del grupo y asociadas.

5. Preparaciéon de los estados financieros consolidados de apertura, a la fecha de
transicion, conforme a las NIIF.

En la actualidad, el plan mencionado anteriormente se encuentra en fase de ejecucion y a
lo largo del ejercicio 2003 se concluird de forma definitiva.




17. CUADRO DE FINANCIACION
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La conciliacion entre el resultado contable y los recursos procedentes de las operaciones
que se muestran en el siguiente cuadro de financiacion es como sigue: '

Resultado del ejercicio

Partidas que no representan variacion en el capital circulante:

- Impuesto sobre beneficios diferidos

- Dotaciones a la amortizacion:
- (astos de establecimiento

- Inmovilizado material
- Inmovilizado inmatenal
- Subvenciones en capital aplicadas
- Beneficio por enajenacion del inmovilizado

- Pérdida por enajenacion del inmovilizado

Recursos procedentes de las operaciones

2004 2003
(En miles de euros)
21.636 21418
(11) (11)

13 8
0.192 8.283
23 19
(752) (691)
(170) (113)
44 372
29975 29.285

Los recursos financieros obtenidos, asi como su aplicacion, y el efecto que tales
operaciones han tenido sobre ¢l capital circulante, son los siguientes:

APLICACIONES

(Gastos de establecimiento

Adgusiciones de inmovitizado:

- Matenal
- Inmaterial
- Financiero

Traspééo a corto de deuda
a largo plazo

Total aplicaciones

Exceso de origenes sobre
aplicaciones (aumento de
capital circulante)

2004

(En mules de euros)

36

12.681
1.420

711

14.850

2003

13.451
1.512

3.005

ORIGENES

Recursos procedentes de las
OpEraciones

Subvenciones de capital

Deudas a largo plazo:
- Empréstitos y otros pasivos
analogos

Enajenacion inmovilizado:
- Matenial

Cancelacidn o traspaso a corto
de inmovilizado financiero

Total origenes

2004 2003
(En miles de euros)
209975 29,285
3.008 300

- 383

300 143

- 7
33.283 30.118




Variacion del capital circulante
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2004 2003
Aumentos Disminuciones Aumentos  Disminuciones
e e € = W 1111 {8 111 (6 ) e ——
Existencias 7.555 - 12.577 -
Deudores - 702 3.839 -
Acreedores - 4.050 - 5.006
Inversiones financieras temporales 834 - - -
Tesoreria 15.156 - 573 -
Ajustes por periodificacion - 380 257 -
23.565 5.132 17.246 5.006
Variacion del capital circulante 18.433 12.150
31 de marzo de 2005
Consejo de Administracion:
EEduaitiﬂ Santos-Ruiz ﬂi’az ” Julian Diez Blanco D. Jflio ﬁ oailmrSainz
D' Jaime Echavarmi Olavaiiia — D. José Maria Garcia-Hoz Rosales ;BM lentin Cu;rV’o Montero
D. Jesus Maria Elejalde Cuadra




BARON DELEY. S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS. SITUACION DEL GRUPO

Durante el pasado ejercicio 2004 se ha visualizado, con nitidez, una coyuntura menos
favorable, tanto en el mercado interior como en exportacion, en la comercializacion de
vinos con Denominacién de Origen.

Esa situacion se ha hecho patente a través de una disminucion de los precios medios,
aunque con aumento de volimenes. Su causa estid en el fuerte incremento de la
competencia, no solo intenor, sino también en exportacion.

S1 se toma a la D.O.C. Rioja como ejemplo representativo, se puede constatar que solo
durante los dos ultimos anos, el nimero de bodegas inscritas ha aumentado un 11 %,
exactamente en 55 nuevas bodegas. También ha crecido la superficie dedicada a viiiedo,
su produccion y el rendimiento por hectarea.

Lamentablemente, ¢l consumo de vino no sigue una tendencia de crecimiento tan
acusada; por eso se puede afirmar que, después de dos vendimias tan importantes en
volumen, como las de 2003 y 2004, estamos ante un mercado claramente excedentario en
oferta. Una oferta, ademas, muy atomizada y a nuestro entender, de dificil consolidacion,
precisamente por su falta de dimension.

El incremento de la competencia en el mercado interior se ha traducido en una bajada,
directa o indirecta, de los precios, s1 bien no parece que en el importante segmento de
hosteleria, haya repercutido esa ventaja en favor de sus clientes, buscando un mayor
aliciente hacia el consumo.

En exportacion, durante el afio 2004 se han reproducido, con mayor énfasis si cabe, dos
circunstancias que, desde hace vanos afos, vienen dificultando la expansion de los vinos
espanoles en determinados mercados. Concretamente, el impacto de los vinos llamados

“del Nuevo Mundo™ y el cambio Euro/Dolar.

Ante este conjunto de situaciones adversas, €l Grupo Bardn de Ley ha querido adaptarse a
esa coyuntura comercial mas agresiva, pero ratificiandose, al mismo tiempo, en su politica
de buscar el reconocimiento y defensa de sus marcas. Es cierto que ¢l resultado de esta
estrategia ha supuesto una desaceleracion importante en el crecimiento de su cifra de
negocios, habitual en los ejercicios pasados. También hay que sefialar, por el contrario,
que se ha conseguido una ligera mejoria del margen bruto de explotacion.
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Si bien en el mercado interior, no se ha producido ningan avance de la cifra de negocios,
en exportacion si se ha conseguido un significativo incremento del 4 % y alcanzan ya el
27 % de las ventas.

Mencién singular merecen las aportaciones a la cifra de negocios de las dos nuevas
bodegas, Museum y Mdximo, que han supuesto casi el 5 % de las ventas de vino
embotellado del Grupo.

Los gastos de personal se han incrementado como consecuencia del mayor namero de
personas empleadas, que vienen demandadas por una extensiOn, cada vez mas
importante, de la superficie destinada a vifiedo propio. Al finalizar el ejercicio 2004, el
Grupo Baron de Ley era propietario de mas de 750 hectareas de tierras de vifiedo o para
su transformacion.

La puesta en funcionamiento de las inversiones realizadas, han aumentado los fondos
destinados a amortizacion del inmovilizado material en un 11 %. Por su parte, los gastos
financieros, al haberse reducido el endeudamiento bancario neto, disminuyeron hasta
representar, solamente, el 1% de la cifra de negocio.

Una vez aplicados los extraordinarios, el resultado consolidado antes de impuestos del
Grupo Baron de Ley, para el ejercicio 2004, ascendio a 25 millones de Euros.

La dotaciéon para impuestos se ha previsto en base a la vigencia de las normas fiscales
aplicables al cierre del ejercicio y dan como resultado consolhidado del ejercicio 21,6
millones de Euros, es decir, practicamente un 28 % sobre ventas. .

El cash flow generado por el Grupo Baron de Ley durante el afio 2004 ascendié a 31,3
millones de Euros, lo que sigmfica que por cada 100 euros de venta, 40 van a
autofinanciacion.

En el detalle que sigue pueden apreciarse las principales apartados que han conformado
los resultados del gjercicio ultimo y su comparacion con el afio precedente:




2004 2003 2004/2003
Millones€ %  Millones € % %

Vanacion

Ventas netas 77,36 100 76,27 100 1.4
Otros ingresos de explotacion 0,08 0,05

Coste de las ventas 31,02 30,91

Margen bruto 46,42 60 45,41 60 2.2
Gastos de personal 6,28 5,41

Gastos de explotacion 3,85 6,39

Beneficio bruto de explotacion 34,29 44 33,61 44 2.0
Amortizaciones 9.62 8,30

Beneficio neto de explotacion 24,67 32 25,31 33 -2.5
Resultado financiero 0,73 1.15

Beneficio actividades ordinarias 23,94 31 24,16 32 -0.9
Resultados extraordinarios (+) 1,14 0,48

Beneficio antes de impuestos 25,08 32 24,64 32 1.8
Impuesto sobre sociedades 3,44 3,22

Beneficio del ejercicio 21,64 28 21,42 28 1.0

Por lo que respecta a la situacion del Grupo BarOn de Ley, fiel a su desarrollo con
marcada solidez financiera, ha continuado su politica de inversion, al mismo tiempo que
mejora su estructura financiera.

Durante el afno 2004 el volumen de inversiones en inmovilizado alcanzo los 14 millones
de Euros, con especial atencion a terrenos y plantaciones de vifia y a la adquisicién de
nuevas barricas. En el activo circulante se destinaron mas de 7 millones de Euros a
incremento de existencias.

Este crecimiento de las cifras del balance se ha financiado con fondos generados por el
Grupo destinando ademas, parte de ellos, a reducir el endeudamiento neto con bancos.

El Grupo Baron de Ley ha consolidado un balance con estructura fuerte, capaz de hacer
frente a eventuales dificultades o, a lo que resulta ser mas probable, nuevas oportunidades
de desarrollo para los ejercicios proximos.




2. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

Durante el afio 2004, se han realizado diversas actividades en el drea de investigacion, en
las distintas bodegas del Grupo. Entre ellas, destacamos los trabajos en los laboratorios de

Baron de Ley, en la pasada vendimia, que consistieron, por una parte, en la realizacion de

pruebas con vinificaciones diferentes para vinos rosados, por sangrado y por prensado v,
por otra, en la primera experiencia de vinos blancos fermentados en barrica.

También durante el ejercicio, se ha desarrollado un estudio sobre la incidencia de los
rendimientos por hectirea en la calidad de los vinos, consistente en diez

microvinificaciones de uvas procedentes de vifiedos con diferentes rendimientos. Se
vinificaron en esta prueba uvas de viias que no habian sido "aclaradas” (o reducidas en

su produccidn), y uvas procedentes de cepas a las que se habia dejado respectivamente 6,
3 y un ractmo por cepa. Se ha procedido a una primera experiencia y toma de datos, pero
el experimento debera de ser repetido, como minimo, en dos vendimias mas para obtener
resultados concluyentes.

Por su parte, en El Coto de Rioja y en el transcurso de la vendimia del 2004, se ha
probado satisfactoriamente, junto a la multinacional Air Liquide, un equipo “boreal” de
enfriamiento de uva blanca y tinta en recepcidn de uva. Este equipo, probado por primera
vez en Espafia, permite mejorar la maceracion prefermentativa y evita oxidaciones de
MOSLOS.

El Coto de Rioja S.A., como miembro permanente, del Comité Técnico del Plan de
Investigacion, Desarrollo e Innovacion Tecnoldgica del Sector Vitivinicola de la Rioja
Alavesa, tiene encomendada, junto a técnicos de la Administracion, la tarea de

aprobacion y supervision de proyectos a desarrollar por distintos investigadores. Los
planes plurianuales mas destacados en desarrollo son:

* Determinacion de la influencia de la fertirrigacion sobre l1a produccidn y calidad de
uva en vifiedos de la Rioja Alavesa.

» Estado fitosanitario de vifiedos de Rioja Alavesa: primera aproximacion para la
implantacion de sistemas de control integrado de plagas y enfermedades.

" Peterminacion de los parametros de calidad de los mostos.

» Caracterizacion sensorial del vino de Rioja Alavesa.
» Deteccidon y produccidon de aminas biologicas en el vino tinto.

En la Bodega “Museum”, en Cigales, s¢ ha continuado con el “estudio analitico y
sensorial del efecto de la edad del vifiedo, con aplicacidn de técnicas de fermentacidn
malolactica en barricas”. En el estudio se han introducido otras variables, como:

* ]a seleccion manual de uva en mesas de seleccion,
* fermentacion maloléictica en barricas francesas y americapas
» fermentacion malolactica en dep6sito, continuando des

crianza ¢n barricas.
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Los resultados se presentardn a lo largo del 2005. Para el préximo afio, se pretende
presentar un nuevo proyecto como continuacion de éste, para conocer la evolucion del
vino, una vez embotellado, segin las diversas variantes.

Por tltimo, cabe destacar el convenio de colaboracién técnica con Instituto Pesquero,
Tecnologico y Alimentario (AZTI) con el que hemos desarrollado el proyecto “Virumbral,

de determinacion de valores umbrales de deteccion y propiedades aditivas de los TCA's
en vinos de la Rioja Alavesa™

3. ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

No se han realizado operaciones de compra o0 venta de acciones propias en el ejercicio
2004, n1 en los precedentes.

4, ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES DESDE EL CIERRE DEL EJERCICIO

No se han producido hechos resefiables desde el cierre del ejercicio, que no hayan sido
reflejados en la Memoria precedente.

31 de marzo de 2005

Consejo de Administracion: . /
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Las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion Consolidados adjuntos han sido aprobados por el
Consejo de Administracion de Barén de Ley, 5.A en su reunion del 31 de marzo de 2005, con vistas a
su verificacién por los auditores y posterior aprobacion por la Junta General. Las Cuentas Anuales y el
Informe de Gestidn Consolidados adjuntos estan extendidos en 25 y 5 folios respectivamente, visados
por mi en senal de identificacién

Aifmadn.

D. Francﬂ? O ]a‘mr Acebo Sanchez

(Secretario del Consejo de Admjﬁistr‘ciéh) -




