INTRODUCCION

CONSIDERACIONES FUNDAMENTALES SOBRE LAS
ACTIVIDADES REALIZADAS POR EL EMISOR.

Befesa es la sociedad matriz del Grupo Befesa, cuyas actividades se centran en
el reciclgje de residuos industriales en Espafia. EI Grupo Befesa esté4 formado
por un conjunto de filiales cuyo campo de actuacion se puede dividir en cuatro
&reas principales. recuperacion y reciclaje de residuos toxicos metalicos; recu-
peracion y reciclagje de residuos toxicos no metdlicos; tratamiento de aguas e
ingenieria; y recuperacion y tratamiento de pléasticos degradados.

El Grupo Befesa se fund6 en 1993, y a é se fueron incorporando progresiva
mente distintas sociedades, todas ellas con € comin denominador de tener
como actividad principal € reciclge de residuos industriales. Befesa ha trans-
mitido a todas sus filiales una misma forma de concebir su negocio y las ha
dotado de una unidad de gestién. Desde su fundacion y hasta el dia de hoy, con
la incorporacion €l 5 de mayo de 1998 de Remetal, & Grupo ha continuado
creciendo bajo las mismas directrices, que han consistido, basicamente, en €l
desarrollo interno de cada una de sus filiales y en la incorporacion de socieda-
des que aporten nuevas lineas de actividad dentro del reciclaje de residuos in-
dustriales.

Como consecuencia de la reciente adquisicion de Remetal y dada la importan-
cia de su aportacion a la cuenta de resultados del Grupo (supone un 65% de la
cifra de negocios y un 30,7% del beneficio neto), se ha considerado oportuno
realizar, con €l objeto de facilitar alos inversores la informacion financiera ne-
cesaria para evaluar €l efecto producido por esta adquisicion en el Grupo Befe-
S, una reconstruccion retrospectiva de los tres Ultimos gercicios, con € fin de
presentar |os estados contables auditados como si en esos gercicios la adquisi-
cion ya estuviera realizada.

L os estados financieros consolidados proforma de Befesa y de sus sociedades
dependientes correspondientes a los tres Gltimos gercicios han sido auditados
por Arthur Andersen. Igualmente, al cierre del presente gercicio, 30 de sep-
tiembre de 1998, se elaborarén unos estados financieros consolidados proforma
comparables a los presentados con este Folleto, en union a las cuentas anuales
preceptivas.

Asimismo, se adjuntan los estados financieros consolidados proforma del Gru-
po Befesa a 31 de marzo de 1998 como s Remetal se hubiera adquirido a 1 de



enero de 1998. El informe de auditoria sobre dichos estados financieros a 31 de
marzo de 1998 contiene una opinién favorable.

CONSIDERACIONES SOBRE EL CAPITAL Y EL ACCIONARIADO
DE LA SOCIEDAD.

A lafecha de elaboracion del presente Folleto Informativo, el capital social de
la Sociedad asciende a once mil quinientos quince millones seiscientas cua
renta mil (11.515.640.000) pesetas, y esta representado por veintitrés millones
treintay una mil doscientas ochenta (23.031.280) acciones de quinientas (500)
pesetas de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, inte-
gramente desembolsadas y representadas por anotaciones en cuenta. Dichas
acciones estan distribuidas entre veintidds accionistas, siendo |os principales:

ANTES DE LA DESPUES DE LA
ACCIONISTAS OFERTA OFERTA *
Acciones % Acciones %

BUS 12.101.220 | 52,54% | 11.517.960 50,01%
Serveco 3.325.520 | 14,44% | 1.792.000 7,78%
Credito Inversién y Finan- 4.200.090 | 18,24% | 1.624.250 7,05%
zas Uno

Catracsa-98** 2.200.000 9,55% 0 0
MC Capital 690.800 3,00% 52.980 0,23%

* Supuesto gercicio de la opcidn de compra (green shoe) aque serefiere el Capitulo
11.10.1.4 del Falleto.
** Antigua propietaria del 100% de las acciones de Remetal (ver capitulo IV.5.1).

CONSIDERACIONES SOBRE LA OFERTA PUBLICA DE VENTA
OBJETO DEL PRESENTE FOLLETO.

Las acciones ofrecidas en la Oferta Publica de Venta objeto del presente Fo-
Ileto Informativo, son siete millones seiscientas treintay dos mil ciento veinte
(7.632.120) (incluyendo setecientas veinticuatro mil ochocientas cuarenta -
724.840- acciones correspondientes a la opcion de compra que alguno de los
Oferentes tiene previsto conceder a las entidades Coordinadoras Globales en
representacion de los miembros del Sindicato Asegurador Colocador) que re-
presentan a la fecha de registro de este Folleto Informativo el 33,14% del ca-
pital socia de Befesa.

Segln se detalla en e Capitulo 11 del presente Folleto Informativo, la Oferta
Plblica de Venta se dirigird a inversores institucional es, tanto nacionales como
internacionales.



CONSIDERACIONES RESPECTO DE LA BANDA INDICATIVAY NO
VINCULANTE DE PRECIOS.

Los inversores podran decidir libremente el precio a ofrecer por las acciones,
para lo que dispondran de una banda indicativa y no vinculante de precios en-
tre 1.700 y 2.000 pesetas por accién, dentro de la cual no necesariamente estara
el precio definitivo final. Este se fijara por los Oferentes, de acuerdo con las
Entidades Coordinadoras Globales, el 28 de Junio de 1998, una vez finalizado
el periodo de prospeccion de la demanda, que se desarrollaréa entre los dias 17
y 26 de junio de 1998. Durante este periodo los inversores podran formular
propuestas de compra no vinculantes, gque no se convertiran en érdenes firmes
de compra hasta que no sean confirmadas tras la fijacion del precio de venta
definitivo, seglin seindicaen € apartado 11.10.2.1. de este Folleto.

De acuerdo con dicha banda indicativa, las principales magnitudes de valora-
cion del Grupo serian las siguientes:

MAGNITUDES DE VALORACION VALOR VALOR
MINIMO MAXIMO

Capitalizacion (1) 39.153 46.063
Capitalizacion / Vaor Neto Contable (2) 2,6 3,1
Mltiplos Histéricos (3)
PER 20,2 23,8
VC/BAIIA (4) 9,7 11,0
Mdltiplos 1998E (5)
PER 18,2 215
VC/BAIIA 9,4 10,7

(1) Cifras en millones de pesetas.

(2) A 31 de marzo de 1998.

(3) Respecto aresultados consolidados proforma del gjercicio 1997.

(4) Vaor Compafiia (Capitalizacion + deuda financiera neta a 31 de marzo de 1998) sobre be-
neficio antes de intereses, impuestos y amortizaciones.

(5) Respecto alos resultados consolidados proforma estimados para 1998 segin seindica en €
apartado 11.5.4. de este Folleto.

El rango indicativo de valor de la Sociedad se ha establecido teniendo en
cuenta la situacion de los mercado bursétiles en e momento de su fijacion y,
particularmente, la valoracion que se estima puede ser atribuida por €l mercado
a las acciones de la Sociedad, segun los criterios habitualmente utilizados y
tomando en consideracion la informacion que se desprende de los Estados Fi-
nancieros y de los Estados Financieros consolidados proforma.

Las Entidades Coordinadoras Globales han contrastado la valoracion implicita
en este Rango de Precios con € empleo de diferentes métodos de valoracion
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V.1.

gue se enuncian a continuacion y que son objeto de un andlisis pormenorizado
en el apartado 11.5.4.2. del presente Folleto Informativo:

a) Descuento de flujos de cajalibres.

b) Valoracién de mercado basada en el andlisis de compafiias cotizadas
comparables.

Teniendo en cuenta el rango medio de valor obtenido por la valoracion funda-
mental y e rango medio de la banda indicativa no vinculante de precio (1.850
pesetas), éste Ultimo implica un descuento del 19% sobre €l rango medio de la
valoracion fundamental.

FACTORES DE RIESGO.

Antes de adoptar una decision de invertir en las acciones objeto de la presente
Oferta, los inversores deberdn ponderar una serie de factores de riesgo, que se
sefialan a continuacion:

Corto periodo de vida. Efecto de la adquisicién de Remetal en las opera-
ciones del Grupo. Presentacion de la informacion financiera.

Befesa se fund6 en septiembre de 1993, por lo que, aungue algunas de sus fi-
liales eran operativas en dicha fecha, sus actividades son relativamente recien-
tes. Desde su constitucion, el Grupo ha experimentado un crecimiento sosteni-
do, tanto en términos de ventas como de beneficios netos. De cualquier mane-
ra, no puede asegurarse gque los resultados operativos acanzados por € Grupo
hasta el dia de hoy sean indicativos de los que se acancen en € futuro, o de
que continten los actuales niveles de rentabilidad del Grupo.

En mayo de 1998, Befesa adquirio por un precio total de siete mil novecientos
millones (7.900.000.000) de pesetas e 100% del capital de Remetal, con
efectos contables desde €l 1 de enero de 1998. A los efectos de la adquisicion
de Remetal, no se efectud valoracion independiente alguna. No obstante, con
fecha 9 de junio de 1998 Merrill Lynch International ha efectuado una valora-
cién de Remetal, como resultado de la cual e valor de dicha sociedad se situa
ria entre 10.500.000.000 y 11.700.000.000 de pesetas.

En el afio fiscal terminado e 31 de diciembre de 1997, Remetal contabilizd
unas ventas de dieciocho mil setecientos millones (18.700.000.000) de pesetas,
asi como un beneficio antes de impuestos de aproximadamente setecientos die-
ciocho millones (718.000.000) de pesetas. El equipo gestor estima que la ad-
quisicién de Remetal beneficiard a Grupo por varias razones, incluyendo: la
resultante diversificacion del negocio del Grupo dentro del campo del reciclaje
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V.2.

de residuos industriales y la consolidacién de la posicion del Grupo dentro del
sector en Espania; e aumento de la cifra de negocios; la capacidad de expan-
sion; y la aportacion de su avanzado ““know how™ tecnolégico. En todo caso,
no puede asegurarse ni el logro de dichos beneficios, ni que los resultados ope-
rativos y los beneficios netos al canzados por e Grupo en el pasado se alcancen
igualmente en €l futuro.

El fondo de comercio generado como consecuencia de la adquisicién de Re-
metal asciende a 4.486 millones de pesetas. Su efecto sobre los beneficios an-
tes de impuestos durante los 10 proximos afios ascendera a 448 millones de pe-
Setas anuales.

En e gercicio 1998, la amortizacion solo se aplicara durante nueve meses'y su
efecto sobre |los beneficios antes de impuestos seré de 336 millones de pesetas.

Relacion con los Accionistas Mayoritarios.

Con posterioridad a la presente Oferta Publica de Venta, BUS sera el mayor
accionista de la Sociedad con & 50,01% del capital social. Debido a su posi-
cion mayoritaria en el capital de Befesa, BUS tendra una influencia significati-
va en aquella. Es intencién de BUS permanecer como accionista mayoritario a
largo plazo de la Sociedad.

Al pertenecer las actividades desarrolladas por BUS a mismo sector en €l que
se encuadra Befesa, existe un conflicto de intereses entre ambas empresas. Este
conflicto podria condicionar la gestién y expansiéon de Befesa.

Hasta la fecha de presentacién de este folleto, no existe un érgano que dirima
el conflicto de intereses a que se refiere el parrafo anterior.



V.3.

V.4,

Tras la presente Oferta, seis de los once miembros del Consejo de Administra-
cién de la Sociedad representaran a BUS, mientras que Inversiones |bersuizas
se encontrard representada por dos Consgjeros, uno de forma directa y otro de
forma indirecta (a través de Crédito Inversién y Finanzas Uno). Por otra parte,
Don Manuel Barrenechea continuara en el puesto de Consgjero Delegado de la
Sociedad. Existe €l proyecto de que dos miembros del Consegjo de Administra-
cion sean Consegjeros | ndependientes.

Aser (participada indirectamente a 100% por Befesa a través de Metal Recy-
cling Holding) recibe el 60% del suministro de materias primas de BUS (ac-
cionista mayoritario de Befesa) bajo un contrato de agencia, que puede ser
cancelado previo aviso de cualquiera de las partes. Todas estas transacciones
se llevan a cabo en condiciones de mercado. Durante el afio fiscal terminado a
30 de septiembre de 1997, dichas transacciones ascendieron a ochocientos se-
tenta 'y cinco millones (875.000.000) de pesetas, representando un 25% de la
cifra de negocios de Aser en dicho periodo.

Los inversores deben considerar que podria haber situaciones en las que los
intereses de BUS pudieran ser diferentes de los de € resto de accionistas de la
Sociedad.

Dependencia del equipo gestor.

El éxito del Grupo depende de manera importante de su equipo gestor. La pér-
dida de los servicios de este personal pudieratener un efecto adverso sustancial
para el Grupo.

Aspectos medio ambientales.

El Grupo Befesa esté sujeto a las normas medioambientales vigentes en cada
uno de los sectores en los que desarrolla su actividad, incluyendo la normativa
de la Union Europea. Estas normas regulan, entre otras materias, las emisiones
a la atmosfera, los vertidos a agua, y los vertidos de residuos toxicos y peli-
grosos. Ciertas actividades del Grupo conllevan riesgos medioambientales por
lo que éste desarrolla una intensiva actividad de control de sus procesos pro-
ductivos. A la fecha de presentacion del presente Folleto existen abiertos pro-
cesos contra ciertas sociedades del Grupo, si bien el equipo gestor no considera
gue de dichos procesos pueda derivarse efecto negativo alguno para la situa
cion patrimonia de la Sociedad o del Grupo. Asimismo, € equipo gestor no
tiene conocimiento de que se haya iniciado o de que se pudiera iniciar ningin
procedimiento del que cua pudiera derivarse efecto negativo alguno sobre la
situacion patrimonia de la Sociedad.

Deigua manera, €l equipo gestor considera que las inversiones anuales presu-
puestadas para la mejora de las plantas es suficiente para cubrir cualquier posi-
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V.6.

ble inversion que fuese necesaria para e cumplimiento de la regulacién actual
o futura. En todo caso, es posible que en e futuro € endurecimiento de la
normativa medio ambiental conlleve un aumento de los costes de su cumpli-
miento, si bien ese endurecimiento tendria, de igual manera, un efecto benefi-
cioso en el negocio del Grupo en general.

Actividades en determinados mercados.

A través de la adquisicion de Remetal, el Grupo Befesa tiene intereses en ne-
gocios localizados en Rusiay Ucrania. Las economias de dichos paises podrian
llegar a ser inestables y los riesgos que suponen las inversiones en negocios
alli radicados pueden ser mayores que en aguellos realizados por € Grupo en
Espafia. Ademas, e potencia crecimiento de las operaciones del Grupo en
aquellos paises podria estar limitado por € crecimiento de sus economias. El
trabajo realizado por € Grupo en dichos paises requiere un gran conocimiento
del mercado y solidas relaciones con los gobiernos centrales, regionales y lo-
cales. No puede, sin embargo, asegurarse que e Grupo pueda mantener y desa-
rrollar dichas relaciones en e futuro. A su vez, el éxito del Grupo en su expan-
sion por aquellos paises dependera en gran medida de su habilidad para con-
tratar 0 mantener los actuales niveles de cualificacion del personal que opera
en los mismos. La pasada situacion politica de esos paises y su posible inesta-
bilidad futura podria afectar negativamente a los negocios desarrollados por €l
Grupo en los mismos. Hasta la fecha, Remetal nunca ha experimentado pro-
blema alguno en la repatriacion de beneficios. En cualquier caso, no puede
asegurarse que e Grupo no vaya a sufrir en un futuro perjuicios como conse-
cuencia del acaecimiento de sucesos que se encuentran fuera de su control, ta-
les como barreras aduaneras o diferencias en el sistema bancario.

Dependencia de las materias primas extranjeras. Ciclicidad en cuanto a
los precios.

Hasta la fecha, el Grupo no ha tenido dificultades en cuanto a la obtencién de
materias primas en cantidad y en calidad suficientes para el desarrollo de sus
operaciones. Sin embargo, cierta cantidad de materias primas usadas por las
distintas compafiias del Grupo (asi como por sus competidores) se adquieren
fuera de Espafiay estén sometidas a regulaciones especificas relativas a trans-
porte de Residuos Téxicosy Peligrosos a nivel internacional.

No se puede asegurar que un futuro el Grupo sea capaz de acceder a estas ma-
terias primas internacionales, ni que lo pueda hacer en las mismas condiciones
de calidad y precio alas que lo esta haciendo hoy.

Ademés, los precios de varias materias primas usadas por e Grupo y los pre-
cios de venta de varios productos finales (en concreto e precio del zinc en



V.7.

V.8.

Aser, y e del aluminio en Remetal) dependen del ciclo internacional de oferta
y demanda, estando por ello la Sociedad sujeta a cambios. No puede asegurar-
se que dichos precios permanezcan en |os niveles actuales, ni que cuaquier in-
cremento en el precio se pueda repercutir a cliente, pudiendo por ello, tener un
efecto material adverso en la situacion financieray operativa de la Sociedad.

Concentracion de clientes y suministradores.

En e gercicio 1997, Aser ha vendido la totalidad de su produccion de oxido
waelz atres clientes: Asturiana de Zinc en Espafia, Union Miniere en Francia,
y Mitsui en Japdn, bajo contratos que expiran en los afios 2000, 1999 y 1999
respectivamente. A pesar de que € equipo gestor considera que Aser no expe-
rimentara dificultad alguna en acceder a una elevada variedad de clientes, no
se puede asegurar que la terminacién de alguno de los contratos arriba mencio-
nados pueda tener un impacto material adverso sobre la Sociedad.

Aser adquiere el 60% de los polvos de aceria necesarios para Su proceso pro-
ductivo através de BUS que actlia como agente suyo (ver Capitulo V1.8).

Rontealde adquiere la totalidad de los residuos de desulfuracién precisos para
su produccion de los grupos Elf (60%) y Repsol (40%). Ello no obstante, dado
que los residuos de desulfuracion constituyen para las industrias petroleras un
problemay un coste econdmico importante en cuanto a su eliminacion, ha de
sefialarse que la posicién de Rontealde no se ve comprometida por tal depen-
dencia, toda vez que esta sociedad retira dichos residuos abonando, ademés un
precio por ello.

Paradas en la produccion.

Como consecuencia de las paradas programadas para mantenimiento, que
afectan ala produccion del Grupo durante periodos de semanas, la actividad de
produccion puede ser interrumpida.

Al margen de esto, no han existido paradas en la produccion que hayan tenido
una incidencia negativa considerable en la situacién patrimonia del Grupo Be-
fesa

En cualquier caso, no puede asegurarse que en € futuro no se produzcan para-

das durante periodos prolongados de tiempo que puedan afectar a la situacion
financieray operativa del Grupo Befesa.
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V.9.

V.10.

Relacion con Organismos Publicos.

La actividad llevada a cabo por € Grupo esta estrictamente regulada tanto a
nivel nacional como local. El equipo gestor considera que su relacién con estas
autoridades es buena. En particular, la Sociedad coopera ampliamente con las
autoridades medio ambientales en varias de las regiones en las que e Grupo
desarrolla su actividad.

En cualquier caso, y aunque no exista razén para prever lo contrario, no puede
asegurarse que el Grupo sea capaz de seguir manteniendo estas relaciones en €l
futuro, ni predecirse €l impacto que una ateracién de las mismas pueda tener
en la situacion financieray operativa de la Sociedad.

Las sociedades integrantes del Grupo Befesa han percibido subvenciones de
capital en las cuantias que se detallan alo largo del Capitulo 1V.2 del presente
Folleto.

Inexistencia de mercado publico con anterioridad a la presente Oferta
Publica de Venta.

Con anterioridad a esta Oferta Publica de Venta, las acciones de la Sociedad no han

VI.

sido objeto de negociacion en ninglin mercado de valores nacional o interna-
cional. El precio fina de la colocacién se basard en la informacion obtenida
durante € periodo de prospeccién de la demanday sera fijado por los Oferen-
tes de acuerdo con las entidades Coordinadoras Globales. Las variaciones en
los resultados de la Sociedad asi como otros eventos relacionados con la mis-
ma, Su equipo gestor, la industria en la que opera, y los mercados bursétiles
tanto nacionales como internacionales, podrian tener como consecuencia fluc-
tuaciones significativas en € precio de cotizacion de la Sociedad.

CONSEJO DE ADMINISTRACION.

Segln los Estatutos de Befesa el Consgjo de Administracion puede estar com-
puesto por un nimero minimo de tres y un maximo de doce miembros. Existe
el proyecto de que tras Oferta Publica de Venta su nimero quede fijado en on-
ce, de los cuales dos sean independientes.

La Sociedad, a la fecha de presentacién del presente Folleto, tiene la intencion
de ir incorporando progresivemente los dictados del Cédigo del Buen Gobier-
no. A estos efectos, esta previsto que en la Junta General de Befesa, prevista
para € dia 28 de junio de 1998, se nombren dos Consgjeros independientes.
Posteriormente, se irdn adoptando las demas medidas necesarias para su trans-
posicion.
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CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO

DEL FOLLETO Y ORGANISMOS SUPERVISORES DEL MISMO

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENI-
DO DEL FOLLETO.

Don Manuel Barrenechea Guimon, con DNI/NIF 14.208.724-Z, actuando en
nombre propio y representacion de BUS, Serveco, Crédito Inversion y Finanzas
Uno, MC Capital, Catracsa-98, Badela, Nestor Goicoecha Gandiaga, Eduardo
Pitto Romero, Constantino Fresco Estévez, Jesis Molina Molina, Gaspar An-
tufia Suérez, Francisco J. Vallgo Ochoa de Alda, Eugenio Calvo Pérez, Jeslis
Bueno Abella, y Fernando Suarez Megjido, asume la responsabilidad del conte-
nido de los Capitulos | y 11 del presente Folleto, en cuanto a las condiciones de
la Oferta Plblica de Venta a la que e mismo se refiere, y declara que los datos
e informaciones contenidos en los mismos son conformes alarealidad y que no
se omite ningun hecho susceptible de alterar la apreciacion de tales datos e in-

formaciones.

Asimismo, Don Manuel Barrenechea Guimén, en su calidad de Consgjero De-
legado de Befesa, sociedad domiciliada en Madrid, calle Serrano n° 41-2°, CIF.
A-80-689052, asume la responsabilidad del presente Folleto en lo que serefiere
al Capitulo | y Il a VIl y declara que los datos e informaciones en ellos com-
prendidos son veridicos y conformes a la realidad y que, en su opinién, no
existen omisiones que puedan alterar la apreciacion de dichos datos e informa-

ciones.



ORGANISMOS SUPERVISORES.

El presente folleto informativo completo (en adelante, € “Folleto”) ha sido
inscrito en los Registros oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Va
lores (en adelante, “CNMV”) con fecha 16 de junio de 1998.

En cumplimiento de lo dispuesto en & Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo,
sobre Emisiones y Ofertas Publicas de Venta de Valores, se hace constar que la
verificacion positivay e consiguiente registro del Folleto por laCNMV no im-
plica recomendacion de suscripcion de los vaores, ni pronunciamiento alguno
sobre la solvencia de la sociedad cuyas acciones son objeto de oferta o sobre la

rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.

NOMBRE, DOMICILIO Y CUALIFICACION DE LOS AUDITORES
QUE HAYAN VERIFICADO LAS CUENTAS ANUALES DE LOS TRES
ULTIMOS EJERCICIOS.

Las cuentas anuales individuales y consolidadas de Befesa, correspondientes a
los gercicios anuales terminados a 30 de septiembre de los afios 1995, 1996 y
1997, han sido auditadas por Arthur Andersen, con domicilio en Madrid, calle
Raimundo Fernandez Villaverde, 65, firma que figura inscrita en € Registro
Oficia de Auditores de Cuentas (ROAC) con € niimero de inscripcion SO692.

Las cuentas anuales individuales y consolidadas de Befesa, correspondientes al
giercicio terminado a 30 de septiembre de 1997, junto con sus informes de au-
ditoria asi como los estados financieros consolidados proforma correspondien-
tes a los tres Ultimos gercicios (1995-1996-1997) y e consolidado a 31 de
marzo de 1998 del Grupo Befesa, se adjuntan como Anexo | del presente Fo-
lleto.



El informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Befesa
del gercicio cerrado a 30 de septiembre de 1997, emitido con fecha 15 de no-

viembre de 1997 por Arthur Andersen expresa una opinion favorable.
Se transcriben, a continuacién, los informes de auditoria, a nivel individud y
consolidado, de Befesa de los Ultimos tres gercicios que contienen alguna sal-

vedad.

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

(individuales ejercicio 96-97)

A los Accionistas de
Befesa Medio Ambiente, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Befesa Medio Ambiente, S.A. (anteriormente Berze-
lius Felguera, S.A. - Nota 1), que comprenden el balance de situacién al 30 de septiembre de
1997, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anua-
les 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 se-
lectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presenta-

cidn, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos compara-
tivos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ga-
nancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el
30 de septiembre de 1997, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se re-
fiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre

de 1997. Con fecha 16 de diciembre de 1996 emitimos nuestro informe de auditoria acerca



de las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1996, en el que

expresamos una opinién profesional con una salvedad.

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad como cabecera de grupo esta obligada,
al cumplir determinados requisitos, a formular separadamente cuentas consolidadas sobre
lasque hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 15 de diciembre de 1997 sin
salvedades. El efecto de la consolidacion, realizada en base a los registros contables de las
sociedades que componen el Grupo Berzelius Felguera y sociedades dependientes, se des-

glosa en la Nota 4.b.

Tal como se indica en las Notas 4.b y 6, la Sociedad ha registrado las participaciones en
diversas entidades en el balance de situacion al 30 de septiembre de 1997 adjunto al menor
entre el coste de adquisicion o el valor teérico-contable corregido en el importe de las plus-
valias tacitas existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan en la valoracion
posterior. Al 30 de septiembre de 1997, existen participaciones en sociedades cuyo coste de
adquisicién excede a su valor tedrico-contable a dicha fecha por importe de 226 millones de
pesetas. Dado que, a pesar de que dichas sociedades generan resultados positivos, dichos re-
sultados no son suficientes para cubrir, a dicha fecha, el exceso del coste registrado sobre el
valor tedrico-contable de las participaciones en el periodo establecido de acuerdo con los
principios contables generalmente aceptados. En consecuencia, de haber registrado la pro-
vision necesaria para corregir este hecho, el beneficio del ejercicio hubiera disminuido en

dicho importe, antes de considerar su efecto fiscal.

En nuestra opinion, excepto por el efecto de la salvedad descrita en el parrafo 4 anterior,
las cuentas anuales del ejercicio 1997 adjuntas expresan en todos los aspectos significativos
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Befesa Medio Ambiente, S.A. al
30 de septiembre de 1997 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 interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los

aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 1997 contiene las explicaciones que los Adminis-

tradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus nego-



cios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verifi-
cado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1997. Nuestro tra-
bajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance men-
cionado en este mismo parrafo, y no incluye la revisién de informacién distinta de las obte-

nida a partir de los registros contables de la Sociedad.

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

(individual ejercicio 95-96)

A los Accionistas

de Berzelius Felguera, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Berzelius Felguera, S.A., que comprenden el balance
de situacién al 30 de septiembre de 1996, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es respon-
sabilidad 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 requiere el examen, me-
diante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las

estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos compara-
tivos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ga-
nancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el
30 de septiembre de 1996, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se re-
fiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre
de 1996. Con fecha 2 de enero de 1996 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995, en el que expre-

samos una opinion profesional con salvedades.

3. De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad como cabecera del grupo esta obligada,

al cumplir determinados requisitos, a formular separadamente cuentas consolidadas sobre



las que hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 16 de diciembre de 1996 con
una salvedad. El efecto de la consolidacion, realizada en base a los registros contables de
las sociedades que componen el Grupo Berzelius Felguera y sociedades dependientes, se

desglosa en la Nota 4.b.

Tal como se indica en las Notas 4.b y 6, la Sociedad ha registrado las participaciones en
diversas entidades en el balance de situacion al 30 de septiembre de 1996 adjunto al menor
entre el coste de adquisicion o el valor teérico-contable corregido en el importe de las plus-
valias tacitas existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan en la valoracion
posterior. Al 30 de septiembre de 1996, existen participaciones en sociedades cuyo coste de
adquisicion excede de su valor tedrico-contable a dicha fecha por un importe de 391 millo-
nes de pesetas, después de considerar las salvedades incluidas en los informes de auditoria
de las cuentas anuales de dichas sociedades. Dado que, a pesar de que dichas sociedades
generan resultados positivos y que en algin caso se han repartido dividendos que han sido
registrados por la Sociedad como ingresos del periodo, dichos resultados no son suficientes
para cubrir, a dicha fecha, el exceso de coste registrado sobre el valor tedrico-contable de
las participaciones en el periodo establecido de acuerdo con los principios contables gene-
ralmente aceptados. En consecuencia, de haber registrado la provision necesaria para co-
rregir este hecho, el beneficio del ejercicio hubiera disminuido en dicho importe, antes de

considerar su efecto fiscal.

En nuestra opinion, excepto por el efecto de la salvedad descrita en el parrafo 4 anterior, las
cuentas anuales adjuntas expresan en todos los aspectos significativos la imagen fiel del pa-
trimonio y de la situacion financiera de Berzelius Felguera, S.A. al 30 de septiembre de 1996
y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el
gjercicio 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 ejerci-

cio anterior.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 1996 contiene las explicaciones que los Adminis-
tradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus nego-
cios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verifi-

cado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con



las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1996. Nuestro tra-
bajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance men-
cionado en este mismo parrafo, y no incluye la revision de informacién distinta de la obteni-

da a partir de los registros contables de la Sociedad.

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

(consolidadas ejercicio 95-96)

A los Accionistas de

Berzelius Felguera, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Berzelius Felguera, S.A. y sociedades
dependientes que componen el Grupo Berzelius Felguera (Nota 1), que comprenden el ba-
lance de situacion al 30 de septiembre de 1996 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la me-
moria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la sociedad dominante. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, ba-
sada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente acepta-
das, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios

contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, inicamente a efec-
tos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion y de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidadas del Grupo Berzelius Felguera, ademas de las cifras del
ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1996, las correspondientes al ejercicio an-
terior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1996. Con fecha 2 de enero de 1996 emiti-

mos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Ber-



zelius Felguera correspondientes al ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995,

en el que expresamos una opinion con salvedades.

Durante los ejercicios 1990 y 1991, las sociedades Rontealde, S.A. y Compafiia Industrial
Asla-Erandio, S.A. actualizaron los valores de su inmovilizado material por un importe neto
de 926 millones de pesetas, de acuerdo con la Norma Foral 11/1990, de 21 de diciembre,
por la que se aprobaron los Presupuestos Generales del Territorio Histdrico de Vizcaya para
1991 (Notas 3.f y 13.b). Como consecuencia de este hecho, las cuentas anuales consolidadas
adjuntas incluyen una amortizacion reflejada con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1996 y de ejercicios anteriores, por im-
porte de 63 y 269 millones de pesetas, aproximada y respectivamente. La efectividad de di-
cha actualizacién estd condicionada a la resolucidn del recurso planteado contra dicha

Norma por la Administracion del Estado.

En nuestra opinién, excepto por los efectos derivados de cualquier ajuste que pudiera ser
necesario, si se conociera el desenlace final de la incertidumbre mencionada en el parrafo 3,
las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan en todos los aspectos significativos la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Berzelius Felguera, S.A. y Socie-
dades Dependientes que componen el Grupo Berzelius Felguera (consolidado - Nota 1) al 30
de septiembre de 1996 y de los resultados de sus operaciones durante el ejercicio anual ter-
minado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpreta-
cién y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables general-

mente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 1996 contiene las explicaciones que
los Administradores consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolida-
das. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
consolidado concuerda con las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado
el 30 de septiembre de 1996. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo, y no in-
cluye la revision de informacién distinta de las obtenida a partir de los registros contables

de las Sociedades.



INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

(individual ejercicio 94-95)

A los Accionistas de

Berzelius Felguera, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Berzelius felguera, S.A. que comprenden el balance
de situacion al 30 de septiembre de 1995, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es respon-
sabilidad 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, me-
diante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluyé el examen de las cuentas anuales del
gjercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995 del Subgrupo Prisma, Promocion de
Industrias y Servicios Medioambientales, en cuyo capital la Sociedad participa en un
68,21% (Nota 5), siendo el coste neto registrado en libros de la Sociedad, 981 millones de
pesetas. Las mencionadas cuentas anuales han sido examinadas por otros auditores (Audibe-
ria), por lo que nuestra opinion expresada en este informe sobre las cuentas anuales se basa,

en lo relativo a dicha participacion financiera, en el informe de estos auditores.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos compara-
tivos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ga-
nancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el
30 de septiembre de 1995, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se re-
fiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre
de 1995. Con fecha 5 de enero de 1995 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1994, en el que expre-

samos una opinion profesional con salvedades.

3. De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad, como cabecera de grupo, esta obligada,
al cumplir determinados requisitos, a formular separadamente cuentas consolidadas sobre

las que hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 2 de enero de 1996 con salve-



dades. El efecto de la consolidacion, realizada en base a los registros contables de las so-
ciedades que componen el Grupo Berzelius Felguera y sociedades dependientes, se desglosa
en la Nota 3.b.

Tal como se indica en las Notas 3.b y 5, Berzelius Felguera, S.A. ha registrado, en el ejerci-
cio anual finalizado el 30 de septiembre de 1995, la pérdida producida por la depreciacion
experimentada en su participacion financiera en el Subgrupo Prisma, Promocién de Indus-
trias y Servicios Medioambientales, por un importe de 575.531.000 pesetas. Dicho importe
ha sido registrado con cargo a la cuenta “Gastos y pérdidas de otros ejercicios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995,
dado que dicha depreciacion estuvo motivada por las pérdidas registradas por el Subgrupo

en el ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1994.

Tal como se indica en la Nota 7 de la memoria adjunta, existen diversas denuncias por pre-
sunto delito ecoldgico contra Rontealde, S.A., que no son susceptibles de cuantificacion ob-
jetiva y para las que si bien no hay registrada provision alguna en las cuentas anuales con-
solidadas adjuntas que cubra los posibles pasivos en que se puedan incurrir, Rontealde, S.A.
tiene concertado un seguro de responsabilidad civil para cubrir total o parcialmente, en su

caso, dicho riesgo.

En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de otros auditores (Audibe-
ria) sobre la participacion financiera de la Sociedad en el Subgrupo Prisma, Promocién de
Industrias y Servicios Medioambientales, excepto por los efectos derivados de cualquier
ajuste que pudiera ser necesario, si se conociera el desenlace final de la incertidumbre men-
cionada en el parrafo 5, las cuentas anuales adjuntas expresan en todos los aspectos signifi-
cativos la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Berzelius Felguera, S.A.
al 30 de septiembre de 1995 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obteni-
dos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contiene la informa-
cién 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.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 1995 contiene las explicaciones que los Adminis-

tradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus nego-
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cios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verifi-
cado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995. Nuestro tra-
bajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance men-
cionado en este mismo parrafo, y no incluye la revisién de informacién distinta de las obte-

nidas a partir de los registros contables de la Sociedad.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

(consolidadas ejercicio 94-95)

A los Accionistas de

Berzelius Felguera, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Berzelius Felguera, S.A. y sociedades
dependientes que componen el Grupo Berzelius Felguera (Nota 1), que comprenden el ba-
lance de la situacion al 30 de septiembre de 1995 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la sociedad dominante. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, ba-
sada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente acepta-
das, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su prestacion, de los principios conta-
bles aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluy6 el examen de las
cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995 de Subgrupo
Prisma, Promocion de Industrias y Servicios Medioambientales, en cuyo capital la Sociedad
participa en un 68,21% (Nota 1) y cuyos activos y resultados netos aportados en la consoli-
dacion ascienden a 2.886 y 78 millones de pesetas, aproximada y respectivamente. Las men-
cionadas cuentas anuales han sido examinados por otros auditores (Audiberia), por lo que
nuestra opinion expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas de Berze-
lius Felguera, S.A. y Sociedades Dependientes que componen el Grupo Berzelius Felguera se

basa, en lo relativo a dicho subgrupo, en el informe de estos auditores.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, inicamente a efec-
tos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion y de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidadas del Grupo Berzelius Felguera, ademas de las cifras del
ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995, las correspondientes al ejercicio an-
terior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995. Con fecha 5 de enero de 1995 emiti-
mos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Ber-
zelius Felguera correspondientes al ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1994,

en el que expresamos una opinién con salvedades.
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Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1994
del Grupo Berzelius Felguera no incluian el efecto de consolidar las participaciones que su
sociedad dependiente Prisma, Promocion de Industrias y Servicios Medioambientales, S.L.
mantenia a su vez en varias sociedades del Grupo (aquéllas en las que el porcentaje de par-
ticipacion excede del 50%) y asociadas (aquéllas en las que el porcentaje de participacién
esté comprendido entre el 20 y el 50%). En el ejercicio anual terminado el 30 de septiembre
de 1995, se han aplicado criterios de consolidacion en la valoracién de las sociedades de-
pendientes de Prisma, promocion de Industrias y Servicios Medioambientales, S.L., de forma
que el efecto de consolidar dichas participaciones en las cuentas anuales del Grupo Berze-
lius Felguera correspondientes al ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995 se

indica en la Nota 2.c.

Por otra parte, la sociedad dependiente Prisma, Promocién de Industrias y Servicios Medio-
ambientales, S.L. ha culminado un proceso de reestructuracion mencionado en nuestra opi-
nion de las cuentas anuales del Grupo Berzelius Felguera del ejercicio anual terminado el
30 de septiembre de 1994. Los ingresos y gastos que ha provocado dicho proceso han ascen-
dido a 280 y 253 millones de pesetas, respectivamente, y estan registrados en los epigrafes
“Ingresos y beneficios de otros ejercicios” y “ Gastos y pérdidas de otros ejercicios™ res-
pectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual terminado el 30 de

septiembre de 1995 adjunta.

Durante los ejercicios 1990 y 1991, las sociedades Rontealde, S.A. y Compafiia Industrial
Asla-Erandio, S.A. actualizaron los valores de su inmovilizado material por un importe neto
de 926 millones de pesetas, de acuerdo con la Norma Foral 11/1990, de 21 de diciembre,
por la que se aprobaron los Presupuestos Generales del Territorio Histdrico de Vizcaya para
1991 (Notas 3.f. y 12.b). Como consecuencia de este hecho, las cuentas anuales consolidadas
adjuntas incluyen una amortizacion reflejada con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1995 y de ejercicios anteriores, por im-
porte de 61 y 208 millones de pesetas, aproximada y respectivamente. La efectividad de di-
cha actualizacion estd condicionada a la resolucidn del recurso planteado contra dicha

Norma por la Administracion del Estado.
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Al 30 de septiembre de 1994, Compafiia Industrial Asia-Erandio, S.A. mantenia determina-
dos transacciones con terceros que a dicha fecha estaban pendientes de liquidacién definiti-
va por importe de 305 millones de pesetas. EI Grupo ha registrado en el epigrafe “Importe
neto de la cifra de negocios™ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio
anual terminado el 30 de septiembre de 1995, un abono por importe de 46 millones de pese-
tas, aproximadamente, correspondiente a la diferencia entre la liquidacién provisional y la
liquidacion definitiva de la totalidad de dichas transacciones (Nota 9). Por otra parte, tal
como se indica en la Nota 9, Compaiiia Industrial AsGia-Erandio, S.A. mantenia abiertas con
terceros, al 30 de septiembre de 1995, por estar pendientes de liquidacion definitiva o por no
haberse fijado el precio, operaciones de ventas registradas por importe de 332 millones de
pesetas, no disponiendo de datos suficientes que permitan determinar el importe definitivo de
las mismas, y por consiguiente, su efecto en los resultados del Grupo al 30 de septiembre de
1995.

Tal como se indica en la Nota 21 de la memoria adjunta, existen diversas denuncias por
presunto delito ecolégico contra Rontealde, S.A., que no son susceptibles de cuantificacion
objetiva y para las que si bien no hay registrada provision alguna en las cuentas anuales
consolidadas adjuntas que cubra las posibles pasivos en que se puedan incurrir, Rontealde,
S.A. tiene concertado un seguro de responsabilidad civil para cubrir total o parcialmente, en

su caso, dicho riesgo.

En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de otros auditores (Audibe-
ria) sobre las cuentas anuales consolidadas del Subgrupo Prisma, Promocion de Industrias y
servicios Medioambientales, excepto por los efectos derivados de cualquier ajuste que pu-
diera ser necesario, si se conociera el desenlace final de las incertidumbres mencionadas en
los parrafos 4 a 6, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan en todos los aspectos
significativos la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Berzelius Felgue-
ra, S.A. y Sociedades Dependientes que componen el Grupo Berzelius Felguera (consolidado
- Nota 1) al 30 de septiembre de 1995 y de los resultados de sus operaciones durante el
gjercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente
para su inscripcion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas con-
tables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio

anterior.
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8. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 1995 contiene las explicaciones que
los Administradores consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolida-
das. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
consolidado concuerda con las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado
el 30 de septiembre de 1995. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion de
informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo, y no in-
cluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de

las Sociedades.

A continuacion se transcribe e informe de auditoria de los estados financieros
consolidados proforma correspondientes a los gercicios anuales terminados €
30 de septiembre de 1995, 1996 y 1997.

INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS

(consolidados proforma)

A los Accionistas de
Befesa Medio Ambiente, S.A.:

1. Hemos auditado los estados financieros consolidados proforma de BEFESA MEDIO AM-
BIENTE, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES (nota 3) (GRUPO BEFESA), que compren-
den los balances de situacion consolidados proforma al 30 de septiembre de 1995, 1996 y
1997 y las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas proforma y las notas a los mismos
correspondientes a los ejercicios anuales terminados a dichas fechas. Estos estados financie-
ros proforma se han elaborado de acuerdo con las premisas indicadas en el parrafo 2 si-
guiente y su preparacion es responsabilidad de la Direccion de la Sociedad dominante.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los citados estados financieros con-
solidados proforma en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las nor-
mas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion
de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de los estados financieros consolidados
proforma y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las

estimaciones realizadas. Nuestro trabajo sobre los estados financieros consolidados profor-
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ma al 30 de septiembre de 1995, 1996 y 1997 no incluyé el examen de los estados financie-
ros de Remetal, S.A. y sociedades dependientes (Grupo Remetal - Notas 1 y 3), cuyos activos,
resultados netos y reservas aportados en la consolidacion ascienden, aproximadamente, en
el ejercicio 1995 a 10.250, 230 millones de pesetas, respectivamente, no teniendo efecto en
reservas; en el ejercicio 1996 a 10.641, 214 y 536 millones de pesetas, respectivamente, y en
el ejercicio 1997 a 12.045, 594 y 750 millones de pesetas, respectivamente. Estos estados fi-
nancieros consolidados del Grupo Remetal fuero objeto de auditoria por otros auditores
(Price Waterhouse Auditores, S.A.), por lo que nuestra opinion expresada en este informe
sobre los estados financieros consolidados proforma del GRUPO BEFESA se basa, en lo

relativo a dicho Grupo, en los informes de estos auditores.

Segln se indica en las Notas 1y 2, dentro del proceso de expansion del GRUPO BEFESA,
con fecha 5 de mayo de 1998, ha adquirido por un precio de 7.900 millones de pesetas el
100% del capital social de la sociedad Remetal, S.A. Los efectos econémicos de la compra-

venta se establecen con fecha 1 de enero de 1998.

Al objeto de que la informacion facilitada, en relacion con la solicitud por parte del GRUPO
BEFESA de admision a cotizacion en la Bolsa de Valores Espafiola, permita obtener una vi-
sion actual de la imagen del GRUPO BEFESA, y su evolucion, incluyendo las nuevas socie-
dades adquiridas, a lo largo de los ejercicios 1995, 1996 y 1997, la Direccion de la Socie-
dad dominante ha optado por presentar los estados financieros consolidados proforma ad-
juntos. Tal y como se indica en las Notas 1 y 4.d, estos estados financieros consolidados
proforma se han preparado bajo la hip6tesis de que durante este periodo, el Grupo hubiera
estado compuesto por las mismas sociedades que al 5 de mayo de 1998 (Nota 3). Los estados
financieros consolidados proforma han sido preparados de acuerdo con las hipétesis des-
critas en el Nota 4.d, a partir de las respectivas cuentas anuales consolidadas del GRUPO
BEFESA de los ejercicios anuales terminados el 30 de septiembre de 1995, 1996 y 1997 for-
muladas por los Administradores, asi como las respectivas cuentas anuales consolidadas del
Grupo Remetal de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 1995, 1996 y
1997.

Con fechas 2 de enero de 1996 y 16 de diciembre de 1996, emitimos los correspondientes

informes de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios terminados el
30 de septiembre de 1995 y 1996 del GRUPO BEFESA, respectivamente, que contenian las
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salvedades aplicables a dicho Grupo descritas en los parrafos 3 y 4 siguientes. Adicional-
mente, nuestra opinién sobre las cuentas anuales del ejercicio 1995 se basé en lo relativo a
las cuentas anuales consolidadas del Subgrupo Prima, Promocién de Industrias y Servicios
Medioambientales, S.L. en el informe de otros auditores. Asimismo, el 15 de diciembre de
1997 emitimos nuestro informe de auditoria correspondiente a las cuentas anuales consoli-
dadas del ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de 1997 de dicho Grupo en el que

se expresaba una opinion favorable.

Por otra parte, con fechas 7 de mayo de 1996, 9 de mayo de 1997 y 13 de mayo de 1998,
otros auditores (Price Waterhouse Auditores, S.A.) emitieron los correspondientes informes
de auditoria de las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 1995, 1996 y 1997 del Grupo Remetal en los que se incluian las salvedades

aplicables a dicho Grupo descritas en los parrafos 3, 5y 6 siguientes.

Tal y como se indica en las Notas 4.e, 6.f, 9 y 15, Remetal, S.A., Rontealde, S.A. y Compafiia
Industrial Astia-Erandio, S.A. actualizaron los valores de su inmobilizado material de acuer-
do con la Norma Foral 11/1990 de 21 de diciembre. La mencionada Norma Foral se en-
cuentra recurrida por la Administracion del Estado. Los informes de auditoria de las cuentas
anuales consolidadas de los ejercicios 1995 y 1996 del GRUPO BEFESA y del Grupo Re-
metal incluian una incertidumbre en relacién a que la efectividad de la actualizacion reali-
zada por estas sociedades al amparo de la Norma Foral 11/1990 estaba condicionada a la
resolucion del mencionado recurso interpuesto contra la misma por la Administracién del
Estado. Posteriormente, estas mismas sociedades se acogieron a la actualizacién de balan-
ces prevista en la Norma Foral 6/1996, de 21 de noviembre, que, si bien ha sido también re-
currida por la Administracién del Estado, produce efectos analogos en las cuentas anuales
consolidadas al Real Decreto-Ley 7/1996, que regula actualizacién a nivel estatal. Por este
motivo, nuestra opinién actual sobre los estados financieros consolidados proforma de los
gjercicios 1995 y 1996, basada, para el Grupo Remetal, en la opinion de los otros auditores,

no incluye dicha salvedad.

Nuestro informe de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual
terminado el 30 de septiembre de 1995 del GRUPO BEFESA incluia sendas incertidumbres
motivadas por el mantenimiento de operaciones de venta registradas a precios provisionales,

asi como la existencia de denuncias contra una sociedad dependiente para la que se desco-
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nocia el importe del posible pasivo que se podria derivar de las mismas. Con posterioridad a
la fecha de emisién del mencionado informe de auditoria, dichas incertidumbres se han re-
suelto sin que hayan supuesto efectos significativos en el patrimonio del Grupo. Por este
motivo, nuestra opinién actual sobre los estados financieros consolidados proforma del ejer-
cicio 1995, basada, para el Grupo Remetal, en la opinion de los otros auditores, no contiene

dichas salvedades.

Los informes de auditoria de las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios 1995, 1996 y
1997 del Grupo Remetal incluian una salvedad relativa a la falta de desglose de las retribu-
ciones a los miembros del Consejo de Administracién de Remetal, S.A. en la memoria de las
mencionadas cuentas anuales consolidadas. Dicho desglose no seria necesario en los esta-
dos financieros consolidados proforma de los ejercicios anuales terminados el 30 de sep-
tiembre de 1995, 1996 y 1997 del GRUPO BEFESA adjuntos.

Asimismo, los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales consolidadas de
los ejercicios 1995 y 1996 del Grupo Remetal emitidos por sus auditores incluian una limita-
cion al alcance debido a que tal y como se indica en la Nota 10 adjunta, Remetal, S.A. parti-
cipa en varias sociedades ubicadas en Rusia y Ucrania para las que no se disponia, a la fe-
cha de emision de sus informes, de informacion financiera homogénea comparable que per-
mitiese su consolidacién, presentandose dichas inversiones en los balances de situacién con-
solidados, al valor de las aportaciones realizadas que ascendia en los mencionados ejerci-

cios a 1.018 millones de pesetas.

En el balance de situacion consolidado del ejercicio 1997, dichas inversiones también se
presentan al valor de las aportaciones, si bien debido a que con posterioridad a la formula-
cién de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Remetal, sus auditores concluyeron la
primera auditoria sobre el balance de situacion de Intersplav, la inversion mas relevante
(Nota 10 adjunta), sin que se pusieran de manifiesto diferencias significativas entre el valor
registrado de la inversion y el correspondiente valor patrimonial a dicha fecha, los auditores
del mencionado subgrupo no incluyen una salvedad por este hecho en el informe de audito-
ria de las cuentas consolidadas del ejercicio 1997 del Grupo Remetal por lo que, en conse-
cuencia, nuestra opinion de auditoria sobre los estados financieros consolidados proforma
del ejercicio 1997 del GRUPO BEFESA no contiene la mencionada salvedad.
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En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en informes de otros auditores, excepto
por los efectos de aquellos ajustes que podrian haberse considerado necesarios si hubiéra-
mos obtenido la informacién descrita en el parrafo 6 anterior en los ejercicios 1995, 1996,
los estados financieros consolidados proforma al 30 de septiembre de 1995, 1996 y 1997
adjuntos, que incorporan los efectos derivados de las hipétesis adoptadas descritas en las
Notas 1y 4.d, expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacién financiera proforma de BEFESA MEDIO AMBIENTE, S.A. Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES que componen el GRUPO BEFESA al 30 de septiembre de 1995, 1996 y
1997 y de los resultados proforma de sus operaciones durante los ejercicios anuales termi-
nados en dichas fechas, y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpreta-
cién y comprensién adecuada de conformidad con principios y normas contables general-

mente aceptados aplicados uniformemente.

Con relacién alo que antecede han de hacerse las siguientes matizaciones:

Ya En & informe de auditoria de las Cuentas Anuales Consolidadas de Be-
fesa del gercicio del 94/95 se cita como incertidumbre la originada co-
mo consecuencia del incidente de contaminacion medioambiental ocu-
rrido € dia 21 de octubre de 1994. Dicha incertidumbre no figura en los
informes de auditoria de los posteriores gjercicios al haber desaparecido
lamisma por la concrecion y delimitacion de las posibles responsabilida
des que pudieran derivarse para Rontealde del citado incidente y por €
hecho de que no pueden suponer hecho relevante o significativo afec-

tante a su situacion patrimonial.

En e proceso abierto como consecuencia de dicho incidente se han
identificado y cuantificado, al menos desde & punto de vista de las pre-
suntas responsabilidades econdmicas a garantizar a los potenciales
afectados, los dafios y perjuicios presuntamente originados, aunque con
expreso rechazo por parte de Rontealde y los restantes imputados de

cualquier tipo de responsabilidad sobre los mismos. A lafechade la pre-
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sentacion de este Folleto e mencionado proceso se encuentra alin en fa-

se preliminar.

Los potenciales dafios se han identificado en personas, pero no en la
fauna ni en lafloray se han cuantificado por e Juzgado a efectos de su
garantia en quince millones (15.000.000) de pesetas. Todas las partes
personadas en €l proceso, a excepcion de los imputados y Rontealde
gue han recurrido la resolucién que impone una garantia por dicho im-
porte, han aceptado y consentido dicha cantidad como la que desde €
punto de vista de la responsabilidad civil ha de quedar garantizada para
cubrir las responsabilidades derivadas del hipotético conflicto pena que
se dilucida en e proceso y a las que podria ser condenada Rontealde

como responsable civil subsidiario.

La indicada cantidad de quince millones (15.000.000) de pesetas ha sido
afianzada por Aurora Polar, SA. a estar dentro de la cobertura de su
poliza cifrada para riesgos del tipo asegurado en quinientos millones
(500.000.000) de pesetas. Por €ello, y dada la cuantificacion provisional
de los dafios, su afianzamiento por la aseguradoray los limites de la co-
bertura concertada por la misma, carece de toda relevancia o significa-

cidn econdmica parala situacion patrimonial de Rontealde.

Cuando se produjo €l antedicho incidente, |a planta de Rontealde opera-
ba con un proceso diferente del actual y Befesa no habia adquirido alin
la participacion mayoritaria del 89,66% que ostenta en la actualidad. En
este sentido, tanto e cambio del proceso productivo como € incre-
mento de la participacion hasta e 89,66% evidencian la confianza de

Befesa en Rontealde y en la seguridad de su proceso.
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Y

El nuevo proceso con e que opera ha requerido unas inversiones de
1.310 millones de pesetas y la obtencidn de una nueva licencia municipal
de apertura y funcionamiento que ha sido concedida por € Ayunta-

miento de Barakaldo con fecha 29 de noviembre de 1996.

Debido alos cambios habidos, la Sociedad ha conseguido la Norma SO
9.002/94 de AENOR y se encuentra en tramites de obtencion del Siste-
ma de Gestién Medioambiental segin la Norma 1SO 14.001/96.

Por otra parte, Remetal, Rontealde y Aser actualizaron los valores de su
inmovilizado material de acuerdo con la Norma Foral 11/1990 de 21 de
diciembre. La mencionada Norma Fora se encuentra recurrida por la
Administracién del Estado. Los informes de auditoria de las cuentas
anuales consolidadas de los gercicios 1995 y 1996 del Grupo Befesay
del Grupo Remetal incluian una incertidumbre en relacion a que la efec-
tividad de la actualizacién realizada por estas sociedades a amparo de la
Norma Foral 11/1990 estaba condicionada a la resolucién del mencio-
nado recurso interpuesto contra la misma por la Administracion del Es-
tado. Posteriormente, estas mismas sociedades se acogieron a la actuali-
zacion de balances prevista en la Norma Foral 6/1996, de 21 de noviem-
bre, que, s bien ha sido también recurrida por la Administracién del
Estado, produce efectos andlogos en las cuentas anuales consolidadas a
Rea Decreto Ley 7/1996, que regula actualizacion a nivel estatal. Por
este motivo, la opinion actual de los auditores de la Sociedad sobre los
estados financieros consolidados del gercicio 1997 ya no incluye salve-

dad alguna sobre este particular. Tampoco se incluye esta salvedad, por
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Ya

idéntico motivo, en la opinidn de los auditores referida a los estados fi-

nancieros consolidados proforma de los gercicios 1995 y 1996.

El Consglo de Administracion de Befesa en su reunidn de fecha 9 de ju-
nio de 1998 ha acordado proceder a la correccion del hecho que motiva
la calificacion que se incluye en € informe de auditores de las cuentas
anuales (individuales) del gercicio anua terminado e 30 de septiembre
de 1997 de Befesa. De esta forma, y S bien, a efectos consolidados, la
mencionada calificacion no tiene efecto alguno a efectos individuales se
procedera a su correccion, caso de mantenerse la necesidad al cierre del
gercicio 1998. En este sentido, a 31 de marzo de 1998, y a los efectos
individuales de Befesa, la correccion del hecho que motiva la citada ca-
lificacion conllevaria la dotacion de una provision por importe de
190.500.000 pesetas, por lo que €l patrimonio neto de Befesa anivel in-
dividual que asciende a 10.678.000.000 de pesetas a dicha fecha, queda-
ria reducido a 10.487.500.000 pesetas.

[-22



1.1

11.1.1.

11.1.2.

CAPITULO II

LA OFERTA PUBLICA Y LOS VALORES NEGOCIABLES
OBJETO DE LA MISMA

ACUERDOS SOCIALES.

Acuerdos de emision.

Acuerdos de realizacion de la Oferta Publica de Venta.

En la Junta General de Accionistas y en la reunion del Consgjo de Administra-
cién de Befesa celebradas ambas con fecha 14 de mayo de 1998 se acord6 soli-
citar la admisién a cotizacion oficia en las Bolsas de Vaores de Madrid y Bil-
bao, asi como lainclusion en e sistema de interconexion bursétil de la totalidad
de las acciones representativas del capital social de Befesa. Asmismo, se acor-
d6 que la Sociedad colaboraria y realizaria cuantas gestiones sean necesarias
para el buen fin de la Oferta Plblica de Venta previa ala solicitud de admision a
cotizacion. (Como Anexo Il se acompafian copias de las certificaciones de los
acuerdos del Consgjo de Administracion y de la Junta General de Befesa de di-
cha fecha) La presente Oferta PUblica se realiza en virtud de las decisiones
adoptadas por los Oferentes que han quedado documentadas en los poderes
otorgados a favor de D. Manuel Barrenechea Guimon para la venta de las ac-

ciones que se indican més adel ante.
Las acciones objeto de la Oferta Pablica de Venta son de la respectiva titul ari-

dad plenay legitima de los Oferentes, que tienen plena disponibilidad sobre las

mimas, no estando sujetas a carga o gravamen alguno. A efectos de garantizar
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la entrega de |as acciones objeto de la Oferta a los posibles adjudicatarios de las
mismas, los Oferentes han cursado a la entidad en cuyos registros contables se
hayan inscritas dichas acciones, Banco Exterior de Espaia, S.A., la orden de
inmovilizar las 6.907.280 acciones de Befesa que constituyen el objeto inicial de
la Oferta PUblica, asi como las acciones objeto de la opcidn de compra a que se

refiere el apartado 11.10.1.4 siguiente.

Se hace constar que en la Junta General de Accionistas de Befesa celebrada e
pasado 10 de octubre de 1997 se adoptaron los siguientes acuerdos que fueron
elevados a publico mediante Escrituras de 27 de febrero y 29 de abril de 1998:

n Reducir € valor nomina de las acciones de 10.000 pesetas por accion a
500 pesetas por accion.

n Transformar |os titulos representativos de las aciones en anotaciones en
cuenta.

Se indica a continuacién, para cada uno de los Oferentes, €l nimero de acciones de

Befesa poseidas antes de la realizacion de la presente Oferta, € nimero de ac-
ciones ofrecidas y € nimero de acciones que mantendran tras la realizacion de
la Oferta suponiendo que se gercite en su totalidad la opcién de compra a que

serefiere e apartado 11.10.1.4 siguiente.

Antes de la Oferta Acciones Después de la Oferta
Oferente Ofrecidas’
N° acciones % capital N° de % capital
acciones
BUS 12.101.220 52,54% 583.260 11.517.960 50,01%
Serveco 3.325.520 14,44% 1.533.520 1.792.000 7,78%
Crédito Inversion y Finanzas Uno 4.200.090 18,24% 2.575.840 1.624.250 7,05%
MC Capital 690.800 3,00% 637.820 52.980 0,23%
Catracsa-98.7 2.200.000 9,55% 2.200.000 0 0,00%

1

Incluyendo las acciones objeto de la opcién de compra a que se refiere € apartado 11.10.1.4
siguiente.
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Antes de la Oferta Acciones Después de la Oferta
Oferente Ofrecidas’
N° acciones % capital N° de % capital

acciones
Badela 145.900 0,63% 43.780 102.120 0,44%
Manuel Barrenechea Guimoén 100.000 0,43% 30.000 70.000 0,30%
Néstor Goicoechea Gandiaga 20.000 0,09% 6.000 14.000 0,06%
Eduardo Pitto Romero 10.000 0,04% 3.000 7.000 0,03%
Constantino Fresco Estévez 10.000 0,04% 3.000 7.000 0,03%
Jeslis MolinaMolina 10.000 0,04% 3.000 7.000 0,03%
Gaspar Antuiia Suérez 10.000 0,04% 3.000 7.000 0,03%
Francisco J. Valegjo Ochoade Alda 10.000 0,04% 3.000 7.000 0,03%
Eugenio Calvo Pérez 10.000 0,04% 3.000 7.000 0,03%
Jeslis Bueno Abella 7.000 0,03% 2.100 4,900 0,02%
Fernando Suérez Mgjido 6.000 0,03% 1.800 4.200 0,02%
TOTAL 22.856.530 99,24% 66,10%

7.632.120 15.224.410

Con la redizacion de esta Oferta no se transgreden las normas sobre operaciones con

acciones propias 0 con acciones de la sociedad dominante.

11.1.3. Informacion sobre los requisitos y acuerdos para la admision a negocia-

cién oficial.

El Consgo de Administraciéon de Befesa, en su reunion de 14 de mayo de 1.998 vy al
amparo de las facultades otorgadas por la Junta General celebrada en la misma
fecha, acordd solicitar la admision a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores
de Madrid y Bilbao de la totalidad de las acciones de la Sociedad, asi como su

inclusion en e Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo).

Los requisitos previos parala admision a cotizacion oficial en las Bolsas mencionadas y

la negociacién en e Mercado Continuo son basicamente |os siguientes:

n Verificacion por la CNMV dd cumplimiento de los requisitos legales y

de un folleto reducido con los datos relativos a la difusion alcanzada en

Catracsa-98, S.L. fue €l vendedor de las acciones de Remetal a Metal Recycling Holding (ver
apartado IV.5.1.).
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la Oferta, como paso previo para solicitar a las Sociedades Rectoras de
las Bolsas de Madrid y Bilbao la admisién a negociacion oficial de las

acciones.

n Acuerdo de admision a negociacion oficial de las acciones en las Bolsas
de Valores de Madrid y Bilbao, adoptado por sus respectivas Socieda-

des Rectoras.

n Acuerdo de integracion de las acciones en € Mercado Continuo, adop-
tado por laCNMV con € informe favorable de la Sociedad de Bolsas.

I1.2. AUTORIZACION ADMINISTRATIVA.

La presente Oferta Publica de Venta no requiere autorizacion administrativa previa,

estando Unicamente sujeta a régimen de verificacion por laCNMV.

Asimismo, la venta de acciones correspondientes a la Oferta que se redlice fuera del
territorio espafiol esta sujeta a la verificacion previa de la Direccion Genera de
Politica Comercia e Inversiones Exteriores, de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 11 del Rea Decreto 671/1992, de 2 de julio, sobre Inversiones
Extranjeras en Espafia. Dicha verificacion previa ha sido solicitada con fecha 3
de junio de 1998.

11.3. EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O A SU
EMISOR.



Como es habitual tratandose de valores de renta variable, no se ha realizado ninguna
evaluacion del riesgo inherente alas acciones ofertadas ni a su sociedad emisora

por parte de entidad calificadora aguna.

I1.4. VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TIPICO DE LOS VA-
LORES OFERTADOS.

No existen variaciones sobre e régimen legal tipico en las disposiciones legales aplica-

bles en materia de acciones de sociedades andnimas.

I1.5. CARACTERISTICAS DE LOS VALORES.

11.5.1. Naturaleza y denominacion de los valores.

Los valores a los que se refiere |a presente oferta son acciones ordinarias de Befesa de
quinientas (500) pesetas de valor nominal cada una.

Todas las acciones de Befesa gozan de plenos derechos politicos y econdémicos perte-
neciendo a la misma clase, sin que existan acciones privilegiadas, y estan libres
de cargasy gravamenes.

11.5.2. Representacion de valores.

Las acciones de Befesa estan representadas por medio de anotaciones en cuenta 'y se
hallan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo del Servicio
de Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA., entidad domiciliada en Ma-
drid, C/ Orense n® 34 (el “SCLV”), y de sus entidades adheridas.

11.5.3. Importe nominal global de la Oferta.

El importe nomina inicia de la oferta publica es de 3.453.640.000 pesetas, ampliable
en 362.420.000 pesetas, hasta 3.816.060.000 pesetas en los términos a que se
refiere el apartado 11.10.1.4 siguiente.

Considerando € precio minimo (1.700 Ptas.) y maximo (2.000 Ptas.) de la banda indi-
cativay no vinculante de precios a que se refiere €l apartado 11.5.4.2 siguiente
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el importe total de la oferta se sitla entre 12.974.604.000 Ptas. y
15.264.240.000 Ptas.
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11.5.4. Numero de acciones ofrecidas, proporcion sobre el capital social y precio

de las mismas.

11.5.4.1. Numero de acciones ofrecidas y proporcién sobre el capital social.

El nimero inicia de acciones ofrecidas es de 6.907.280, o que representa un 29,99%
de capital social de Befesa, ampliable en 724.840 acciones (3,15% del capita
social), hasta 7.632.120 acciones (33,14%del capital socia) en los términos a
gue se refiere el apartado 11.10.1.4 siguiente.

11.5.4.2. Precio de las acciones.

Los Oferentes, de acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, han establecido
una banda indicativa y no vinculante de precios entre 1.700 y 2.000 pesetas por
accion, dentro de la cua no necesariamente estara e precio definitivo final.
Este seréa fijado por los Oferentes, de acuerdo con las Entidades Coordinadoras
Globales, e 28 de Junio de 1998, una vez finalizado € periodo de prospeccion
de la demanda, que se desarrollara entre los dias 17 y 26 de junio de 1998. Du-
rante este periodo los inversores podran formular propuestas de compra no vin-
culantes, que no se convertiran en érdenes firmes de compra hasta que no sean
confirmadas tras la fijacion del precio de venta definitivo, segin se indicaen €
apartado 11.10.2.1 de este Folleto.

11.5.4.3. Criterios de valoracion utilizados en la fijacién de dicho Precio.
El rango indicativo de valor de la compafiia se ha establecido teniendo en cuenta la

Situacion de los mercados bursatiles en el momento de su fijacion y, particular-

mente, la valoracion fundamental que se estima puede ser atribuida por € mer-
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cado a las acciones de la Sociedad, segun criterios habitualmente utilizados y

tomando en consideracion la informacidn que se deduce de los Estados Finan-

cierosy de los Estados Financieros Proforma en base consolidada.

Las Entidades Coordinadoras Globales han contrastado la valoracién implicita en este

Rango de Precios con €l empleo de diferentes métodos de val oracion:

a) Descuento de flujos de cajalibres.

Descuento de Flujos de Cgja Libres en base a las siguientes hipotesis:

Un crecimiento de los ingresos por ventas de entre el 35% y e 40% del
ano 1997 a afio 2002, fundamentado no sdlo por la compra de la socie-
dad Remeta por € grupo Befesa, efectiva con fecha 1 de enero de
1998, sino también porque en dicho periodo alcanzan su normalidad
operativa una serie de inversiones recientemente realizadas y por la
puesta en marcha a corto plazo de una serie de inversiones. Entre las in-
versiones ya redlizadas que aln no se encuentran a pleno rendimiento
cabe destacar:

Las plantas de reciclado de aceite de Aureca (noviembre de 1995), Tra-
demed (octubre de 1996) y Aureva (abril de 1998), asi como la planta
fisico-quimica (mayo de 1997) y € vertedero y depdsito de seguridad
(octubre de 1997) de la plataforma medioambiental de la propia Trade-
med.

Dentro de la propia Remetal, supone una contribucion adiciona a cre-

cimiento de la sociedad e pleno funcionamiento de la planta de trata-
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miento de escorias salinas de Valcritec, que se espera que pase de tratar
55.355 Tm de residuos (1997) a90.000 Tm alo largo del periodo ana-
lizado.

Adicionalmente se han considerado una serie de inversiones que, a me-
dio plazo, se estima tengan un impacto positivo en la evolucion de las

ventas:

Ampliacién de la capacidad de la planta de tratamiento y reci-
clgje de pléstico de invernadero.

Inversiones en Rontealde del entorno de 750 Millones de Pesetas
tendentes a la reduccidn de emisiones atmosféricas entre un 10-
15%, permitiendo un mayor aprovechamiento energético (cam-
bio en € rotor de la turbina), asi como la construccién de un
nuevo tanque que permitird aumentar la produccion de &cido

sulfdrico en torno a 15%.

Asimismo, se han tenido en cuenta a la hora de estimar la evolucion de
las ventas a largo plazo, la posibilidad de la compafiia de aprovechar su
Optimo posicionamiento en e mercado de cara a los factores legales que
presionardn enormemente a su favor, y especidmente: 1) La Ley Bésica
de Residuos del Ministerio de Medio Ambiente (BOE de 22 de &bril de
1998) que consagra €l principio de prohibicion de vertido de todo aquel
residuo que la tecnologia actual sea capaz de tratar, y 2) LaLey de Me-
dio Ambiente del Pais Vasco de febrero de 1998 tiende a limitar € ver-
tido de aquellos residuos gue tengan un contenido de zinc superior a

15%. Estas dos leyes permiten anticipar la posibilidad de importantes
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incrementos de capacidad futura en la planta de tratamiento y reciclge

de escorias de los hornos de fundicion en Aser.

Un incremento de los costes operativos proximos a 40% en e periodo
1997-2002, consecuencia, asimismo, y en gran medida, de la incorpora-

cién a Grupo Befesa de Remetal.

Por otro lado, hay que destacar que se ha sido muy conservador al con-
siderar la evolucion de los mérgenes operativos, en particular en € sen-
tido de que se ha considerado que para fomentar el reciclge de ciertos
productos (en particular las escorias de hornos de acerias) en el mercado
espafiol se mantienen unos precios considerablemente inferiores a los

aplicados en &l mercado internacional.

Igualmente, se ha considerado que Befesa con carécter general soporta
un incremento de costes porcentual mente superior a incremento de los
precios de sus servicios, salvo en e caso de que esos aumentos de pre-
cios vengan dados por crecimientos en |os precios internacionales de las
materias primas o por una evolucion favorable de los tipos de cambio
(no obstante, en estos casos se ha asumido que Befesa no puede trasla-
dar la totalidad de los ascensos de precios a sus clientes, que absorben
una parte de ellos). Sin duda, esta situacion contrasta con € hecho de
gue la demanda de los productos de Befesa es creciente y que, por tan-
to, deberian darse tensiones alcistas del precio. Ademés se ha considera-

do una amortizacion acelerada de ciertas inversiones.
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A consecuencia de estos efectos, @ crecimiento del beneficio operativo
neto esperado en el periodo 1997-2002 estimamos que podria rondar €l
17-20% anual.

Se ha de tener en consideracion que la adquisicion de Remetal genera un
fondo de comercio de 4.486 millones de ptas., que de acuerdo a la le-
gidacion del Pais Vasco es fiscalmente deducible. Asimismo, se genera
una deduccién impositiva del 5% sobre la cantidad desembolsada en la

compra.

Todas estas hipétesis, susceptibles de cumplirse 0 no cumplirse, han si-
do la base para redlizar el modelo de valoracion en € que se ha asumido
unatasalibre de riesgo de entre & 5,25% vy € 5,8% y una prima de ries-
godeentree 4,25% vy e 4,7%, con las cuales se ha acumulado un coste
medio de capital ponderado por € peso estimado para cada afio de lafi-
nanciacion con recursos propios y con recursos ajenos, obteniendo una
valoracién de los recursos propios del Grupo Befesa de entre 50.000 y
52.000 millones de ptas. (2.170 y 2.258 pesetas por accion).

Se ha efectuado también un andlisis de sensibilidad de la valoracién cita-
da frente a dos variables del modelo, € beneficio operativo bruto y lata

sa de crecimiento del valor residual, con los siguientes resultados:

En e caso de producirse un descenso del 5% en € beneficio
operativo antes de amortizaciones anua durante los afios de proyeccion
de modelo, la vaoracion de la Compariia se situaria entre los 47.370 y

los 48.600 millones de ptas. (2.057 — 2.110 ptas. por accion). Esto su-
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pondria, por tanto, una disminucién del valor de la compafiia del orden
de un 6,5%.

En & caso de aplicarse una tasa de crecimiento del valor residua
un 10% inferior d utilizado (entre d 2,5y € 4,5%), la valoraciéon de la
Sociedad se situaria entre 47.265 y 47.800 millones de ptas. (2.052 —
2.075 ptas. por accion). Esto supondria, por tanto, una disminucion del

valor de la compafiiadel orden de un 6,7%.

b) Valoracién de mercado basada en € andlisis de compafiias cotizadas comparables

La naturaleza de la actividad de Befesa, su locdizacion en Espafia y los crecimientos

esperados en sus magnitudes hacen que no haya sido posible encontrar compa-

fias exactamente comparables.

Sin embargo, creemos que puede resultar Util comparar Befesa con las compafiias coti-

zadas que por sus caracteristicas de negocio y por tener a menos una parte de
sus actividades en e sector medioambiental, pueden constituir una referencia

bursétil paralos inversores.

En e siguiente cuadro recogemos € nombre de estas compafiias y una breve

descripcion de sus actividades :

COMPANIA PAIS DESCRIPCION

BUS

Grupo dedicado a reciclgje de residuos
Alemania metdlicos en Europa. Accionista de
control de Befesa.

SITA

Ofrece servicios de recogida y reciclgje
Francia de residuos urbanos, comercides e
industriales.

Fabrica una amplia gama de productos
industriales, climatizadores, filtros y
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GEA

Alemania sistemas de limpieza para fabricas y
edificios. Disefia maguinaria'y equipos
para la industria de refrigeracion, em-
balaje, bebidas y lactea.

Ofrece servicios de recogida y trata

Shanks & McEwan Reino Unido miento de residuos

Ofrece servicios medioambientales

Caird Group Reino Unido incluyendo vertederos y residuos espe-

ciales. Recoge y trata residuos toxicos y
peligrosos

Fuente: Bloomberg / Coordinadores Globales

Por 1o que respecta a los ratios utilizados en la comparacion, en opinion de las Entida

des Coordinadores Globales, dado € diferente proceso de desarrollo (y por
tanto de inversiones requeridas y potencial de crecimiento) de cada una de las
compahias y las diferentes politicas de amortizacion seguidas, € ratio més ade-
cuado para la comparacion es el de multiplos de valor de compariia sobre re-
sultados operativos esperados antes de amortizaciones (VC/BAIIA). Este mul-
tiplo obtiene & valor de la compafiia calculado como capitalizacion bursatil més
la deuda financiera neta y los intereses minoritarios partido por la estimacion de
los beneficios antes de intereses, impuestos y amortizaciones. También se hate-
nido en cuenta en la valoracion € ratio de PER (Price Earnings Ratio o Precio
sobre beneficio por accién). Se ha ponderado en un 65% la valoracién en base
aVC/BAIIA y en un 35% la vaoracion en base a PER.

A continuacion se recogen los multiplos resultantes de aplicar |a cotizacion del pasado

dia 5 de junio a las estimaciones de resultados para € gercicio 1998 de las
compafias seleccionadas. Los multiplos resultantes se presentan a efectos in-
formativos y estan calculados sobre la base de los precios de un dia determina-
do y en relacion a las estimaciones de los resultados futuros de las compafiias

andizadas.

COMPANIA | PRECIO05/06/98 | VC/BAIIA(98E) | PER(9E) |
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BUS DM 35,4 12,5 21,5
SITA FFr 1.450 7.3 35,3
GEA DM 745 8,9 18,4
Shanks & McEwan £20 7,2 24,0
Caird Group £94 6,6 13,8
Media Aritmética 8,5 22,6

Fuente: IBES/Coordinadores Globales

Las estimaciones realizadas sobre |os resultados de las compafiias por parte de las En-

tidades Coordinadoras Globales para € gercicio 1998, como tales estimacio-

nes, son susceptibles de no cumplirse.

Aplicando € ratio medio de VC/BAIIA y PER d que cotizan las compafiias compara-

bles (8,5 veces y 22,6 veces respectivamente), al BAIIA y d beneficio neto es-
timado proforma para 1998 de 5.270 millones de pesetas y 2.147 millones de
pesetas respectivamente, la capitalizacion bursdtil resultante para Befesa seria
de 48.522 y 34.011 millones de pesetas (descontando una deuda neta de 10.784
millones a 31 de marzo de 1998) , respectivamente, lo que se traduciria en un
precio por accién, ponderando en un 65% la valoracion por VC/BAIIA y en un
35% la valoracion en base a PER, cercano a la parte bagja del rango de 1.700
pesetas por accion. Las estimaciones proforma para 1998 para Befesa siguen
un criterio similar a utilizado por Arthur Andersen en la elaboracion de los es-
tados proforma incluidos en € capitulo V de este Folleto y se ha incluido €
efecto de la amortizacién del fondo de comercio resultante de la adquisicion de

Remetal durante 9 meses.

Calculando la capitalizacion bursatil de Befesa como resultante de multiplicar los valo-

res minimo y méximo de la banda indicativa de precios de 1.700 pesetas por ac-
cién 2.000, por € numero total de acciones de la compafiia de 23.031.280 ac-

ciones, se obtiene una capitalizacion bursétil de entre 39.153 millones de pese-
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tas y 46.063 millones de pesetas y en base a las estimaciones realizadas por las
Entidades Coordinadoras Globales, el VC/BAIIA de Befesa en  momento de
su Salida a Bolsa se situaria entre 9,4 y 10,7 vecesy € PER entre 18,2 y 21,5
veces. Es decir a una prima sobre sus comparables en base a VC/BAIIA (aun-
gue a un descuento sobre BUS, su mas directo comparable) y a un descuento
en base a PER. Estos ratios deben ser analizados respecto al de las compafiias

comparables sobre la base de:

La situacion de los sectores y los mercados en los que cada compafiia
operay las diferentes perspectivas de crecimiento y desarrollo econémi-

co futuro.

Las diferentes perspectivas de crecimiento futuro que pueden estimarse
para cada una de ellas, en funcién de diferente programa de inversiones

previsto.

Las diferentes caracteristicas y grado de madurez de sus negocios que,
como puede verse en descripcion recogida en este apartado, en algunos
casos incluyen actividades no relacionadas con € negocio medioam-
biental.

La primaen cuanto a VC/BAIIA sobre otros valores comparables se justifica por con-
siderar que Befesa se encuentra en una posicion de liderazgo destacado en un
mercado mucho menos maduro, con mayores barreras de entrada y con més
oportunidades de crecimiento que €l resto de compafiias del sector cotizadas,
pues estas se encuentran radicadas en su mayoria en los paises en los que €
sector del medio ambiente ha experimentado un mayor desarrollo a nivel mun-
dia y donde la competencia es mucho més acusada: Alemania. En concreto, se-

gun ECOTEC € crecimiento esperado para la industria del medio ambiente en
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Alemania es de un 5% anua hasta € afio 2010, segiin €l Gobierno Vasco lain-
dustria espafiola del medio ambiente deberia crecer un 10% anual en los proxi-

mos 10 anos.

En resumen, €l precio por accion resultante de aplicar una valoracion por descuento de
flujos de cgja libres, superariala parte ata del rango indicativo de 2.000 pesetas
por accion, mientras que aplicando multiplos de empresas comparables, nos si-

tuariamos préximos ala parte baja del rango indicativo de 1.700.

Tras analizar los métodos de valoracidon descritos anteriormente, los Oferentes, de
acuerdo con los Coordinadores Globales de la operacidn, han decidido fijar un
rango de precios no vinculante para las acciones de esta Oferta de entre 1.700 y

2.000 pesetas por accion.

11.5.5. Comisiones y gastos de la oferta.

El importe a pagar por los adjudicatarios de las acciones serd Unicamente el precio de
las mismas, siempre que formulen sus propuestas de compra ante alguna de las
Entidades Aseguradoras que se relacionan en el apartado 11.12.1 siguiente, ya
que no se repercutiran a los inversores gastos ni comisiones de ningdn tipo por

los Oferentes ni por las Entidades Aseguradoras.

11.6. COMISIONES POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE SAL-
DOS POR EL REGISTRO CONTABLE DE LAS ACCIONES.

No se devengarén gastos a cargo de los adjudicatarios de las acciones por la inscrip-

cién de las mismas a su nombre en |os registros contables de las entidades adhe-
ridas a SCLV. No obstante, dichas entidades podran establecer, de acuerdo
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con la legidacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles que libremente
determinen en concepto de administracion de valores o mantenimiento de los

mismos en |os registros contables.

11.7.  INEXISTENCIA DE RESTRICCIONES A LA LIBRE TRANSMISIBI-
LIDAD DE LOS VALORES.

No existen restricciones estatutarias ni de otra indole respecto de la libre transmisibili-
dad de las acciones de Befesa, por 1o que las mismas seran libremente transmi-
sibles con arreglo a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, la Ley del
Mercado de Vaoresy demas normativa vigente.

11.8. NEGOCIACION OFICIAL EN LAS BOLSAS DE VALORES.

L as acciones objeto de la presente Oferta, a igua que € resto de las acciones de Befe-
sa, no estén actualmente admitidas a negociacién oficial en ninguna Bolsa de
Valores. No obstante, y de conformidad con los acuerdos adoptados por la
Junta General de Accionistasy €l Consgjo de Administracion de Befesa el 14 de
mayo de 1.998, se solicitaré la admision a negociacion oficial de la totalidad de
las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Vaores de Madrid y Bilbao, asi

como su incorporacion al Sistema de Interconexién Bursdtil.

Se prevé que las acciones comiencen a cotizar € dia 1 de julio de 1998, después de la

terminacion de la Oferta Piblica de Venta. En € supuesto de que laadmision a
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cotizaciéon no tenga lugar en dicha fecha, Befesa lo hard publico en al menos
dos diarios de difusion nacional, indicando los motivos que lo hubieran impedi-
do.

Se hace constar que la Sociedad conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones

11.9.

11.9.1.

gue se exigen para la admision, permanencia y exclusién de los valores en los
mercados secundarios mencionados, segun la legidacion vigente y los requeri-

mientos de su organismo rectores.

Los Oferentes y las Entidades Coordinadoras Globales consideran conveniente
que € precio de apertura de la sesiéon correspondiente a primer dia de negocia-
cién oficial (que se prevé sea el 1 de julio de 1998) se forme a partir del Precio
de Venta de la Oferta, con unos porcentgjes de fluctuacion que resulten razona-
bles en funcidn de las circunstancias del mercado. Formado dicho precio y rea-
lizada la primera operacién bursétil de esa sesion, se seguird el régimen ordina

rio de contratacion bursétil .

DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS COMPRADORES DE LOS
VALORES QUE SE OFRECEN.

Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patri-

monio resultante de la liquidacion.

Las acciones que se ofrecen gozan del derecho a participar en el reparto de las
ganancias sociales y en € patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas
condiciones que las restantes acciones en circulacion, y d igual que las demés
acciones que componen € capital social no tienen derecho a percibir un divi-

dendo minimo por ser todas éllas ordinarias.
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11.9.2.

11.9.3.

Los rendimientos que produzcan las acciones se podran hacer efectivos en la
forma que para cada caso se anuncie, siendo e plazo de la prescripcion del de-
recho a su cobro € establecido en el Cédigo de Comercio, es decir, cinco afios.

El beneficiario de dicha prescripcion es Befesa.

Derecho de suscripcion preferente en las emisiones de nuevas acciones o de

obligaciones convertibles en acciones.

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, las accio-
nes objeto de la presente oferta gozan del derecho de suscripcion preferente en
los aumentos de capital con emision de nuevas acciones, ordinarias o privilegia

das, asi como en la emisién de obligaciones convertibles en acciones.
Igualmente gozan del derecho de asignacion gratuita reconocido por la Ley de
Sociedades An6nimas para € supuesto de ampliaciones de capital con cargo a

reserves.

Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales e impugnacion de

acuerdos sociales.

Las acciones objeto de la presente Oferta confieren a sus titulares el derecho a

asistir y votar en las Juntas Generales de Accionistas y aimpugnar los acuerdos
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11.9.4.

11.9.5.

sociaes en las mismas condiciones gque los restantes accionistas, a ser ordina-

rias todas las acciones que componen el capital social de Befesa.

Podrén asigtir a las Juntas Generales los accionistas que tengan sus acciones
debidamente inscritas a su nombre en el registro contable correspondiente cinco
dias antes del sefialado para la celebracion de la Junta. El cumplimiento de este
requisito se acreditara mediante la presentacion del oportuno certificado expe-

dido por la entidad encargada del registro contable de las acciones.

No se requiere un nimero minimo de acciones necesario para asistir y votar en

las Juntas Generales.

Derecho de informacion.

L as acciones que se ofrecen gozan del derecho de informacion recogido con
carécter general en e articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades An6nimas 'y con
carécter particular en e articulo 112 del mismo texto legal, en los mismos tér-
minos que € resto de las acciones que componen e capital socia de Befesa.
Gozan asmismo de aquellas especialidades que en materia de derecho dein-
formacion son recogidas en € articulado de la Ley de Sociedades Anénimas de
forma pormenorizada a tratar de la modificacion de estatutos, ampliacion y re-
duccioén del capital social, aprobacion de las cuentas anuales, emision de obliga
ciones convertibles o no en acciones, transformaciéon, fusién y escision, disolu-

ciény liquidacion de la sociedad y a otros actos u operaciones soci etarias.

Obligatoriedad de las prestaciones accesorias; privilegios, facultades y

deberes que conlleva la titularidad de las acciones.
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11.9.6.

11.10.

Ni las acciones objeto de la presente oferta ni |as restantes acciones emitidas
por Befesa llevan aparejada prestacion accesoria alguna. Deigual modo, los
Estatutos de Befesa no contienen ninguna prevision sobre privilegios, facultades

ni deberes especiales dimanantes de la titularidad de |as acciones.

Fecha de entrada en vigor de los derechos y obligaciones derivados de las

acciones que se ofrecen.

Todos los derechos y obligaciones de los titulares de |os valores objeto de la
presente Of erta podran ser gjercitados por |os adjudicatarios de las acciones
desde la Fecha de Operacion (dia 30 de junio de 1998).

No se han pagado dividendos con cargo al ultimo gjercicio cerrado. En cuanto
al gercicio 1997/1998, se prevé aplicar la politica de dividendos descritaen €

apartado V11.2.2 siguiente.

DISTRIBUCION DE LA OFERTA Y PROCEDIMIENTO DE COLO-
CACION.

11.10.1. Colectivo de potenciales inversores. Distribucion de la Oferta.

La presente Oferta se distribuye de la siguiente forma:

11.10.1.1. Tramo Nacional.

El Tramo Naciona esté dirigido de forma exclusiva a inversores ingtitucionales

residentes en Espafia, es decir, a Fondos de Pensiones, Entidades de Seguros,

11-21



Entidades de Crédito, Sociedades y Agencias de Valores, Sociedades de Inver-
sion Moiliaria, Fondos de Inversion Mobiliaria, entidades habilitadas de acuer-
do con los articulos 71 y 76 de la Ley del Mercado de Valores para gestionar
carteras de valores de terceros y otras sociedades cuya actividad sea el mante-
nimiento estable en cartera de valores de renta variable. A este Tramo se le han
asignado inicialmente 3.453.640 acciones (el 50% del volumen inicia de accio-
nes de la Oferta), volumen que puede asimismo ampliarse (0, en su caso, redu-
cirse) en virtud de las facultades de redistribucién entre Tramos y ampliacion de

la Oferta que se establecen en los apartados 11.10.1.3 y 11.10.1.4 siguientes.

11.10.1.2. Tramo Internacional.

El Tramo Internacional, también de carécter ingtitucional, comprende las accio-
nes que se ofrecerén fuera de Espafia, en Europay , en su caso, a cuarenta y
nueve (49) inversores en Japon. A este Tramo se le han asignado iniciamente
3.453.640 acciones (el 50% del volumen inicial de acciones de la Oferta), vo-
lumen que puede asimismo ampliarse (0, en su caso, reducirse) en virtud de las
facultades de redistribucién entre Tramos y ampliacion de la Oferta que se esta-

blecen en los apartados 11.10.1.3 y 11.10.1.4 siguientes.

Este Tramo no sera objeto de registro en pais alguno, sin perjuicio de la utiliza-
cién de los documentos internacionales normalmente empleados para dar a co-
nocer la Oferta. En particular, se hace constar que las acciones objeto de la
presente Oferta no han sido ni serén registradas bajo la United States Securities
Act of 1933 (la*“US Securities Act”) ni aprobadas 0 desaprobadas por la Secu-

rities and Exchange Commission (la “SEC”) ni por ninguna otra autoridad de
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los Estados Unidos de América. Por tanto, la presente Oferta no esta dirigidaa
personas de los Estados Unidos de América (“U.S. persons’) seglin las mismas
se definen en laRegulation S de la US Securities Act.

11.10.1.3. Redistribucién entre Tramos.

Dado d procedimiento de colocacion de los Tramos Nacional e Internacional,
basado en la seleccion libre por las Entidades Coordinadoras Globales, conjun-
tamente con los Oferentes y Befesa, de las propuestas formuladas, corresponde-
ra a las Entidades Coordinadoras Globales, conjuntamente a los Oferentes y
Befesa, la determinacion definitiva del nimero de acciones asignadas a cada
Tramo, con plena libertad en funcién de la demanda existente en cada uno de

dlos.

El volumen fina de acciones asignado a cada Tramo de la Oferta (excluidas las
acciones correspondientes a la opcién de compra a que se refiere el apartado si-
guiente) se determinara el 28 de junio de 1998, una vez fijado e Precio de
Venta, y serd objeto de la informacion adicional a presente Folleto a que se re-

fiere el apartado 11.10.3 siguiente.

11.10.1.4. Ampliacion de la Oferta.

Con independencia de las posibles redistribuciones a que se refiere el apartado
anterior, € volumen de acciones asignado a cada uno de los Tramos de la
Oferta podra ser ampliado por decision conjunta de las Entidades Coordinado-
ras Globales, por cuenta de las Entidades Aseguradoras, mediante el gercicio
de la opcién de compra que ciertos Oferentes tienen previsto conceder en los

contratos de aseguramiento a las Entidades Aseguradoras para atender libre-
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mente los excesos de demanda que se puedan producir en los mismo. Dicha
opcion de compra (internacionalmente conocida como “green shoe”) tendra
por objeto hasta 724.840 acciones y sera gercitable en la Fecha de Operacién
(30 de junio de 1998) y durante los 30 dias siguientes a la misma total o par-
ciadmente y de una o varias veces. Su gercicio sera objeto de la informacion

adicional al presente Folleto a que serefiere e apartado 11.10.3 siguiente.

A continuacion se indica los oferentes que conceden la opcidn de compra:

Oferente Acciones ofrecidas en la Opcién de Compra
Serveco 340.530
Crédito Inversion y Finanzas Uno 340.530
Badela 43.780
TOTAL 724.840

11.10.2. Procedimiento de colocacion.

Esta Oferta, tal y como se describe en el apartado 11.10.1 anterior, se divide en
dos Tramos, cada uno de los cuales tiene un proceso de colocaci6n especifico,

gue se describe a continuacion.

11.10.2.1. Tramo Nacional.

El procedimiento de colocacion en este Tramo estara integrado por las si-

guientes fases, que se describen con mas detalle a continuacion:

0] Firma del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion

(11 dejunio de 1998).
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(i1)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Registro del Folleto Informativo en laCNMYV (15 de junio de 1998).
Periodo de Prospeccion de la Demanda (book-building), en € que se
formularén propuestas de compra por los inversores (del 17 a 26 de ju-
nio de 1998).

Fijacion del Precio de Venta, seleccion de las propuestas de compra y
asignacion definitiva de acciones a cada uno de los Tramos (28 de junio
de 1998).

Firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion (28 de junio de
1998).

Confirmacion de las propuestas de compra seleccionadas y adjudicacion
(29 de junio de 1998).

Fecha de la Operacion (30 de junio de 1998).

Admisién acotizacién (1 de julio de 1998).

Liquidacion de la Oferta (3 de julio de 1998).
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Periodo de Prospeccién de la Demanda

El Periodo de Prospeccion de la Demanda, durante € cua se formularan las
propuestas de compra de los inversores, comenzard a las 9:00 horas de Madrid
del dia 17 de junio de 1998 y finalizara a las 17:00 horas de Madrid del dia 26
de junio de 1998.

Durante este periodo, las Entidades Aseguradoras desarrollaran actividades de
difusion y promocion de la Oferta, de acuerdo con € Protocolo de Asegura-
miento y Compromiso de colocacién, con € fin de obtener de los potenciales
inversores propuestas de compra sobre € nimero de accionesy €l precio a que

estarian dispuestos a adquirirlas.

Laformulacién, recepcion y tramitacion de las propuestas de compra se gjusta

ran alas siguientes reglas:

0] L as propuestas de compra se formularan exclusivamente ante cualquiera
de las Entidades Aseguradoras que se relacionan en el apartado 11.12.1

siguiente.

(i)  Laspropuestas de compraincluirdn unaindicacion del nimero de accio-
nesy el precio a que cada inversor podria estar dispuesto a adquirirlas,
con € objetivo de lograr, de acuerdo con la préctica internacional una

mejor estimacion de las caracteristicas de la demanda.

(iii)  Las propuestas de compra congtituiran Unicamente una indicacién del

interés de los potenciales inversores por los vaores que se ofrecen, sin
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(iv)

gue su formulacidn tenga caracter vinculante ni para quienes la realicen

ni paralos Oferentes.

Las Entidades Aseguradoras no podran admitir propuestas de compra
por un importe inferior a diez millones (10.000.000) de pesetas. En €
caso de las entidades habilitadas para la gestion de carteras de valores
de terceros, dicho limite se referird al global de las peticiones formuladas

por la entidad gestora.

Dichas entidades gestoras, previamente a realizar propuestas de compra por

v)

(vi)

cuenta de sus clientes, deberan tener firmado con los mismos € oportu-
no contrato de gestién de cartera de valores, incluyendo la gestion de

rentavariable.

L as Entidades Aseguradoras deberan rechazar todas aquellas propuestas
de compra que no se gjusten a los requisitos que para las mismas esta-

blezca lalegidacion vigente.

Cada una de las Entidades Aseguradoras debera remitir diariamente a
cualquiera de las Entidades Directoras del Tramo Nacional las propues-
tas de compra vdidas que le hayan sido formuladas, facilitando a dichas
Entidades Directoras |os documentos relativos a las propuestas de com-
pra que puedan serle solicitados. Las Entidades Directoras del Tramo
Nacional, a su vez, informaran sobre dichas propuestas de compra a las

Entidades Coordinadoras Globales, a Befesay alos Oferentes.
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Fijacién del Precio de Ventay asignacion de acciones a cada Tramo

El dia 28 de junio de 1998 |os Oferentes, de acuerdo con las Entidades Coordi-
nadoras Globales, procederan a fijar libremente € Precio de Venta por accién
(la banda de precios indicativa mencionada en e apartado 11.5.4.2. anterior no
tendra carécter vinculante). Dicho Precio de Venta, que serd € mismo paralos
dos Tramos en que se divide la Oferta, se determinaré en funcién de las condi-
ciones de mercado y de las propuestas de compra formuladas durante € Perio-

do de Prospeccién de la Demanda.

Unavez fijado el Precio de Venta, las Entidades Coordinadoras Globales, con-
juntamente con los Oferentes y Befesa, procederan a la asignacion definitiva de
acciones a cada uno de los Tramos de la Oferta, en los términos establecidos en
el apartado 11.10.1.3 anterior.

Tanto la fijacién del Precio de Venta como la asignacion definitiva de acciones
a cada uno de los Tramos seran objeto de la informacion adiciona a presente

Folleto a que serefiere el apartado 11.10.3 siguiente.

Firmadel Contrato de Aseguramiento y Colocacion

El dia 28 de junio de 1998, una vez determinado e Precio de Venta, las entida-
des que hayan suscrito e Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de colo-
cacion podréan firmar el Contrato de Aseguramiento y Colocacién, con lo que
quedarén integradas en € Sindicato Asegurador en condicién de Entidades
Aseguradoras. La firma de dicho Contrato, asi como las variaciones que en su
caso se produzcan en laidentidad de | as entidades firmantes del mismo respecto

de las entidades que firmaron el Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
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Colocacion, seran objeto de la informacion adicional a presente Folleto a que

serefiere el apartado 11.10.3 siguiente.

En principio, e Sindicato Asegurador estara compuesto por todas las entidades
gue hayan firmado & Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Coloca
cion. No obstante, en el supuesto de que alguna de dichas entidades no llegara
afirmar e Contrato de Aseguramiento y Colocacion, dicha entidad perderia su
condicién de Entidad Aseguradora. Dicha entidad, ademés, deberé facilitar in-
mediatamente a las Entidades Coordinadoras Globales toda la informacion que
permita la completa identificacion de las propuestas de compra que le hubieran

sido formuladas.

Seleccion de propuestas de compra

Antes del inicio del plazo de confirmacion a que se refiere el apartado siguiente,
las Entidades Coordinadoras Globales, conjuntamente con los Oferentes y Be-
fesa, procederan a evaluar las propuestas de compra recibidas, aplicando crite-
rios de cdidad y estabilidad de la inversion, pudiendo admitir total o parcial-
mente, 0 rechazar, cualquiera de dichas propuestas, a su sola discrecion y sin
necesidad de motivacién alguna, pero respetando que no se produzcan discri-

minaciones injustificadas entre propuestas de compra del mismo rango.

Asimismo, las Entidades Coordinadoras Globales comunicaran conjuntamente a
cada una de las Entidades Aseguradoras el Precio de Venta por accion € nime-
ro de acciones definitivamente asignado a Tramo Nacional y la relacion de
propuestas de compra seleccionadas de entre las recibidas de dicha Entidad
Aseguradora, antes del inicio del plazo de confirmacion de propuestas de com-

pra.
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Confirmacién de propuestas de compra

La confirmacion de las propuestas de compra seleccionadas se regira por las

siguientes reglas.

(i)

(i1)

Plazo de confirmacién: El plazo de confirmacion de las propuestas de

compra seleccionadas comenzara a las 08:00 de Madrid del dia 29 de
junio de 1998 y finalizara alas 11:30 horas de Madrid del mismo dia.

Comunicacion a los peticionarios. Durante € plazo de confirmacion,

cada una de las Entidades Aseguradoras informara a cada uno de los
peticionarios que hubieran formulado ante ella propuestas de compra
seleccionadas de la seleccion de sus propuestas y del Precio de Venta
por accion, comunicandole que puede, s asi |0 desea, confirmar dicha
propuesta de compra seleccionada hasta las 11:30 horas de Madrid de
ese mismo dia, y advirtiéndole en todo caso que de no redlizarse dicha

confirmacion la propuesta de compra seleccionada quedara sin efecto.

En e supuesto de que alguna de las entidades que hubieran recibido pro-
puestas de compra seleccionadas no hubiera firmado el Contrato de
Aseguramiento y Colocacion, la comunicacion a que se refiere e parrafo
anterior sera realizada conjuntamente por las Entidades Coordinadoras
Globales, quienes informaran asimismo a los peticionarios de que po-
drén confirmar ante cualquiera de ellas sus propuestas de compra selec-

cionadas.
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(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

Entidades ante las que se confirmaran |las propuestas de compra selec-

cionadas. Las confirmaciones de las propuestas de compra selecciona-
das se redlizaran por los peticionarios, a través de fax, ante las Entidades
Aseguradoras ante las que se hubieran formulado dichas propuestas de
compra. Excepcionalmente, cuando la entidad ante la que hubieran
formulado las citadas propuestas no adquiriera la condicién de Entidad
Aseguradora por no haber firmado el Contrato de Aseguramiento y
Colocacion, las confirmaciones se realizaran ante cualquiera de las Enti-
dades Coordinadoras Globales.

Caracter irrevocable: Las propuestas de compra confirmadas se con-
vertiran en érdenes de compra en firme y tendran la condicion de irrevo-

cables, sin perjuicio de lo previsto en el apartado 11.11.2 siguiente.

Numero méximo: Ningun peticionario, salvo autorizacion expresa

conjunta de las Entidades Coordinadoras Globales, podra confirmar
propuestas de compra por un nimero de acciones superior ala cantidad

saleccionada.

Nuevas peticiones: Excepcionalmente podran admitirse peticiones de

compra no seleccionadas inicialmente o nuevas peticiones, pero Unica-
mente se les podra adjudicar acciones s dichas peticiones fueran acep-
tadas conjuntamente por las Entidades Coordinadoras Globales, siempre
gue las confirmaciones de propuestas de compra seleccionadas no cu-
brieran latotalidad de la Oferta.

Remision de informacion: EI mismo dia de finalizacién del plazo de

confirmacion de las propuestas de compra (29 de junio de 1998), no
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mas tarde de las 17:00 horas de Madrid, cada Entidad Aseguradora en-
viard a cuaquiera de las Entidades Directoras del Tramo Naciond la
relacion de confirmaciones recibidas, indicando la identidad de cada pe-

ticionario y € nimero de acciones solicitadas.

Asimismo, las Entidades Aseguradoras enviaran por duplicado las cintas
magnéticas correspondientes conteniendo las adjudicaciones definitivas
de acciones, expresadas por € nimero de éstas, al Banco Agente antes
de las 12:00 horas del dia 1 de julio de 1998. Las referidas cintas debe-
ran cumplir las especificaciones contenidas en el Manua de Operaciones
con Emisores nimero 61 del Consejo Superior Bancario. El mismo dia 1
de julio de 1998 € Banco Agente hard llegar a las Sociedades Rectoras

delas Bolsas de Vaores de Madrid y Bilbao & contenido de las cintas.

Compromiso de aseguramiento

Finalizado e proceso de confirmacién de propuestas de compra, y en € su-
puesto de que las confirmaciones presentadas por una Entidad Aseguradora no
alcanzaran al nimero de acciones asegurada por ésta, dicha Entidad Asegura-
dora presentara una peticion de compra en nombre propio o en nombre de una
sociedad controlada por ella por e nimero de acciones no colocadas a tercero,

a Precio de Venta determinado conforme alo indicado anteriormente.

A los efectos anteriores, las Entidades Aseguradoras que no hubieran cubierto
su compromiso de aseguramiento presentaran a cualquiera de las Entidades Di-
rectoras del Tramo Nacional, antes de las 17:00 horas de Madrid del dia 29 de
junio de 1998, a mismo tiempo que le envien la relacion fina de confirmacio-
nes, pero de forma separada, la peticion correspondiente a las acciones no colo-

cadas a terceros, bien a su nombre o a de una sociedad bajo su control. A falta
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de dicha comunicacion, las Entidades Directoras podrén entender que la peti-
cién se presenta en nombre de la propia Entidad Aseguradora por la totalidad

de las acciones no cubiertas por |as peticiones de terceros.

Pago por los inversores

El pago por losinversores de las acciones finalmente adjudicadas se realizara no
antes del dia 30 de junio de 1998 ni més tarde del dia 3 de julio de 1998.

11.10.2.2. Tramo Internacional.

El procedimiento de colocacion en este Tramo serd €l que se detalla a continua-

cion:

(i) Periodo de Prospeccion de la Demanda (book-building), en e que se
formularén propuestas de compra por los inversores (del 17 a 26 de ju-
nio de 1998).

(i) Fijacion del Precio de Venta y seleccion de las propuestas de compra
(28 de junio de 1998).

(i)  Firma de contrato de Aseguramiento Internaciona (28 de junio de
1998).

(iv)  Firma, en su caso, del contrato que regula las relaciones entre los sindi-

catos del Tamo Naciona y del Tramo Internaciona (Inter-Syndicate-

Agreement) y del contrato que regula las relaciones entre las entidades
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directoras de los respectivos sindicatos (Agreement among Managers
(28 de junio de 1998).

(v) Confirmacion de las propuestas de compra seleccionadas y adjudicacion
(29 de junio de 1998).

(vi)  Liquidacion dela Oferta (3 dejulio de 1998).

Lafijacion del Precio de Venta, € proceso de seleccion y confirmacion de pro-
puestas de compray la adjudicacion y pago de las acciones se redlizardn en los

mismos términos descritos para el Tramo Nacional.

11.10.3. Informacién adicional a incorporar al Folleto registrado.

Befesa comunicara ala CNMYV |os siguientes aspectos en las fechas que se in-
dican a continuacion, quedando asi completada la informacion comprendida en
este Folleto y fijados todos |os aspectos que por |as especiales caracteristicas de
este tipo de oferta quedan pendientes de determinacién en la fecha de registro
del Folleto.

) Lafirma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion, asi como, en su
caso, las variaciones que se produzcan en la lista de Entidades Asegura-

doras firmantes del mismo: € 29 de junio de 1998.

(i)  El Precio de Venta por accion y la asignacion definitiva de acciones a
cada Tramo de la Oferta: & 29 de junio de 1998.
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11.11.

(i)  El gercicio por las Entidades Coordinadoras Globales por cuenta de las
Entidades Aseguradoras de la opcion de compra descrita en el apartado

11.10.1.4 anterior no mas tarde del dia habil siguiente al de su gercicio.

(iv)  Laceléebracion de la Junta General de Accionistas que designara e nue-
vo Consgjo de Administracion de la Sociedad, asi como la composicion
del mismo: e 29 de junio de 1998.

Estos datos (excepto e gercicio de la opcion de compra) seran también publi-
cados en a menos dos diarios de difusion nacional no mas tarde del dia habil si-

guiente a de su comunicacion alaCNMV.

DESISTIMIENTO DE LA OFERTA Y REVOCACION EXTRAORDI-
NARIA DE PETICIONES DE COMPRA.

11.11.1. Desistimiento de la Oferta.

Los Oferentes, ante el cambio de las condiciones de mercado, la fata de firma
de los contratos de aseguramiento u otra causa relevante, podréan desistir de la
Oferta en cualquier momento anterior a comienzo del plazo de confirmacion de

propuestas de compra.

En caso de desistimiento de la Oferta, aquellas Entidades Aseguradoras que
hubieran exigido a sus peticionarios provision de fondos para asegurar el pago
del precio de las acciones, deberan devolver atales peticionarios la provision de
fondos correspondiente, libre de cualquier gasto o comision, con fecha de valor

del mismo dia que se produzca el desistimiento.
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Los Oferentes deberdn comunicar inmediatamente dicho desistimiento a la
CNMV vy difundirlo a través de a menos dos diarios de difusion nacional y los

Boletines de Cotizacién de las bolsas de Vaores de Madrid y Bilbao.

11.11.2. Revocacién Extraordinaria.

En caso de que en cualquier momento anterior a las 9:30 horas del dia 30 de
junio de 1998 (i) quedara resuelto el Contrato de Aseguramiento y Colocacion
como consecuencia de las causas previstas en e mismo (ver apartado
11.12.3.1.(iii) siguiente) o (ii) de las relaciones de peticionarios remitidas por las
Entidades Aseguradoras se dedujera que no existe la difusién necesaria para la
admision a negociacion de las acciones de Befesa en las Bolsas de Madrid y
Bilbao y en & Sistema de Interconexién Bursdtil, los Oferentes abrirén un plazo
extraordinario de revocacion de confirmaciones de propuestas de compra, que
sera inmediatamente comunicado a los inversores por las Entidades Asegurado-
ras ante las que hubieran formulado sus propuestas de compra. Durante dicho
plazo, que expirard alas 12:00 horas de mismo dia 30 de junio de 1998, los in-
versores podrén s asi 1o desean, revocar sus confirmaciones de compra ante sus

Entidades Aseguradoras.

En caso de revocacion extraordinaria de la Oferta Publica, aquellas Entidades
Aseguradoras que hubieran exigido a sus peticionarios provisiéon de fondos para
asegurar € pago del precio de las acciones, deberdn devolver a aquellos peti-
cionarios que hubieran revocado, la provision de fondos correspondiente, libre
de cuaquier gasto o comisién, con fecha de valor del mismo dia que se produz-

calarevocacion extraordinaria.
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La resolucion del Contrato de Aseguramiento y Colocacion, y la apertura del
plazo extraordinario de revocacién de confirmaciones seran objeto de comuni-
cacion inmediata ala CNMV por parte de los Oferentes y no ateraran la Fecha

de Operacion ni lafecha de liquidacion de la Oferta Plblica

11.12. ENTIDADES QUE INTERVIENEN EN LA OFERTA.

11.12.1. Relacién de las Entidades que intervendran en la colocacién. Descripcion

y funciones de las mismas.

La coordinacion global de la Oferta, tanto en e Tramo Naciona como € Tra
mo Internaciond, se llevard a cabo por Argentaria Bolsa S.V.B., SA. y Merrill
Lynch International, en calidad de Entidades Coordinadoras Globales.

Para la colocacion de las acciones objeto de la Oferta en cada uno de sus Tra

mos se formaran sendos sindicatos de aseguramiento y colocacion cuya compo-

sicién se indica a continuaci on:;

Tramo Naciona

Entidades Directoras ArgentariaBolsaS.\V.B., SA.
Merrill Lynch Capital Markets Espafia
SA. SV.B.

Entidades Aseguradoras: BCH Bolsa, SV.B., SA.

AB Asesores Bursétiles Bolsa, S.V.B.,
SA.
Beta Capital, S.V.B, SA.
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Tramo I nternacional

Entidades Directoras: ArgentariaBolsaS.\V.B., SA.
Merrill Lynch International

Entidad Co-Directora: Paribas

Entidad Aseguradora: Robert Fleming & Co. Limited

El nmero de acciones que en principio sera objeto de aseguramiento por cada
Entidad Aseguradora, asi como e importe aproximado de las comisiones que

percibira cada una de ellas, se detalla en € apartado 11.12.3 siguiente.

Descripcion vy funciones de | as distintas entidades

n Entidades Coordinadoras Globales: son las entidades encargadas de |la
coordinacion general de la Oferta en sus dos Tramos (Nacional e Inter-
nacional). En particular, son las encargadas de redlizar, en su caso,
conjuntamente con los Oferentes y Befesa, las operaciones de redistri-
bucion entre Tramos seguin o dispuesto en € apartado 11.10.1.3 del pre-

sente Folleto.

. Entidades Directoras y Co-Directora: Las Entidades Directoras son las
entidades que asumen un mayor grado de compromiso y que han parti-
cipado en la preparacion y direccion de la Oferta en cada uno de sus
Tramos, con los efectos, por lo que respecta a Tramo Nacional, pre-
vistos en & Real Decreto 291/1992 de 27 de marzo. Las Entidades Di-
rectoras tienen a su vez la condicién de Entidades Aseguradoras. En €

Tramo Internacional, la Entidad Co-Directora es una entidad que tam-
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bién ha participado en la preparacién y direccion de la Oferta pero con
un grado de compromiso inferior. La Entidad Co-Directora tiene a su

vez la condicién de Entidad Aseguradora.

n Entidades Aseguradoras. Son las entidades que median por cuenta de
los Oferentes en la colocacion de las acciones objeto de la Ofertay que,
en caso de firmar los correspondientes contratos de aseguramiento asu-
miran un compromiso de aseguramiento de la Oferta en sus respectivos
Tramos. Las Entidades Aseguradoras son las Unicas autorizadas para

recibir y cursar propuestas y confirmaciones de compra.

n Entidad Agente: Banco Exterior de Espafia, S.A.%, que se encargar,
entre otras funciones, de realizar los cobros y pagos derivados de la li-
quidacion de la Oferta, en virtud del contrato de Agencia que se ha

otorgado con los Oferentes € dia 11 de junio de 1998.
n Entidad Liquidadora: El Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Valores (“SCLV”) y las Entidades Adheridas al mismo que lleven los

registros contables de |as acciones adjudicadas.

n Entidades Adheridas a SCLV: Son las entidades depositarias de las ac-

ciones finalmente adjudicadas a cada inversor.

11.12.2. Verificacion de las Entidades Directoras.

La Entidad Agente pertenece al mismo grupo que Argentaria BolsaS.V.B., SA.
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Dfia. Ana Sainz de Vicufia Bemberg, en representacion de Merrill Lynch Capi-
tal Markets Espafia, SA., SV.B., Entidad Directora del Tramo Nacional de la
Oferta, y D. Francisco Joseé Esteve Romero y D. Pedro Villalba Cantero, en re-
presentacion de Argentaria Bolsa S.V.B., SA., Entidad Directora del Tramo
Nacional de la Oferta, hacen constar 1o siguiente, seglin consta en la carta que

se adjunta como Anexo |11 de este Folleto.

1. Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contras-

tar la calidad y suficiencia de la informacion contenida en este Folleto.
2. Que no se advierten, de acuerdo con tales comprobaciones, circunstan-
cias que contradigan o alteren dicha informacion, ni ésta omite hechos o

datos significativos que puedan resultar relevantes para el inversor.

Esta declaracion no se refiere a los datos que han sido objeto de auditoria de

cuentas.
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11.12.3 Caracteristicas de los contratos de aseguramiento.

11.12.3.1. Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Nacional.

Con fecha 11 de junio de 1998 ha sido firmado el Protocolo de Aseguramiento

y Compromiso de Colocacion, en virtud del cual las Entidades Aseguradoras

del Tramo Naciona se han comprometido a participar activamente en la colo-

cacion de las acciones objeto de la Oferta, obteniendo de los potenciaes inver-

sores propuestas de compra.

El Contrato de Aseguramiento y Colocacién del Tramo Naciona sera firmado

el 28 de junio de 1998 y tendra basicamente € siguiente contenido:

(i)

(i)

Aseguramiento: Las Entidades Aseguradoras se comprometeran man-

comunadamente a adquirir para si mismas, a Precio de Venta determi-
nado conforme a apartado 11.10.2.1 anterior, las acciones correspon-
dientes a volumen asegurado por cada una de ellas en & Contrato que
no hayan sido adquiridas por cuenta de terceros, en el supuesto de que
no se presente durante € periodo establecido a efecto confirmaciones
de propuestas de compra suficientes para cubrir € nimero total de ac-

ciones aseguradas.

Comisiones. La estructura de comisiones prevista para las entidades
gue intervienen en & Tramo Naciond de la Oferta es la que se indica a
continuacion. Taes comisiones estén determinadas en consideracién al
conjunto de actividades a desarrollar por las entidades, sin que su res-
pectiva denominacion implique que se esta retribuyendo aisladamente

una actividad concreta.
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Comisién de direccion: 0,60% del importe total asegurado (que
sera igua a numero total de acciones aseguradas, incluidas, en
su caso, las resultantes del gjercicio de la opcion de compra a
gue se refiere e apartado 11.10.1.4 anterior, multiplicado por €l

Precio de Aseguramiento), con la siguiente distribucién:

o Un 0,15% correspondera a las Entidades Coordinadoras
Globales, a partesiguales.

o Un 0,15% correspondera a las Entidades Directoras a
partesiguales.

o Un 0,30% correspondera a las Entidades Aseguradoras
(incluyendo a las Entidades Directoras), a prorrata de sus

respectivos compromisos de aseguramiento.

Comisién de aseguramiento: 0,60% del importe asegurado por
cada Entidad Aseguradora (que serdaigual a nimero de acciones
aseguradas por dicha Entidad, incluidas, en su caso, las resul-
tantes del gercicio de la opcion de compra a que se refiere €
apartado 11.10.1.4. anterior, multiplicado por €l Precio de Ase-

guramiento).

Comision de colocacion: 1,80% del importe que resulte de mul-
tiplicar el Precio de Venta por € nimero de acciones finamente
adjudicadas a las confirmaciones de propuestas de compra pre-
sentadas por cada Entidad Aseguradora (incluidas, en su caso,
las resultantes del gjercicio de la opcion de compra a que se re-

fiere e apartado 11.10.1.4. anterior).
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Se sefida a continuacion e nimero de acciones que en principio serd
objeto de aseguramiento por cada Entidad Aseguradora del Tramo Na-
cional (excluyendo las correspondientes a la opcién de compra a que se
refiere el apartado 11.10.1.4 anterior), con indicacién del porcentaje que
dichas acciones representan sobre € volumen inicial de acciones ofreci-
das en e Tramo, asi como una estimacion meramente orientativa de 1os

ingresos por comisiones que obtendra cada Entidad Aseguradora.

TRAMO NACIONAL
Entidades Aseguradoras Acciones % Ingresos por
Aseguradas * comisiones °

Argentaria Bolsa S.V.B., S.A. 1.208.774 35,00% 69.962.112
Merrill Lynch Capital Markets Es- 1.208.774 35,00% 65.170.187
pafia S.A., S.V.B.

Merrill Lynch International® 0 0,00% 4.791.926
BCH Bolsa, S.V.B., S.A. 431.704 12,50% 21.563.620
AB Asesores Bursatiles Bolsa, S.V.B., 302.194 8,75% 15.094.588
S.A.

Beta Capital, S.V.B., S.A. 302.194 8,75% 15.094.588
TOTAL 3.453.640 | 100,00% 191.677.020

Las Entidades Aseguradoras no podran ceder total o parciamente las
comisiones mencionadas, salvo que la cesion se redlice en favor de in-
termediarios financieros autorizados para redizar las actividades des-

critas en los articulos 71 y 76 de la Ley del Mercado de Vaores que

El nimero de acciones aseguradas es €l que para cada Entidad se establece en el Protocolo de
Aseguramiento y Compromiso de Colocacién. Ha de tenerse en cuenta que € nimero definitivo
de acciones aseguradas por cada Entidad, que puede variar respecto del indicado, se establecera
en el Contrato de Aseguramiento y Colocacion.

Los ingresos por comisiones de cada Entidad son meramente estimativas y se han calculado
asumiendo que (i) cada entidad coloca € nimero de acciones que en principio seran objeto de
aseguramiento por ella excluyendo € green shoe y (ii) € Precio de Venta por accién es de
1.850 pesetas, que es el precio medio de la banda a que se refiere el apartado 11.5.4 anterior.

6 Ingresos por Entidad Coordinadora Global de la Oferta, calculados en base a precio medio de
labanda a que serefiere el apartado 11.5.4. anterior, es decir 1.850 pesetas por accion.
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(iii)

b)

formen parte de su grupo o de sus representantes debidamente registra-
dos en la CNMV, excluyéndose las entidades habilitadas para la gestion

de carteras de valores de terceros.

Causas de resolucion por fuerza mayor o alteracion de las condiciones
del mercado.

El Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion y €
Contrato de Aseguramiento y Colocacion podran ser resueltos por las
Entidades Aseguradoras que representen la mayoria del importe total
asegurado del Tramo en e supuesto de que se produzca, en cuaquier
momento desde su firmay hasta las 9:30 horas de Madrid del dia 30 de
junio de 1998 (Fecha de Operacion) algun supuesto de fuerza mayor o
de ateracién extraordinaria de las condiciones del mercado que hiciera
excepcionalmente gravoso u objetivamente desaconsgable e cumpli-
miento del Protocolo o del Contrato por las Entidades Aseguradoras. A
estos efectos, tendran la consideracion de supuestos de fuerza mayor o
de ateracion extraordinaria de las condiciones del mercado los siguien-

tes.

La suspension general de la actividad bancaria y/o de los mercados or-
ganizados de valores en Espafia, declarada por las autoridades compe-

tentes.
Una crisis general en los mercados internacionales de cambio, € regjuste

de las bandas de fluctuacion de la peseta dentro del Sistema Monetario
Europeo (S.M.E.) o su exclusion o salidadel SM.E.
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d)

f)

(iv)

Una alteracion sustancial de la situacion politica, econdmica o financiera
nacional o internacional o un desencadenamiento de hostilidades, guerra
0 acaecimiento de cuaquier conflicto de naturaleza similar, que afecte
de modo relevante a los indices de cotizacién de las bolsas en que van a

cotizar |las acciones de Befesa.

La dteracidn sustancial econémica, financiera o patrimonia del Grupo
Befesa.

La modificacién de la legidacion en Espafia (a nivel naciona o local) o
en la Union Europea que pueda afectar de modo relevante a Grupo
Befesa, ala Oferta Plblica de Venta, alas acciones de Befesa o alos de-

rechos de los titulares de dichas acciones.

Cualquier otra causa que, a juicio de las Entidades Coordinadoras Glo-
bales, pueda afectar de modo relevante a Grupo Befesa, a la Oferta
Publica de Venta, alas acciones de Befesa 0 alos derechos de los titula-

res de dichas acciones.

Asimismo, las Entidades Aseguradoras que representen la mayoria del
importe total asegurado del Tramo podréan resolver el Contrato de Ase-
guramiento y Colocacion en € supuesto de que antes de las 9:30 horas
del dia 30 de junio de 1998 se resuelva € contrato de aseguramiento

internacional en los términos previstos en e mismo.

Precio de Aseguramiento: Sera €l precio por accién al que las Entidades

Aseguradoras se comprometeran a adquirir, en su caso, las acciones
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aseguradas, que coincidira en todo caso con el Precio de Venta fijado

segun lo establecido en el apartado 11.10.2.1. anterior.

(v)  Compromiso de no-transmision de acciones (“lock-up”): Befesa, los

Oferentes y los Consgeros y Directivos relacionados en e apartado
V1.2.1 del presente Folleto se comprometeran en el Contrato de Asegu-
ramiento y Colocacion a no emitir, ofrecer o vender, directa o indirec-
tamente, acciones, obligaciones o bonos convertibles o canjeables o
cualquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a la suscripcion o
adquisicion de acciones de Befesa durante los 180 dias siguientes a la
Fecha de Operacion (30 de junio de 1998), salvo que sean expresamente
autorizados a efecto por las Entidades Coordinadoras Globales actuan-

do conjuntamente.

11.12.3.2. Contrato de Aseguramiento del Tramo internacional.

Esta previsto la firma, € 28 de junio de 1998, de un Contrato de Asegura-
miento internacional, en virtud del cual las Entidades Aseguradoras del Tramo
internacional se comprometeran a adquirir de los Oferentes las acciones asigna-

das adicho Tramo.

El contrato de Aseguramiento Internaciona se gjustara a las précticas interna-
cionales habituales en este tipo de ofertas, en cuanto a declaraciones y garantias
formuladas por los Oferentes y a causas de resolucion. El precio de Asegura-
miento para € Tramo Internacional serd igua a Precio de Venta fijado de

acuerdo con lo previsto en e apartado 11.10.2.1. anterior.
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La estructura de comisiones previstas para € Tramo Internaciona es la s-

guiente:

n Comisién de direccion. 0,60% del importe total asegurado (que sera
igual al nimero total de acciones aseguradas, incluidas, en su caso, las
resultantes del gercicio de la opcién de compra a que se refiere el apar-
tado 11.10.1.4. anterior, multiplicado por e Precio de Aseguramiento),

con lasiguiente distribucion:

o Un 0,15% correspondera a las Entidades Coordinadoras Globa-
les, a partes iguales.

o Un 0,15% corresponderd a las Entidades Directoras y Co-
Directora, a prorrata de sus respectivos compromisos de asegu-
ramiento.

o Un 0,30% correspondera a las Entidades Aseguradoras (inclu-
yendo las Entidades Directoras y a la Co-Directora), a prorrata

de sus respectivos compromisos de aseguramiento.

n Comisién de aseguramiento: 0,60% del importe asegurado por cada
Entidad Aseguradora (que seraigual a nimero de acciones aseguradas
por dicha Entidad, incluidas, en su caso, |as resultantes del gercicio de
la opcion de compra a que se refiere € apartado 11.10.1.4. anterior,

multiplicado por €l Precio de Aseguramiento).
n Comision de colocacion: 1,80% del importe que resulte de multiplicar €

Precio de Venta por € nimero de acciones finalmente adjudicadas a las

confirmaciones de propuestas de compra presentadas por cada Entidad
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Aseguradora (incluidas, en su caso, las resultantes del gercicio de la op-

cion de compra a que se refiere e apartado 11.10.1.4. anterior).

Asimismo, se ha establecido una comision por asesoramiento financiero de las Entida-
des Coordinadoras Globales en la preparacion de la Oferta. Dicha comision sera
igual a 0,90% ded importe que resulte de multiplicar e nimero total de accio-
nes colocadas en la Oferta (incluyendo, en su caso, las que son objeto de la op-
cion de compra referida en e apartado 11.10.1.4. anterior) por € Precio de

Venta

Se sefida a continuacion el nimero de acciones que en principio se prevé que
sea objeto de aseguramiento por cada Entidad Aseguradora del Tramo interna-
cional (excluyendo las correspondientes a la opcion de compra a que se refiere
el apartado 11.10.1.4 anterior), con indicacion del porcentaje que dichas accio-
nes representan sobre € volumen inicial de acciones ofrecidas en € Tramo, asi
como una estimacion meramente orientativa de |os ingresos por comisiones que
obtendra cada Entidad Aseguradora.

TRAMO INTERNACIONAL
Entidades Aseguradoras Acciones % Ingresos por comisiones
Aseguradas

ArgentariaBolsaS.V.B., SA. 1.251.945 36,25% 71.186.739
Merrill Lynch International 1.251.945 36,25% 71.186.739
Paribas 604.386 17,50% 32.052.610
Raobert Fleming & Co. Limi- 345.364 10,00% 17.250.932
ted
TOTAL 3.453.640 100,00% 191.677.020

Los ingresos por comisiones de cada Entidad son meramente estimativas y se han calculado
asumiendo que (i) cada Entidad coloca € nimero de acciones que en principio seran objeto de
aseguramiento por €ella excluyendo en green shoe y (ii) € Precio de Venta por accion es de
1.850 pesetas, que es €l precio medio de la banda a que se refiere el apartado 11.5.4. anterior.
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11.13. TERMINACION DEL PROCESO.

11.13.1. Perfeccion de la venta.

La perfeccion de la venta se entendera producida para los dos Tramos de la Oferta

(Naciona e Internacional), € dia 30 de junio de 1998 (“Fecha de Operacion”).

11.13.2 Liquidacion de la Oferta.

El dia3 dejulio de 1998, es decir, € tercer dia hébil posterior ala Fecha de Operacidn,
se procederd, con fecha vaor ese mismo dia, a la liquidacion definitiva de la
Ofertaatravés del SCLV y de sus Entidades Adheridas, y €lo con independen-
cia de que las acciones de la Sociedad hayan sido 0 no admitidas a negociacion
oficia en lafecha prevista en e apartado I1.8 anterior (1 de julio de 1998). Con
esa misma fecha la Entidad Agente procedera a abonar en las cuentas que los
Oferentes designen al efecto, una vez recibido del SCLV, e importe que resulte
de multiplicar € Precio de Venta por Accién por € nimero de acciones adjudi-

cadas, en laforma convenida contractualmente.

La formalizacion de la compraventa para los dos Tramos de la Oferta se efectuara con

fecha 30 de junio de 1998, Fecha de Operacion.

Las Entidades Aseguradoras garantizaran mancomunadamente a los Oferentes la mas
plena indemnidad respecto de cualesquiera dafios o perjuicios que les pudiera
ocasionar, directa o indirectamente, el incumplimiento total o parcia por parte
de dichas Entidades de sus obligaciones legales o contractuales frente a sus
clientes o frente al SCLV, en particular la falta de provision de los medios de

pago necesario en la fecha prevista paralaliquidacion de la operacién.
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11.14. GASTOS DE LA OFERTA PUBLICA DE VENTA.

L os gastos estimados de la Oferta son los que se indican a continuacion (en millones de
pesetas), con carécter meramente indicativo dada la dificultad de precisar su

importe definitivo alafecha de elaboracion de este Folleto:

1. Pdlizasy corretgjes, canones de contratacion 1,6
2. Tarifasy Cénones SCLV 1,8
3. Tasas CNMV 0,1
4. Publicidad legal y comercial 20
5. Comisiones de asesoramiento, direccién, aseguramiento y colocacion © 498,3
6. Comision de agencia 5
7. Asesoramiento legal y financiero 50
8. Otros gastos de asesoramiento financiero previos ala OPV 230
9. Otros gastos (imprenta...) 25
TOTAL 831,8

Estos gastos representarian un 24,08% del importe nominal inicial de la Oferta Plblica
y un 6,51% del importe efectivo de la misma (entendiendo por tal & producto
de multiplicar e nimero de acciones inicialmente ofrecidas por un Precio de
Venta (estimativo) de 1.850 pesetas, que es € precio medio de la banda a que
serefiere el apartado 11.5.4 anterior).

Los gastos de la Oferta serén abonados seguin la distribucion siguiente:

Los gastos recogidos en los puntos 1,2,3,7 y 9 anteriores seran abonados

por Befesa.

8 Asumiendo que (i) se colocan la totalidad de las acciones que en principio seran objeto de ase-
guramiento excluyendo €l green shoey (ii) € Precio de Venta por accion es de 1.850 pesetas,
gue es e precio medio de la banda a que se refiere el apartado 11.5.4. anterior. Incluye la comi-
sién de asesoramiento financiero de las Entidades Coordinadoras Globales.
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Los gastos recogidos en los puntos 4, 5, 6 y 8 anteriores seran abonados

por los Oferentes.

11.15. REGIMEN FISCAL.

Se facilita a continuacién un breve extracto del régimen fiscal aplicable a las
inversiones que se deriven de la presente Oferta, a cuyo efecto se tiene en
cuenta exclusivamente la legislacion estatal vigente y los aspectos de carécter
genera que puedan afectar alos inversores. Estos deberan tener en cuenta tanto
sus posibles circunstancias fiscales especiales como la legidacion vigente en €

momento de la obtencidn y declaracion de las rentas correspondientes.

11.15.1. Adquisicion de los valores.
La adquisicion de los vaores objeto de la presente Oferta esta exenta del Im-
puesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y
del Impuesto sobre el Valor Afiadido, en virtud de los dispuesto en e articulo
108 de laLey del Mercado de Valores.

11.15.2. Rendimientos y transmisién de los valores.

11.15.2.1. Inversiones residentes en Espafia.

0] Rendimientos del capital mobiliario:
Tendrén la consideracion de rendimientos integros del capital mobiliario

para los sujetos pasivos por obligacion personal de contribuir por € Im-

puesto sobre la Renta de la Personas Fisicas (IRPF) los dividendos, pri-
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mas de asistencia a Juntas o cualquier otra utilidad percibida de la So-

ciedad Emisora en virtud de su condicion de accionista.

A efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, € rendi-
miento integro percibido se multiplicard por € 140% de los importes
mencionados, no obstante se cuantificard en el 100% cuando se trate de
acciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores ala fecha en que
aquellos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha,
dentro del mismo plazo, se produzca una transmisién de valores homo-
géneos. Para €l célculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos

de administracion y custodia de las acciones.

Los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota integra del IRPF
el 40% del importe integro percibido por tales conceptos. No se aplicara
esta deduccidn en relacion con los rendimientos que correspondan a ac-
ciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que
aquellos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha,
dentro del mismo plazo, se produzca una transmisién de valores homo-

géneos.

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (1S) por obligacion
personal de contribuir o los que, siendo sujetos pasivos por obligacion
real, actUen en Espafia a estos efectos mediante establecimiento perma
nente, integraran en su base imponible e importe integro de los dividen-
dos o participaciones en beneficios, asi como los gastos inherentes a la
participacion, en laforma previstaen € articulo 10 de la Ley 43/1995 de
27 de diciembre, del IS.
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(i)

Los Sujetos pasivos del IS, tendran derecho a una deduccién del 50%
de la cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los
dividendos o participaciones en beneficios, a cuyo efecto se considerara

gue la base imponible es & importe integro de los mismos.

La deduccion anterior serd del 100% cuando los dividendos o participa-
ciones en beneficios procedan de una participacion, directa o indirecta,
de al menos € 5% del capita, que se hubiera poseido de manera ininte-
rrumpida durante €l afio anterior a dia en que sea exigible € beneficio

que se distribuya.

Los sujetos pasivos del IS también tendran derecho a las restantes de-
ducciones para evitar la doble imposicion previstas en € articulo 28 de
laLey dd IS.

Tanto los sujetos pasivos del IRPF, como |os sujetos pasivos ddl 1S que
no tengan derecho a la deduccion por doble imposiciéon de dividendos
del 100 por 100, soportarén una retencion del 25% del importe integro
del beneficio distribuido a cuenta de los referidos impuestos. La reten-
cién a cuenta sera deducible de la cuota del IRPF 0 IS, y en caso de in-
suficiencia de cuota, dara lugar a las devoluciones previstas en € arti-
culo 100 delaLey del IRPFy en el articulo 145 delaLey ddl IS.

Incrementos vy diminuciones del patrimonio:

Las transmisiones de acciones realizadas por sujetos pasivos del |RPF
por obligacion persona de contribuir, asi como las restantes alteraciones

patrimoniales contempladas en € articulo 44 de la Ley del IRPF dardn
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lugar aincrementos y disminuciones de patrimonio, que se integrardn en

la base imponible y se someteran a tributacién de acuerdo con las nor-

mas generales para este tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacar:

b)

d)

No estardn sujetos los incrementos netos de patrimonio que se
pongan de manifiesto como consecuencia de transmisiones one-
rosas cuando & importe global de estas durante el afio no exceda
de 500.000 pesetas.

Para e célculo de los incrementos y disminuciones de patrimo-
nio, e vaor de adquisicion se actualizard mediante la aplicacion
de los coeficientes que se establezcan en las correspondientes

Leyes de Presupuestos Generales del Estado para cada afio.

Cuando € inversor posea valores homogéneos adquiridos en
distintas fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en

primer lugar.

La parte de base liquidable irregular constituida por incrementos
de patrimonio derivados de elementos patrimoniales adquiridos
con més de dos afios de antelacion a a fecha en que tenga lugar
la ateracion en la composicion del patrimonio, se gravara a tipo
“0" hasta 200.000 pesetas y a 20% desde 200.001 pesetas en
adelante.
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En el caso de sujetos pasivos del IS por obligacion persona de contri-
buir o sujetos pasivos por obligacion real de contribuir que actUen atra-
vés de establecimiento permanentemente a estos efectos, € beneficio o
la pérdida derivados de la transmision de acciones o de cualquier otra
ateracion patrimonia relativa a las mismas se integrara en la base impo-
nible de laforma previstaen € articulo 10 y siguientes de laLey del Im-

puesto.

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente
minora € coste de adquisicion de las acciones de las que los mismos
precedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que el coste de ad-
quisicién quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso
sobre e coste de adquisicidon se considerardn incrementos de patrimo-

nio.

La entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por la so-

ciedad a sus accionistas, no constituye renta para éstos.

En & supuesto de acciones totalmente liberadas, € vaor de adquisicion
de las nuevas y de las antiguas de las que procedan, quedara fijado en €
resultado de dividir el coste total de las antiguas entre € nimero de ac-
ciones, tanto antiguas como liberadas que correspondan. Para las accio-

nes parciamente liberadas se estara @ importe real mente satisfecho.

11.15.2.2. Inversores no residentes a efectos fiscales en Espafia.

A estos efectos se consideraran inversores no residentes las personas fisicas o

juridicas que no tengan su residencia en Espafia ni actlien, respecto de lainver-
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sion que se contempla en € presente folleto a través de un establecimiento per-

manente en Esparia.

El régimen fiscal que se describe a continuacion es de caréacter general, por o
gue se deben tener en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que
puedan resultar de los convenios para evitar la doble imposicion entre terceros

paises y Espaiia.

0] Rendimientos de capital mobiliario.

Los dividendos y demas participaciones en beneficios equiparada por la norma-
tivafiscal alos mismo, obtenidos por personas o entidades no residentes
en Espafia, que actlien sin establecimiento permanente, estan sometidos
atributacion por e IRPF o por € IS, segln corresponda a tipo general

de tributacion de los no residentes del 25% sobre su importe integro.

La Sociedad Emisora efectuard una retencién a cuenta de uno u otro impuesto
en e momento del pago del 25%, que sera deducible de la cuota a pagar
en la autoliquidacion del inversor. En los supuestos en que €l tipo impo-
sitivo aplicable sea inferior al 25%, por aplicacion de normas especiales
0 de algun convenio internacional, €l importe retenido en exceso dara

derecho a obtener la devolucion de la Hacienda Publica.

El inversor, su representante fiscal en Espaiia, 0 €l depositario o gestor de su

inversion deberan cumplimentar |a autoliquidaci én correspondiente.

(i)  Incrementosy disminuciones de patrimonio.
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De acuerdo con la legislacion espafiola, |os incrementos de patrimonio
obtenidos por transmision de acciones de sociedades residentes en Es-
pafia o cualquier otra ganancia de capital relacionada con las misma,
estdn sometidas a tributacion por IRPF o por IS. Su cdlificacion se
efectuara aplicando las reglas del articulo 18 de laLey del IRPF y de la
disposicion adicional séptimadelalLey delS.

Para € cédculo del incremento de patrimonio € coste de adquisicion se
incrementara aplicando |os coeficientes de actualizacion que se aprueban

en laLey de Presupuestos Generales del Estado para cada afio.

El incremento o disminucion de patrimonio se calcula separadamente
para cada inversion, no siendo posible la compensacion de los incre-

mentos de patrimonio con las disminuciones.

Cuando € inversor posea valores homogéneos, adquiridos en distintas

fechas, se entenderan trasmitidos los adquiridos en primer lugar.

El importe obtenido por la venta de los derechos de suscripcién prefe-
rente minora el coste de adquisicion de las acciones de las que los mis-
mos procedan a efectos de futuras transmisiones, hasta que € coste de
adquisicion quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso
sobre €l coste de adquisicién se consideraran incrementos de patrimo-

nio.

La entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por la

compafiia a sus accionistas, no constituye renta para éstos.
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En & supuesto de acciones totalmente liberadas, € valor de adquisicion
de la nuevas y de las antiguas de las que procedan, quedara fijado en €
resultado de dividir el coste total de las antiguas entre € nimero de ac-
ciones, tanto antiguas como liberadas, que correspondan. Para las ac-

ciones parciamente liberadas se estara a importe real mente satisfecho.

Estan exentos los incrementos de patrimonio obtenidos por personas o
entidades residentes a efectos fiscales en otros Estados miembros de la
Unién Europea, siempre que no hayan sido obtenidos a través de pais o
territorio que reglamentariamente haya sido calificado como paraiso fis-
ca.

A los inversores residentes a efectos fiscales en paises con los que Espa-
fa tenga suscrito Convenio de Doble Imposicion, les sera de aplicacion
el régimen previsto en e respectivo Convenio en relacion con las ganan-

cias de capital.

L os incrementos de patrimonio sujetos a gravamen en Esparia tributan al
tipo del 35%, mediante autoliquidacion que debe cumplimentar e sujeto
pasivo, su representante fiscal o €l depositario o gestor de las acciones

del no residente en Espafia.
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11.16. FINALIDAD DE LA OPERACION.

La presente Oferta Publica de Venta tiene por objeto |a engjenacion de toda o
parte de la participacion que los Oferentes tienen actualmente en Befesa (ver
apartado 11.1.2. anterior), asi como la ampliacion de la base accionaria de Be-
fesa con @ fin de conseguir la difusion necesaria para la admision a negociacion

de las acciones.

11.17. DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DE
BEFESA.

11.17.1. NUmero de acciones admitidas a cotizacion oficial.

A lafecha de elaboracion del presente Folleto las acciones de Befesa no se ha
[lan admitidas a negociacion oficial, s bien esté prevista su cotizacion en las
Bolsas de Vaores de Madrid y Bilbao y su incorporacion a Sistema de Inter-
conexion Bursdtil e dia 1 de julio de 1998, una vez terminada la Oferta Publica
de Venta

11.17.2 Resultados y dividendos por accién de los tres ultimos ejercicios.

El siguiente cuadro reflgjalos datos relativos a los resultados y a los dividendos

por accién de los Ultimos tres gercicios.
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Befesa 1995 1996 1997 1998
Consolidado pro-forma’ (31 de marzo)*®
Beneficio gercicio™ 311 894 1.934 805
Folqdos propios fin perio- 6.469 8.554 11.902 15.091

do

Capital fin periodo™ 7.048 7.956 7.956 11.516
NC acciones fin periodo 14.096.000 15.911.280 15.911.280 23.031.280
Beneficio por accion (ptas.) 22,1 56,2 121,6 35
NC acciones gjustado 14.096.000 14.931.029 15.911.280 22.724.380
Beneficio por accion gusta- 22,1 59,9 121,6 354
do (ptas.)

PER™ Y™ 83.7 30.9 15.2 52,25
Pay-out 0% 0% 0% 0%
Dividendo por accion 0 0 0 0

11.17.3. Ampliaciones de capital realizadas durante los tres Gltimos ejercicios.

Laevolucion del capital socia de Befesa ha sido la siguiente:

- La Sociedad se constituy6 € 9 de septiembre de 1993, con un capital
socia de diez millones (10.000.000) de pesetas, dividido en mil (1.000)
acciones de diez mil (10.000) pesetas de valor nominal cada una de

dlas.

el capitulo V de este Falleto.

10
11
12

Incluye tres meses de Remetal.
Importes en millones de pesetas.
Asumiendo un precio por accion de 1.850 pesetas, que es el precio medio de la banda a que se

refiere el apartado 11.5.4 anterior.
13 Basado en €l nimero de acciones gjustado.
1 Cifra no anualizada, dado que Befesa cierra el ejercicio a 30 de septiembre, por lo
gue dicha cifra refleja el PER de seis meses (30 de septiembre a 31 de marzo). Se es-
tima que a la finalizacién del ejercicio en curso (30 de septiembre de 1998) el PER es-
té situado entre 18,2 y 21,5.
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El 30 de septiembre de 1993 se aumento el capital socia de la Sociedad
en seis mil setecientos ocho millones (6.708.000.000) de pesetas, alcan-
zando € capital social, una vez aumentado, la suma de seis mil sete-
cientos dieciocho millones (6.718.000.000) de pesetas, dividido en seis-
cientas setenta y una mil ochocientas (671.800) acciones de diez mil
(10.000) pesetas de valor nominal cada una

Esta ampliacion de capital fue dineraria, a la par, sin prima de emision,
habiendo tenido lugar e desembolso del 100% de su valor nominal en €

momento de la suscripcion.

Con fecha 12 de abril de 1996, se aumenta el capital de la Sociedad en
novecientos siete millones seiscientas cuarenta mil (907.640.000) pese-
tas, quedando fijado e capital socia tras € aumento en siete mil seis-
cientos veinticinco millones seiscientas cuarenta mil (7.625.640.000) pe-
setas, dividido en setecientas sesenta 'y dos mil quinientas sesenta 'y cua-
tro (762.564) acciones de diez mil (10.000) pesetas de valor nominal

cada una

Esta ampliacion de capital fue dineraria, a la par, sin prima de emision,
habiendo tenido lugar e desembolso del 100% de su valor nominal en €

momento de la suscripcion.

En Junta General de accionistas celebrada con fecha 10 de octubre de
1997, la Sociedad decidié modificar € valor nominal de sus acciones,
dividiendo por veinte (20) e que hasta ese momento tenian (es decir,
10.000 pesetas), pasando dicho valor nominal, por consiguiente, a ser

de quinientas (500) pesetas por accion. De este modo, € capital social
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de la sociedad quedd dividido en quince millones doscientas cincuenta'y
una mil doscientas ochenta (15.251.280) acciones de quinientas (500)

pesetas de valor nominal cada una

Con fecha 10 de octubre de 1997, la Junta Genera de la Sociedad
acuerda aumentar su capital social en dos mil setecientos noventa millo-
nes (2.790.000.000) de pesetas, mediante la emision de cinco millones
quinientas ochenta mil (5.580.000) acciones de quinientas (500) pesetas
de valor nominal cada una. En consecuencia, € capital socia quedo fija-
do en diez mil cuatrocientos quince millones seiscientas cuarenta mil
(10.415.640.000) pesetas, representado por veinte millones ochocientas
treintay una mil doscientas ochenta (20.831.280) acciones de quinientas
(500) pesetas de valor nominal cada una.

Esta ampliacion de capital se realizo ala par, con suscripcion total, y en

dos tramos:

0] Un primer tramo de ochocientos millones (800.000.000) de pe-
setas dividido en un millon seiscientas mil (1.600.000) acciones nuevas.
La suscripcion y desembolso de este tramo fue realizada integramente
por Crédito Inversion y Finanzas Uno, S.A., mediante la compensacion
de un crédito vencido, liquido y exigible en su totalidad por importe de
ochocientos millones (800.000.000) de pesetas que esta tenia frente ala

sociedad emisora.
(i) Un segundo tramo de mil novecientos noventa millones

(1.990.000.000) de pesetas dividido en tres millones novecientas

ochenta mil (3.980.000) acciones. El contravalor de este tramo de la
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ampliacion de capital fue dinerario. En este tramo suscribieron acciones
de la Sociedad los directivos de la misma con arreglo a plan de incenti-

vos aque se refiere el Capitulo VI.2.5.

En Junta General celebrada el dia 17 de abril de 1998 la sociedad acordd
aumentar el capital en mil cien millones (1.100.000.000) de pesetas, me-
diante la emision de dos millones doscientas mil (2.200.000) acciones de
quinientas (500) pesetas de valor nominal cada una. Asi pues, en la ac-
tualidad, y como consecuencia del indicado aumento, el capital social de
Befesa esta dividido en veintitrés millones treinta y una mil doscientas
ochenta (23.031.280) acciones de quinientas (500) pesetas de valor no-

minal cada una.

Laampliacion de capita fue dineraria, alapar, sin prima de emision,
habiendo tenido lugar el desembolso del 100% de su valor nominal en el

momento de la suscripcion.

Esta ampliacion de capital tuvo lugar en el seno de la operacion de ad-
quisicion de Remetal, por esto |os accionistas de Befesa renunciaron en
la propia Junta General a su derecho de suscripcion preferente a favor

de Catracsa-98 quien la suscribid y desembolso en su totalidad.

Las acciones de Befesa se encuentran representadas mediante anotaciones en
cuenta. El acuerdo de transformacion de la representacion de las acciones en
anotaciones en cuenta fue adoptado por la Junta Genera de 10 de octubre de
1997.
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Latotalidad de las modificaciones del capital social de Befesa han sido debi-

damente inscritas en e Registro Mercantil de Madrid.

11.17.4. Ofertas Pablicas de Adquisicion.

No ha sido formulada Oferta Publica de Adquisicion alguna sobre las acciones
de Befesa

11.17.5. Estabilizacion.

En conexion con esta Oferta Publica de Venta 'y a partir del dia 1 de julio de
1998 (inclusive), las Entidades Coordinadoras Globales podrén realizar, por
cuenta de las Entidades Aseguradoras, operaciones de estabilizacion en € Mer-
cado Continuo espafiol, siguiendo las practicas internacionales para este tipo de
operaciones. Dichas operaciones de estabilizacion tienen por objeto permitir a
mercado absorber gradualmente € flujo extraordinario de érdenes de venta de
acciones (flow back) que suele producirse con posterioridad a la oferta. A ta
efecto, las Entidades Coordinadoras Globales podréan realizar una sobreadjudi-
cacion en cuaquiera de los dos Tramos de la Oferta, que sera cubierta por las
Entidades Aseguradoras directamente o0 mediante € gjercicio de la opcion de

compra descritaen €l apartado 11.10.1.4 del presente Folleto.

Conforme a las précticas internacionales que habitualmente se siguen en este
tipo de ofertas, aungque no exista obligacion ni compromiso alguno a respecto,
las entidades aseguradoras suelen atender los excesos de demanda tomando
valores prestados, bien a los oferentes o0 a terceros accionistas. Dichos présta-

mos de valores suelen tener una duracion similar alade la opcidn “green shoe”.
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La posicion deudora de valores asumida por los sindicatos aseguradores suele
cubrirse através de la adquisicion de estos valores en Bolsa, [0 que podria favo-
recer, en su caso, la estabilizacion de la cotizacion de la accidn, o directamente

mediante € gercicio de la opcidn “green shoe”.

De llevarse a cabo estas operaciones, las redlizarian las Entidades Coordinado-
ras Globales por cuenta de las Entidades Aseguradoras, en las condiciones es-
tablecidas en los respectivos contratos. No existe ninguna obligacion de las
Entidades Coordinadoras Globales frente a los Oferentes o frente a los inverso-
res de atender los excesos de demanda que puedan producirse en la presente
Oferta, ni de llevar a cabo las practicas de estabilizacion antes aludidas, ni de
giercitar la opcion “green shoe’. La descripcion anterior se ha realizado a
efectos puramente ilustrativos de las practicas internacionales, siendo las Enti-
dades Coordinadoras Globales libres de definir el procedimiento que consideren

més adecuado a los efectos sefia ados.

Ademas de las mencionadas précticas de estabilizacion, las Entidades Coordi-
nadoras Globales llevaran a cabo aquellas actuaciones que, cumpliendo con la
normativa del Mercado de Valores, permitan contribuir a un mejor funciona-
miento del mercado en la Fecha de Operacion y las primeras sesiones posterio-
resalamisma. A ta efecto, las Entidades Coordinadoras Globales procuraran
una ordenada apertura de la sesion correspondiente a dicha Fecha de Operacién
y contribuira a dotar de liquidez a valor, sempre dentro de los limites de la le-
gidacion vigente. Dichas actividades seran desarrolladas por Merrill Lynch In-
ternational (con la intermediacion de Merrill Lynch Capita Markets Espafia,
SA., SV.B. y Argentaria Bolsa, SV.B., SA.) en gercicio de las funciones
que, en la practica internacional de los mercados financieros, habitualmente se

atribuyen alos coordinadores globales de este tipo de ofertas.
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11.18. PERSONAS QUE HAN PARTICIPADO EN EL DISENO Y/O ASESO-
RAMIENTO DE LA OFERTA PUBLICA.

11.18.1. Personas que han participado en el disefio y/o asesoramiento de la presen-
te Oferta.

Ademas de las Entidades Coordinadoras Globales, han participado en e disefio

y/o asesoramiento de la Oferta Publica las siguientes personas:

Despacho Melchor de las Heras, despacho encargado del asesoramiento
legal espafiol de Befesay los Oferentes.

Garrigues & Andersen, despacho encargado del asesoramiento legal es-

pafiol del sindicato asegurador y colocador.

Freshfields, despacho encargado del asesoramiento lega internacional
del sindicato asegurador y colocador.

Arthur Andersen, firma auditora encargada de la verificacion de los Es-

tados Financieros de Befesa.

11.18.2. Vinculacion o intereses econémicos entre dichas personas y Befesa.

No existe constancia de la existencia de ningun tipo de vinculacién o interés

econdmico significativo entre Befesa y las personas a las que se refiere € apar-
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tado 11.18.1 anterior, a margen de la estrictamente profesional relacionada con

laasesorialega y financiera

11-67



CAPITULO 11

EL EMISOR Y SU CAPITAL

111.1. IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL.

111.1.1. Denominacion y domicilio social.

Denominacion social: Befesa .

C.l.F; A-80-689052
Domicilio socidl: calle Serrano 41-2°, 28001 Madrid

111.1.2. Objeto Social.

El articulo 4° de los Estatutos Sociales, que a continuacion se transcribe, esta-

blece & objeto social de Befesa:
Articulo 4°.- Objeto
El objeto de la sociedad consistira en:
a) La adquisicién, enajenacion y tenencia, por cuenta propia, de accio-
nes, participaciones, bonos, obligaciones asi como cualesquiera otros

valores negociables y deuda publica o privada cotizada o0 no en merca-

dos organizados.
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b)

d)

f)

La promocidn, participacion y gestioén de negocios y actividades de los
sectores primario, industrial, de construccion y de servicios, relaciona-
dos con la proteccion y recuperacion del medio ambiente y con el
aprovechamiento y utilizacién racional de los recursos naturales, in-

cluidos los energéticos no nucleares.

La adquisicion, almacenamiento, tratamiento, aprovechamiento, recu-
peracion, procesamiento, fabricacion y comercializacion de toda clase
de materias primas, productos, subproductos, asi como de residuos,
chatarras y desechos de origen industrial, urbano, agricola, animal,
sanitario, incluidos los toxicos y peligrosos no nucleares, incluyendo su

reciclaje, recuperacion y eliminacion.

La prevencion, tratamiento, control y eliminacion de emisiones, verti-
dos y residuos sélidos, liquidos y gaseosos de origen industrial, urba-
no, sanitario, agricola, animal, incluidos los téxicos y peligrosos no

nucleares.

La descontaminacion, restauracion, regeneracion, recuperacion y rea-
condicionamiento de terrenos, edificios e instalaciones deteriorados o
contaminados, asi como la ordenacion y reordenacién de territorios

determinados.

La realizaciéon de estudios, proyectos, informes, analisis, asesorias y
trabajos de ingenieria, la investigacion, experimentacion, control,
mantenimiento, desarrollo y puesta a punto de toda clase de procedi-

mientos, métodos, sistemas, equipos, instalaciones, dispositivos y me-
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canismos relacionados con las actividades mencionadas anteriormente,

asi como su explotacion.

En todo caso, se excluye del objeto cualquier actividad sujeta a legislacion
especial, y en concreto a la legislacion sobre el Mercado de Valores, Entida-

des de Crédito e Instituciones de Inversion Colectiva.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas por la
Sociedad, total o parcialmente, de modo indirecto mediante la titularidad de

acciones o participaciones en sociedades con objeto idéntico o analogo.

La actividad principal de Befesa se encuadra en € epigrafe 74202 de la Clasifi-

cacion Nacional de Actividades Econdmicas (CNAE).

111.2. INFORMACIONES LEGALES.

111.2.1. Datos de constitucion e inscripcion.

Befesa se constituyd, por tiempo indefinido, mediante escritura publica otorga-
da e 9 de septiembre de 1993 bgo la denominacion Berzelius Felguera, S.A.
ante el Notario de Madrid, don Luis Sdnchez Marcos, bajo e nimero 2.209 de
orden de su protocolo, que fue inscrita en el Registro Mercantil de Madrid a
Tomo 6.830, folio 157, Seccion 82 Hoja nimero M-111.245 inscripcion 12,
Modificada por otras posteriores, entre ellas, para trasladar su domicilio social
dentro del mismo Madrid, dejandolo establecido en e indicado apartado
[11.1.1. anterior, mediante escritura autorizada por €l Notario de Bilbao, don
Vicente Mariadel Arena Otero, € dia 22 de abril de 1994, bajo €l nimero 759

de orden de su protocolo, y para cambiar su denominacién socia ala antes re-
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ferida de Befesa, mediante escritura autorizada por €l Notario de Bilbao, don
Vicente Maria del Arena Otero, e dia 9 de octubre de 1997, bajo € nimero

1.692 de orden de su protocolo.

De conformidad con € articulo 2° de los Estatutos Sociales, Befesa tiene una
duracién indefinida, habiendo dado comienzo a sus operaciones € dia de otor-

gamiento de la escritura de constitucion.

Los Estatutos Sociales pueden ser consultados en el domicilio socia de la So-
ciedad, sito en Madrid, calle Serrano 41-2 ©, en &l Registro Mercantil de Madrid

y enla Comision Nacional del Mercado de Vaores.

111.2.2. Forma juridica y legislacion especial aplicable.

Befesa tiene forma juridica de sociedad andnimay se rige por la vigente Ley de
Sociedades Andénimas, segun €l texto refundido aprobado por €l Rea Decreto
Legidativo 1564/1989, de 22 de diciembre. Ademés, y con carécter genera, el
Grupo Befesa estd sometido en el desarrollo de sus actividades a la legidacion
sobre medio ambiente, cuyas principales normas de ambito estatal son las Si-

guientes:

Ya Ley 22 de diciembre de 1972, nimero 38/72. Contaminacion at-

mosférica. Proteccion.

Esta Ley se dict6 con € objetivo fundamental de limitar la contamina-
cién atmosférica, puesto que € aire es un elemento indispensable parala
viday, por lo tanto, su utilizacién debe estar sujeta a unas hormas que

eviten €l deterioro de su calidad por abuso 0 uso indebido del mismo.
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La contaminacion atmosférica presenta dos vertientes esenciales, cons-
tituida la una por la defensa con criterios higiénico-sanitarios de la cdli-
dad del aire, a través de la exigencia de los correspondientes niveles de
inmision, y la otra por e establecimiento de unos limites méximos de
emision de contaminantes en los focos emisores, constituidos funda-

mentalmente por |as instalaciones o productos industriales.

Dd articulado de la Ley se desprende que la saturacion del medio at-
mosférico por las emisiones de un foco contaminador perteneciente a
una actividad que, alin cumpliendo las normas sobre niveles maximos de
emision, aporte a la comunidad unos beneficios que no compensen los
perjuicios que produce ala salud publica, podra ser declaradaiilegal, y la
actividad causante de esta perturbacion podra ser sometida a normas de
emision o de inmisidn mas estrictas que satisfagan mejor los intereses
econdmicos, socialesy comunitarios. Asi pues, |as normas sobre emisio-
nes e inmisiones son indices que no deben ser considerados como valo-
res absolutos, sino que, segun las condiciones de cada caso particular,
pueden ser gjustados en orden a su integracion en un sistema de optimi-

zacion.

Real Decreto Legislativo 1302/1986, de 28 de junio, de evaluacion

de impacto ambiental.

Este Rea Decreto Legidativo viene a completar y normalizar €l proce-
dimiento administrativo a seguir para las evaluaciones de impacto am-
biental recomendadas por los organismos internacionales, tomando co-
mo base la Directiva 85/377/CEE de 27 de junio de 1985.

[1-5



Y

Especialmente importante es |a participacién publica en la evauacion de
impacto ambiental, que viene reflgjada en consultas ingtitucionales e in-
formaciones publicas, todas €llas llevadas a cabo a través de programas
de accion tendentes a la preservacion de los recursos naturales y a la

defensa dd medio ambiente.

Real Decreto-Ley 11/1995, de 28 de diciembre, por el que se esta-
blecen las normas aplicables al tratamiento de las aguas residuales

urbanas.

Tiene por objeto latransposicion a ordenamiento interno de la Directiva
91/271/CEE del Consgo, de 21 de mayo, sobre € tratamiento de las
aguas residuales urbanas, en la cual se establece que los Estados Miem-
bros adoptaran las medidas necesarias para garantizar que dichas aguas

sean tratadas correctamente antes de su vertido.

Para ello, las denominadas “ aglomeraciones urbanas’, que son las zonas
gue presentan una concentracion suficiente para la recogida y conduc-
cién de las aguas residuales, deberan disponer de sistemas col ectores pa-
ra la recogida y conduccién de dichas aguas residuales. Se prevén ade-
mas, distintos tratamientos a los que éstas deberan someterse antes de

su vertido alas aguas continentales 0 maritimas.

En la determinacion de los tratamientos a que deberdn ser sometidas las
aguas residuales urbanas antes de su vertido, se tiene en cuenta s dichos
vertidos se efectuardn en “zonas sensibles’ o “zonas menos sensibles”’,

lo cua determinard un tratamiento mas o menos riguroso.
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Ley 11/1997 de 24 de abril de Envases y Residuos de Envases.

Esta Ley previene y reduce e impacto sobre el medio ambiente de los
envases y la gestion de los residuos de envases alo largo de todo su ci-
clo de vida. Para ello, establece medidas destinadas a la prevencion de la
produccién de residuos de envases y ala reutilizacion de los envases, al
reciclado y demas formas de valoracion de residuos de envases, con la
finalidad de evitar o reducir su eliminacién. Quedan dentro del ambito
de esta Ley todos los envases y residuos de envases puestos en el mer-

cado y generados, respectivamente, en €l territorio del Estado.

Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico.

Su finalidad es establecer la regulacion del sector eléctrico con el objeti-
vo de garantizar el suministro a menor coste posible respetando e me-
dio ambiente. Se establecen, asimismo, a lo largo de su articulado, los

principios bésicos de la actividad de cogeneracion.

Esta Ley hace compatible una politica energética basada en la progresi-
va liberalizacion del mercado, con la consecucion de otros objetivos
como son la mejora de la eficiencia energética, la reduccion del consu-
mo, Yy la proteccion del medio ambiente; y supone una evidente mejora
del régimen especia de generacion eléctrica, los programas de gestion

de lademanday € fomento de las energias renovables.
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Ley 10/1998, de 21 de abril, de Residuos.

Esta Ley tiene por objeto prevenir la produccién de residuos, establece
el régimen juridico de su produccion y gestion y fomenta su reduccién,
reutilizacion, reciclado y otras formas de valorizacion, asi como regular
los suelos contaminados, con la finalidad de proteger e medio ambiente

y lasalud de las personas.

Se aplica a todo tipo de residuos con las siguientes excepciones. las
emisiones a la atmosfera, los residuos radiactivos y los vertidos de
aguas. No se limita a regular los residuos una vez generados, sSino que

también los contempla en lafase previa a su generacion.

Asimismo, establece € régimen a que habra de adecuarse la produc-
cién, la posesion y la gestiéon de residuos, manteniéndose un minimo ni-
vel de intervencionismo administrativo en los supuestos de eliminacion y
valorizacién de los residuos dentro del propio proceso productivo. Por
otra parte, también regula la forma en que ha de hacerse la recogida de
los residuos urbanos por las Entidades Locales, atribuyendo a estas,
como servicio obligatorio, larecogida, € transporte, y la eliminacion de

|os residuos urbanos.
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Real Decreto 1131/1988, de 30 de septiembre, por el que se aprueba
el reglamento para la ejecucion del Real Decreto Legislativo

1302/1986, de 28 de junio, de evaluacion de impacto ambiental.

Este Reglamento -que es directamente aplicable a la Administracion del
Estado y a las de las Comunidades Auténomas que carezcan de compe-
tencia legidativa en materia de medio ambiente, asi como, con carécter
supletorio, a aquellas que la tengan atribuida en sus respectivos Estatu-

tos de Autonomia- regula en su articulado los siguientes apartados:

- El procedimiento de evaluacion de impacto ambiental que se ini-
cia con la definicion genérica del proyecto que se pretende reali-
zar, y culmina con la declaracion de impacto que formula € 6r-
gano ambiental, en la que se recogen las condiciones que deben
establecerse en orden a la adecuada proteccién del medio am-

biente y los recursos naturales.

- Las evaluaciones de impactos ambientales con efectos trans-

fronterizos.

- La vigilancia, responsabilidad y confidenciaidad de la informa-

cion.

- La armonizacion de las legidaciones sectoriales relativas a estu-
dios y evaluaciones de impacto con la legidacion del Red De-
creto Legidativo 1302/1986, de 28 de junio, y € presente Re-

glamento.
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Real Decreto 1406/1989, de 10 de noviembre, por el que se imponen
limitaciones a la comercializacion y al uso de ciertas sustancias y

preparados peligrosos.

Regula la comerciaizacion y € uso de ciertas sustancias y preparados
peligrosos para la salud de los consumidores y usuarios, asi como de
ciertos preparados que pueden causar perjuicios a medio ambiente. Por
ello, esta norma establece unas disposiciones especiaes para € etiqueta-

do de los productos que contengan amianto.

Real Decreto 2566/1994, de 9 de diciembre, sobre produccién de
energia eléctrica para instalaciones hidraulicas, de cogeneracion y

otras abastecidas por recursos o fuentes de energia renovables.

Refunde la normativa existente en un texto Unico y desarrolla los crite-
rios basicos que han de regir las relaciones técnico-econdmicas entre 10os
explotadores de las instalaciones que contempla y las empresas distri-

buidoras de energia el éctrica.

Dicho Rea Decreto contempla y desarrolla la actividad de cogenera-
cién, que supone un ahorro de energia primaria a combinar la produc-
cién de energia eléctrica con la produccion de calor Gtil para su poste-
rior aprovechamiento energético, cualquiera que sea su combustible
principal; y contribuye, a su vez, a reducir pérdidas en transporte y ge-

neracion.
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A lo largo de su articulado, e Real Decreto regula, entre otros, aspectos
tales como e régimen de autorizaciones, |os derechos y obligaciones de
los titulares o explotadores de la centrales de explotacion, el tratamiento
de la energia excedentaria, la proteccion del medio ambientey las sub-

VENCiones.

Real Decreto 484/1995, de 7 de abril, sobre medidas de regulariza-

cién y control de vertidos.

Dicho Real Decreto, que entré en vigor € 22 de Abril de 1995, persigue

dos objetivos fundamental es.

El primero de ellos es conseguir una ordenacion definitiva de los verti-
dos existentes a través de “planes correctores de regularizacion” -ta
y como se establece en su Exposicién de Motivos- cuyo principal objeti-
vo, el adecuado tratamiento de todo vertido, se pretende conseguir me-

diante una serie de actuaciones programadas en € tiempo.

El segundo objetivo del Real Decreto es e establecimiento de un siste-
ma de ayudas econdmico-financieras para e cumplimiento de los planes

de regularizacion de los vertidos, tanto urbanos como industriales.

En aras a la consecucién de los objetivos resefiados se crea una nueva
figura, la “empresa colaboradora’, cuyo objeto va a ser e desarrollo de
proyectos de tratamiento de vertidos y laimplantacion de instalaciones y
medidas correctoras de los mismos, y que va, fundamentalmente, a faci-
litar a los usuarios la disponibilidad de un repertorio de medios técnicos

imprescindible para el éxito de dichos proyectos.
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Real Decreto 509/1996, de 15 de marzo, de desarrollo del Real De-
creto-Ley 11/1995, de 28 de diciembre, por el que se establecen las

normas aplicables al tratamiento de las aguas residuales urbanas.

Este Rea Decreto, cuya entrada tuvo lugar €l 29 de marzo de 1996, vi-
no a complementar la incorporacién al ordenamiento juridico interno -
yainiciada por el Real Decreto-Ley 11/1995, de 28 de diciembre - de la
Directiva 91/271/CEE, de 21 de mayo, sobre € tratamiento de las aguas
residuales urbanas, asi como a desarrollar o dispuesto en el mencionado
Real Decreto-Ley, fijando:

- los requisitos técnicos que deberan cumplir los sistemas col ecto-

resy lasinstalaciones de tratamiento de las aguas residuales;

- los requisitos de los vertidos procedentes de instal aciones secun-

darias 0 de aquellos que vayan aredlizarse en zonas sensibles;

- la regulacion ddl tratamiento previo de los vertidos de las aguas
residuales industriales cuando éstos se realicen a sistemas co-
lectores 0 a instalaciones de depuracién de aguas residuales ur-

banas.

Determina, igualmente, |os criterios que se deberan tomar en considera-
cién - bien por la Administracion general del Estado, bien por las Co-
munidades Auténomas- para la declaraciéon de las “zonas sensibles’ y
“zonas menos sensibles’ en donde se vayan a efectuar vertidos, asi co-

mo la facultad que éstas tienen de efectuar un seguimiento y control del
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cumplimiento de las obligaciones tanto del presente Real Decreto como
del Real Decreto-Ley.

Real Decreto 952/1997, de 20 de junio, por el que se modifica el Re-
glamento para la ejecucién de la Ley 20/1986, de 14 de mayo, basi-
ca de Residuos Toxicos y Peligrosos aprobado mediante Real De-
creto 833/1988 de 20 de julio.

Esta norma modifica el Reglamento parala gecucién de la Ley 20/1986,

de 14 de mayo, en los siguientes términos:

Regula los datos que deben constar en el registro de producto-
res, se aflade una regulacién sobre la frecuencia de recogida y
medio de transporte, indicando que €l transportista esta obligado

allevar un registro de las operaciones intervenidas.

Sefida que no se deben mezclar las diferentes categorias de resi-
duos toxicos y peligrosos, ni estos con residuos que no tienen la

consideracion de téxicosy peligrosos.

Se introduce una nueva Disposicion Adicional, sefidlando que si
una Comunidad Auténoma considera que un residuo tiene la
consideracion de peligroso, y no figura en la lista comunitaria de
residuos peligrosos, 1o pondré en conocimiento del Ministerio de

Medio Ambiente, para notificarlo ala Comisién Europea.

Real Decreto 1217/1997, de 18 de julio, sobre incineracién de resi-

duos peligrosos y de modificacion del real decreto 1088/1992, de 11
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de septiembre, relativo a las instalaciones de incineracion de resi-

duos municipales.

Mediante este Real Decreto se persiguen dos objetivos basicos.

En primer lugar, la incorporacion a derecho interno de la Directiva
94/67/CEE del Consgjo, de 16 de diciembre, relativa a laincineracién de
residuos peligrosos, cuyo objeto es impedir o limitar |os efectos nocivos
para la salud humana 'y e medio ambiente derivados de la incineracion
de dichos residuos; y, en segundo lugar, la modificacién del Real De-
creto 1088/1992, de 11 de septiembre, por € que se establecen nuevas
normas sobre limitacién de emisiones a la aimésfera de determinados
agentes contaminantes procedentes de instalaciones de incineracion de
residuos municipales, para excluir de la definicion de “instalacion de in-
cineracion de residuos municipales’ a aguellos lodos que contengan re-
siduos que los hagan peligroso y para incorporar normas especificas so-
bre la incineracién de residuos que contengan una determinada propor-

cién de sustancias organicas hal ogenadas.

Orden de 12 de marzo de 1990, sobre Traslados Transfronterizos

de Residuos Toxicos.

Esta norma regula el seguimiento y control de los traslados transfonteri-
zos de residuos toxicos y peligrosos para proteger la salud humanay €
medio ambiente. Estos traslados deberan respetar |as normas que sobre
embalgje, etiquetado, envasado y manipulacion, y las instrucciones que

en cada caso de accidente o peligro, establezcan |os tratados internacio-
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nales sobre e transporte de mercancias peligrosas. Asimismo, sujeta

estos traslados a un procedimiento de notificacion y acuse de recibo.

Resolucion de 23 de octubre de 1991 de la Direccion General de
Politica Ambiental, por la que se determinan los pasos fronterizos

para el traslado de residuos toxicos y peligrosos.

Determina los pasos fronterizos para € traslado de residuos toxicos y

peligrosos que son los siguientes:

- Por via terrestre: La Junguera e Irdn, en relacién con Francia

Tuy, Fuentes de Ofioro y Badajoz, en relacion con Portugal.

- Por via maritima: Bilbao, Gijén, Santander, Barcelona, Cédiz y
Huelva

Plan Nacional de Residuos Peligrosos (Resolucion de 28 de abril de
1995 de la Secretaria de Estado de Medio Ambiente y Vivienda,
por la que se dispone la publicacion del acuerdo del Consejo de

Ministros de 17 de febrero de 1995 por el que se aprueba dicho
plan).

Esta Resolucion dispone la publicacion en € Boletin Oficia del Estado
del Plan Naciona de Residuos Peligros (1995-2000) aprobado por €
Consgjo de Ministros, en su reunion de 17 de febrero de 1995. Contiene
un anexo en € que se detalla el texto aprobado por e Consgjo de Mi-
nistros de dicho Plan. Incorpora las prioridades y principios establecidos

por la Unién Europea, relativos a la obligatoriedad por parte de las au-
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toridades competentes de formular planes de gestion de dichos residuos.
Garantiza que en todo momento se aborde en € territorio nacional el

problema de los residuos peligrosos.

Es importante tener en cuenta que un humeroso grupo de Comunidades Auto-
nomas han asumido las competencias de desarrollo legidativo y gecucion en
materia de normas adicionales de proteccién de medio ambiente. En concreto,
seincluyen en este grupo las siguientes comunidades autonomas. Aragéon, Astu-
rias, Cantabria, Extremadura, Castilla-La Mancha, Castilla-Léon, la Comunidad
de Madrid, Murcia, Vaencia. Asmismo, € Pais Vasco y Andaucia han asumi-
do competencias generales de desarrollo legidativo y gecucion en materia de
medio ambiente, sin circunscribirse éstas a lo concerniente a la proteccién de

medio ambiente.

Las normas arriba enunciadas constituyen € marco medioambiental basico
existente a nivel estatal en Espaiia. Estas normas inciden en la actividad de Be-
fesa en un doble sentido. Por un lado, regulan las actividades desarrolladas en la
actualidad por todas las empresas integrantes del Grupo Befesa. En este senti-
do, hay que destacar la Ley de Residuos que impone la obligacion de reciclge
total de residuos y las normas en materia de cogeneracion que garantizan al
productor de energia eléctrica la exportacion de la misma red. Por otro lado,
estas normas contienen unos principios basicos en materia de proteccion del
medio ambiente que presuntamente se ira desarrollando en € futuro inmediato.
Este desarrollo abrird, previsiblemente, campos nuevos de negocio para Befesa
y fortalecerd su posicion actual, todo ello sujeto a grado de exigencia efectiva

de las mismas.
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La normativa medioambiental supone una mejora de la posicién competitiva de
Befesa frente a sus competidores ya que ésta la cumple integramente en la ac-

tudidad y le sera més fécil la adecuacion alos cambios futuros.

111.3. INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL.

111.3.1. Importe nominal suscrito y desembolsado.

El capital social de Befesa es, a la fecha de presentacion de este Folleto, de on-
ce mil quinientos quince millones seiscientas cuarenta mil (11.515.640.000) pe-
setas, representado mediante veintitrés millones treinta y una mil doscientas
ochenta (23.031.280) acciones de quinientas (500) pesetas de valor nominal ca-
da una. El capital social de la Sociedad se halla total mente suscrito y desembol-
sado.

111.3.2. Dividendos pasivos.

No existen dividendos pasivos, a estar € capital socia integramente desembol-
sado.

111.3.3. Clases y series de acciones.

El capital social de Befesa esta dividido en veintitrés millones treinta y una mil
doscientas ochenta (23.031.280) acciones ordinarias de 500 pesetas de valor
nominal cada una de ellas, totalmente desembolsas y pertenecientes todas ellas a
una Unica clase y serie, que confieren idénticos derechos politicos y econémicos

asus titulares.
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El articulo 7 de los Estatutos Sociales, bajo la rdbrica “Derechos que confieren

las acciones”, establece;

"Todas las acciones confieren a su titular legitimo la condicion de socio y le

atribuyen los derechos reconocidos en la ley y en estos Estatutos.

En los términos establecidos en la Ley y en estos Estatutos y salvo en los casos
en aquella previstos, el accionista tendra como minimo los siguientes dere-

chos:

a) El de participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patri-

monio resultante de la liquidacion.

b) El de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o de

obligaciones convertibles en acciones.

C) El de asistir y votar en la Juntas Generales y el de impugnar los acuer-
dos sociales. Cada accion da derecho a un voto. La sociedad podra
emitir acciones sin derecho de voto en las condiciones y respetando los

limites y requisitos establecidos por la Ley.
d) El de informacién."
L as acciones estan representadas por medio de anotaciones en cuenta, siendo el
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA., con domicilio en

Madrid, cale Orense 34, la entidad encargada de la llevanza de su registro

contable.
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111.3.4. Evolucion del capital social.

La evolucion del capital social de Befesa se recoge en € apartado 17.3 del ca

pitulo 11 anterior.

111.3.5. Emision de obligaciones convertibles, canjeables o con warrants.

La Sociedad no ha emitido obligaciones convertibles ni con warrants.

I111.3.6. Ventajas atribuidas a fundadores y promotores.

No existen ventgjas atribuidas a los fundadores y promotores.

111.3.7. Capital autorizado.

No existe autorizacion alguna de la Junta General para aumentar €l capital so-

cia o paraemitir obligaciones convertibles, canjeables o con warrants.

111.3.8. Condiciones a las que los Estatutos someten las modificaciones del capital.

El articulo 13° de los Estatutos Sociales establece que para acordar € aumento
o reduccién de capita y, en general, para cualquier modificacion de los estatu-
tos sociales se requiere la concurrencia en Junta, en primera convocatoria, de
accionistas presentes o representados que posean a menos & 50% del capital
suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria sera suficiente la concu-
rrencia del 25% de dicho capital.
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11.4.

El articulo 15 de los Estatutos Sociales, bajo la rdbrica “Constitucion de la
mesa. Deliberaciones. Adopcion de acuerdos™, establece que cada uno de los
acuerdos que forme parte del Orden del Dia de la Junta General sera objeto de
votacion por separado, siendo necesario para su aprobacion el voto favorable
de la mayoria de las acciones presentes o representadas en la Junta. Cuando €
acuerdo se refiera a aumento o reduccion de capital y, en general, para cual-
quier modificacion de los estatutos sociaes es necesario e voto favorable de la

mayoria del capital social con derecho a voto.

CARTERA DE ACCIONES PROPIAS.

La Junta General de Accionistas de Befesa de fecha 13 de diciembre de 1996
autorizo la adquisicion de acciones propias de la compafiia con arreglo alo pre-
visto en € articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas. Con fecha 17 de di-
ciembre del mismo afio Befesa adquirié 76.131 acciones propias, que represen-
taban un 9,98% del capital socia vigente en aquel momento. Estas acciones
fueron vendidas por la Sociedad € 24 de abril de 1997 a mismo precio a que
habian sido adquiridas, que fue de 380.655.000 pesetas.

Durante e tiempo transcurrido del presente gjercicio, la Sociedad no hatenido,
ni por si ni através de sus sociedades filiales, acciones propias en cartera. Esta

Situacion se mantiene alafecha del presente Folleto.
La Junta General de Befesa celebrada € 29 de mayo de 1998 autoriz6 a Con-

sgjo de Administracion de la Sociedad para adquirir acciones propias. A conti-

nuacion se transcribe @ referido acuerdo:
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“Autorizar al Consejo de Administracion de la Sociedad para que, de confor-
midad con lo establecido en los articulos 75 y concordantes del Texto Refun-
dido de la Ley de Sociedades Andnimas, pueda llevar a cabo, bien directa-
mente por esta Sociedad, bien por sus sociedades filiales, la adquisicion de
acciones de Befesa Medio Ambiente, S.A., siempre dentro de los limites legales
que sean aplicables, y sin que los precios maximo y minimo de adquisicién ex-
ceda de un +/-20% del valor medio de cotizacion de las acciones durante los
cinco dias anteriores a la fecha en que se lleve a cabo la operacion de que se
trate y sin que el valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose a las
que ya posea la Sociedad y sus filiales, excedan del 5% del capital social y
siempre que la adquisicion permita a la Sociedad dotar un reserva indisponi-
ble en el Pasivo del Balance, equivalente al importe de las acciones adquiridas
computado en el activo, sin disminuir el capital ni las reservas legal o estatu-
rariamente indisponibles. Esta reserva debera mantenerse en tanto las accio-

nes no sean enajenadas o amortizadas.

Y para todo ello, se autoriza al Consejo de Administracion tan ampliamente
como fuera preciso parta solicitar cuantas autorizaciones y adoptar cuantos
acuerdos sean convenientes en orden al cumplimiento de la normativa legal

vigente, ejecucion y buen fin del presente acuerdo.

La duracion de la presente autorizacion seréa de 18 meses, contados a partir de

la fecha de la presente Junta General™
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11.5.

111.6.

BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES ULTI-
MOS EJERCICIOS.

La Sociedad no ha repartido dividendos en los Ultimos tres gercicios. El Capi-
tulo 11.17.2. contiene los datos relativos a los beneficios por accion de los dlti-

mos tres gjercicios.

GRUPO DE SOCIEDADES.

Befesa es la cabecera de un grupo de sociedades (en los términos establecidos
por €l articulo 4 delaLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores) que
consolida sus cuentas mediante e método de integracion global. El siguiente
gréfico muestra la configuracion basica del Grupo a la fecha de la presentacion

del presente Folleto.
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BEFESA MEDIO

AMBIENTE, S.A.

ANTRA Al PRISMA, SL. ALFAGRAN . RONTEALDE . METAL RECYCLING FH_ GUERA
y 10036\ = ?(\)AOO/ > 9?230/ S © 89.66% A HOLDING, SL. ALUIDOS SA.

0 - - i 100% 100%

LUNAGUA,SL.
I ‘

AURECASL. TRADEMIED,SL. AURECAN,SL. | | AUREVAL,SL. REMETALSA. | [ASRSA. RECYCLING BFTIVER SL.

100% 0% V8% 100% 0% 1% LOGISTICSSA Wb

INTERSHLAV REMETAL REANALSA,SA. VALCRTECSA. KRASBILMET REAL,SA.

A% Tradng & Inetmet AG P 100% 32% %
100%

* Cantrasa, S.A. es una sociedad tenedora de la participacion accionarial en Lunagua, sin que |a sociedad tenga otra actividad.
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111.7. EMISOR NO DOMINANTE DE GRUPO.

Befesa es una sociedad controlada por BUS, en los términos descritos en el

capitulo V1.3.
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PARTICIPACIONES DE BEFESA
(Datos en Millones de Pesetas a 31/03/ 1998)

VALOR DE LA PARTICIPACION®
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO PARTICIPACION DATOS CONTABLES® VALOR TEORICO | VALOR EN LIBROS
PARTICIPADAS SOCIAL EMPRESARIAL CONSOLID. TOTAL (%) CAPITAL, RESERV., RESULT.
Reciclado de resi- Capital: 1.470
SUBGRUPO Madrid duostoxicosy peli- | Integracion global 100% Reservas: 59 1.598 2.091
PRISMA grosos no metélicos Resultado: 69
Reciclado de plasti- Capital: 179
ALFAGRAN Alhamade Murcia cos degradados Integracion global 91,23% (1) Reservas: 17 193 169
(Murcia) Resultado: 16
Capital: 3.917
RONTEALDE Baracaldo Reciclado de resi- Integracion global 89.66% (2) Reservas. 1.688 5.250 2.066
(Vizcaya) duos Resultado: 250
de desulfuracion
METAL RECY- Capital: 7.112
CLING HOLDING, Erandio Sociedad Holding Integracion global 100% Reservas. * 7.112 7.112
SL. (Vizcaya) Resultado: *
Capital: 150
FELGUERA FLUI- Gijon Tratamiento de aguas | Integracion global 100% Reservas: 96 262 502
DOS (Asturias) Resultado: 16
Capital: 1
BF TIVER Gijon Tratamiento de aguas No consolida 94,00% (3) Reservas; ** 1 5
(Asturias) Resultado: **
Capitdl: 16
CANTRASA, SA. Madrid Sociedad de cartera No consolida 100,00% Reservas: (8) 8 9
Resultado:
Capital: 4
LUNAGUA, SL. Santander Tratamiento de No consolida 35,00% Reservas. 67 11 15
residuos industriales Resultado: (38)
[ TOTAL | 14.435 11.969
@ El 0,8% pertenece a Prismay € resto directamente a Befesa. La parte del Capital que no es propiedad del Grupo Befesa se reparte en los siguientes términos: Plasticos Granceados, S.A. 5,77%y € resto minoritarios.
(2) Lasociedad Sefanitro estitular del 10% e Industrias Reunidas Minero - MetalGrgicas, SA. del 0,34% restante.
(3) Esunasociedad sin actividad. El titular de |as participaciones es Felguera Fluidos y el 6% restante es de Ingenieros Asesores, SA.
(4) Datos obtenidos de | os estados financieros individual es de |a sociedades correspondientes, utilizados, en su caso, en la consolidacién de los estados financieros consolidados proforma auditados al 31 de marzo de 1998.

**

No hafinalizado un gercicio completo y sin actividad.
En situacion de puesta en marcha
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SUBGRUPO PRISMA
(Datos en Millones de Pesetas a 31/03/98)

~ VALOR DE LA PARTICIPACION
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO. PARTICIPACION DATOS CONTABLES® VALOR TEORICO VALOR EN LI-
PARTICIPADAS SOCIAL EMPRESARIAL CONSOLID. TOTAL (%) CAPITAL, RESERV., RE- BROS®
SULT
Reciclado de residuos toxi- Capital: 1.470
PRISMA Medid cosy peligrosos no metdlicos| Integracion global 100,00% Reservas: 78 1571
Resultado: 23
Reciclado de residuos Capital: 315
AURECAN PdosdelaFotaa toxicosy peligrosos no Integracion global 90,80% (1) Reservas; 57 338 286
(Huevg metalicos Resultado: 1
Reciclado de residuos Capital: 469
AURECA Madhid toxicosy peligrosos no Integracion global 100,00% Reservas 62 559 499
metdlicos Resultado: 28
Reciclado de residuos toxi-
cosy peligrosos no metdli- Capital: 660
TRADEMED Catagera, cos.Tratamiento fisico- Integracion global 60,00% (2) Reservas; 42 457 396
(Muag) quimico. Deposito de Resultado: 60
seguridad
Reciclado de residuos Capital: 320
AUREVAL Bud toxicosy peligrosos no Integracion global 100,00% Reservas: * 320 320
(Vdaxg metélicos Resultado: *
Capital: 0,5
AUREA Madrid Sin actividad No consolida 99,80% Reservas; ** 0,5 0,5
Resultado: **
Capital: 0,5
INARCO, SLL. Madrid Sin actividad No consolida 99,80% Reservas; ** 0,5 0,5
Resultado: **
Capital: 0,5
NUEMA, SL. Madrid Sin actividad No consolida 99,80% Reservas; ** 0,5 0,5
Resultado: **
META, PROTEC- Capital: 60
CION DEL MEDIO Barcelona En liquidacién No consolida 33,30% Reservas: (979) (306)
AMBIENTE, SA. Resultado: ***
EMILIO Capital: 51
CARRION, SL. Vaencia En liquidacién No consolida 52,50% Reservas: (120) (36)
Resultado: ***
Capital: 32
ECOLINK, SLL. Bilbao En liquidacién No consolida 50,00% Reservas: (32)
Resultado:***
@ Nuevas Iniciativas Energéticas del Sur, SA. (Grupo Sevillana) es propietaria del 4,2% y Empresa de Gestion Medioambiental, SA. (perteneciente ala Junta de Andalucia) del restante 5%.

111-26




El 40% restante es propiedad de la Sociedad Inversora de Energiay Medio Ambiente, SA. (Grupo Abengoa).

Datos obtenidos de | os estados financieros individual es de |a sociedades correspondientes, utilizados, en su caso, en la consolidacién de los estados financieros consolidados proforma auditados al 31 de marzo de 1998.
Esté en situacion de puesta en macha. Arranque en abril de 1998.

Sin actividad y desde su congtitucion solo hatenido gastos de congtitucion.  *** En liquidacion.
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SUBGRUPO METAL RECYCLING HOLDING
(Datos en Millones de Pesetas a 31/03/98)
VALOR DE LA PARTICIPACION
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO. PARTICIPACION DATOS CONTABLES® VALOR TEORICO VALOR EN LIBROSY
PARTICIPADAS SOCIAL EMPRESARIAL CONSOLID. TOTAL (%) CAPITAL, RESERV., RESULT
METAL Capital: 7.112
RECYCLING Erandio Sdad. Holding Integracion global 100,00% Reservas. * 7.112
HOLDING, S.L. (Vizcaya) Resultado: *
Reciclado de chata- Capital: 675
SUBGRUPO Erandio rras de Integracion global 100,00% Reservas:  2.739 3.715 7.900
REMETAL (Vizcaya) de aluminio. Trata- Resultado: 301
miento de escorias
salinas. Ventade
tecnologiay de
metales
Reciclado de Capital: 719
ASER Erandio Residuostoxicosy | Integracion global 100,00% Reservas:  1.402 2.398 3.001
(Vizcaya) peligrosos metdlicos Resultado: 277
Capital: 10
RECYCLING Erandio Distribucion Integracion global 100,00% Reservas: *x 171 10
LOGISTICS (Vizcaya) Resultado: 161
(1) Datos obtenidos de los estados financieros individuales de la sociedades correspondientes, utilizados, en su caso, en la consolidacién de los estados financieros consolida-
dos proforma auditados a 31 de marzo de 1998.
* No hafinalizado un gercicio completo y sin actividad.
*x No hafinalizado un gercicio completo.
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SUBGRUPO REMETAL
(Datos en Millones de Pesetas a 31/03/98)

SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METOD. % PARTICIPACION DATOS CONTABLES® VAL. TEOR. VALOR EN LIBROS®
PARTICIPADAS SOCIAL EMPRESARIALAL CONS. TOTAL CAPITAL RESERV. RESULT | PARTICIP. | COSTE PROVIS. TOTAL
Erandio Reciclgje de chatarrade Integracion Capital: 675
REMETAL (Vizcaya) aluminio. Venta de Tec- global 100,00% Reservas.  2.452 3.307
nologiay de metales Resultado: 180
Reciclaede Integracion Capital: 686
REFINALSA VALLADOLID chatarra de aluminio global 99,90% Reservas: 213 970 742
Resultado: 71
Erandio Tratamiento de escorias Integracion Capital: 650
VALCRITEC (Vizcaya) salinas globa 100,00% (1) Reservas: 185 857 325
Resultado: 22
Erandio Capital: 0,9
TEC-88, S.L. (Vizcaya) Sin actividad No consolida- 100,00% Reservas: (0,3 0,5 -
da Resultado:  (0,1)
Legutiano Capital: 32
GALDAN, SA. (Alava) Sin actividad No consolida- 50% Reservas: (30) 1 1
da Resultado: *x
No Capital: 42
BISELAN, SA. (Vizcaya) Ingenieria consolidada 33,33% Reservas: (12) 14 14
Resultado: 13
REMETAL Zirich Integracion Capital: 10,4
TRADING & (Suiza) Comercio (2) global 100,00% Reservas: @) 18,4 4
INVESTMENT AG Resultado: 15
ALTEK No Capital: S.I.C.
EQUIPMENT USA Comercializacion de ma- consolidada 33,00% Reservas.  SI.C. SI.C -
CORP. quinaria (3) Resultado:  S.I.C.
Ucrania Reciclgje de chatarrade No Capital: SI.C
INTERSPLAV (Sverdlosk) aluminio consolidada 40,00% Reservas.  SI.C. SI.C. 624
Resultado:  S.I.C.
Reciclgje de chatarrade No Capital: SI.C
KRASBILET Krasnoyarsk aluminio consolidada 32,00% Reservas.  SI.C. SI.C. 106
(Rusia) Resultado:  S.I.C.
Reciclgje de chatarrade No Capital: SI.C
RESAL Samara aluminio consolidada 33,33% Reservas:  S.I.C. SI.C. 163
(Rusia) Resultado:  S.I.C.

* SI.C. : Sininformacién comparable.
(1) Remeta tiene directamente & 49,99%, Refinalsael 50% y TEC-88, S.L. e 0,01% restante.
(4) Datos obtenidos de |os estados financieros individual es de la sociedades correspondientes, utilizados, en su caso, en la consolidacién de | os estados financieros consolidados proforma auditados al 31 de marzo de 1998.

(2)Sin actividad significativa durante 1997.

111-29

(3) Sinactividad significativa




** Sin actividad.
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CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

IV.1. ANTECEDENTES.

1VV.1.1. Befesa.

Befesa es una sociedad que tiene por objeto el desarrollo de actividades di-
rectamente relacionadas con € medio ambiente a través del reciclaje y aprove-

chamiento de residuos industriales.

Evolucién Histoérica:

1. 1993: Se constituye la sociedad, siendo su socio fundador més signifi-
cativo Metall Capital, S.A. Al poco tiempo se incorporan, no obstante, nue-
VOS accionistas entre los que se encuentran BUS, Servicios y Maguinaria
Duro Felguera, S.A., Grupo Duro Felguera, S.A. e Indumetal. Estos accio-

nistas transmiten distintas filiales alarecién creada Befesa, particularmente:

100% de Aser: Adquirida por Befesa en 1993. Desde su inicio de actividad
en 1987, Aser se ha dedicado exclusivamente al reciclge de polvos de ace-

rias.
50,2% de Rontealde: Al igual que Aser, Rontealde inici6 su actividad en

1987 centrandose en la fabricacion de acido sulfurico a través de pirita. En
1993, como consecuencia de la entrada de Metalgesellschaft AG en € ac-
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cionariado de Grupo Duro Felguera, SA. y la subsiguiente creacion del
Grupo Befesa, ésta adquiere e 50,2% del capital de Rontealde.

68% de Prisma: Esta sociedad se fundo por Ercros en 1991 en respuesta a
su deseo de promover y desarrollar actividades medioambientales. Inicia-
mente |os estudios se centraron en € reciclaje de plésticos y de aceites usa-
dos. Sin embargo, y debido a la crisis por la que atraviesa, Ercros, en 1992,
decide vender en 1993 el 68,21% de la misma a BUS, € cual transmite la

totalidad de su participacion en Prisma a Befesa en dicho afio.

100% de Felguera Fluidos: Sociedad constituida en 1980 por MetalUrgica
Duro Felguera. Tras un proceso de reestructuracion inter-societario, pasa a
depender de Servicios y Maguinaria Duro Felguera, S.A. con clara vocacion
de bienes de equipo en e sector medioambiental. Al igua que en & caso de
Rontealde con |a entrada de MettallgeselIschaft en el accionariado del Grupo
Duro Felguera, y la creaciéon del Grupo Befesa, Felguera Fluidos pasa a de-
pender de este Ultimo Grupo, con especial dedicacion a la depuracion de

aguas.

91,2% de Alfagran: Al igual que las sociedades que actualmente dependen
de Prisma, Alfagran tiene su origen en esta Ultima sociedad y en € estudio y
desarrollo de actividades medioambientales iniciadas a través de Prisma por
Ercros. Asi, Prisma co-funda Alfagran en 1991 e instala una planta de pro-
duccion de reciclgje de plésticos de invernadero para la produccién de polie-
tilenos de baja densidad iniciando las actividades en 1992. En 1993, como
consecuencia de la adquisicion de Prisma por parte de Befesa, Alfagran pasa

aformar parte de grupo Befesa.
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2. 1995: El Grupo Befesa aumenta su participacion en Prisma hasta el
100%.

3. 1996: El Grupo Befesa aumenta su participacion en Rontealde hasta el
89,66%.

4. 1997: El Grupo Befesa reordena su organigrama societario haciendo

depender Alfagran directamente de Befesay Aureca de Prisma.

5. 1998: El Grupo Befesa adquiere, con efectos contables de 1 de enero,
el 100% del Grupo Remetal, lider en Espafia en la produccién de aluminio

secundario.

Befesaesla sociedad matriz, cuya actividad es la tenencia de participaciones
financieras, centralizandose en la misma las decisiones estratégicas, politicas de

desarrollo y proyectos de expansién del Grupo.

Adicionamente, Befesa realiza estudios de proyectos medioambientales, tanto

para empresas de su grupo, como aterceros.

Cabe destacar, dentro del esquema del Grupo Befesa, la existencia de tres sub-
grupos de empresas integrados en la estructura global del Grupo Befesa:

(1)  El Sub-grupo Prisma cuenta actualmente con cuatro filiales operativas:
Aurecan, Aureca, Trademed y Aureval, todas ellas integramente dedicadas a la
actividad del reciclge de aceites usados, s bien en las instalaciones de Trade-

med existen, adicionamente, una planta de tratamiento fisico-quimico, una
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planta de inertizacion, asi como un depdsito de seguridad para residuos téxicos

y peligrosos y un vertedero de inertes.

2 El Sub-grupo encabezado por Metal Recycling Holding, que abarca €
area de reciclge de residuos metdlicos y que fue disefiado en 1997. En dicho
ano se crearon las sociedades Metal Recycling Holding, S.L. (matriz del sub-
grupo) y Recycling Logistics. De la sociedad matriz han pasado a depender di-
rectamente Aser y Remetal como sociedades productoras y Recycling Logistics
como entidad dedicada a la comercializacion de los productos de estas dos so-
ciedades.

3 El sub-grupo Remetal, adquirido en 1998 por Befesa, comprende dos
sociedades dedicadas a la produccion de aluminio secundario (Remetal y Refi-
nalsa), y una sociedad que realiza reciclgje de escorias de aluminio (Valcritec).
Adicionalmente cuenta con participaciones accionariales minoritarias en otras
sociedades, todas ellas centradas en la produccion de aluminio secundario: 40%
en Intersplav (Ucrania), 32% en Krashilmet (Rusia) y 33,33% en Resal (Rusia).

A los efectos de una megjor comprension de las cifras que se contienen en €
presente capitulo, se han elaborado unos estados financieros consolidados
proforma que comprenden tanto al Grupo Befesa como al Grupo Remetal co-
mo s este perteneciese a aquél desde € afio 1995. Para una mejor comprension

de los referidos estados financieros consolidados proforma ver apartado V.1.1.
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DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS

RESULTADOS (Millones Ptas) [ 1997 [ 1906 ] 1905
+Cifra de Negocios 28.343 19.936 21.194
-Aprovisionamientos, Variac. Existencias, Gt Externos y de Explotacion -20.914 -14.478 -16.722
-Gastos de Personal -2.637 -2.428 -2.562
-Amortizaciones y Provisiones -1.700 -1.463 -1.190
+0tros Ingresos 324 276 474
=Resultado de Explotacion 3.416 1.843 1.194
+/- Resultados Financieros -464 -698 -804
+/- Amortizacion Fondo Comercio / Diferencias 12 Consolidacion 271 -288 -288
=Resultados Actividades Ordinarias 2.681 857 102
+/- Resultados Extraordinarios 98 395 263
-Impuesto de Sociedades -767 -298 -116
=Resultado del Ejercicio 2.012 954 249
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos -78 -60 62
=Resultados Atribuidos Sociedad Dominante 1.934 894 311
Plantilla Media 428 420 428
Resultado Explotacion / Cifra de Negocios 12,1% 9,2% 5,6%
Resultado Ordinario / Cifra de Negocios 9,5% 4,3% 0,5%
Resultado del ejercicio / Cifra de Negocios 7,1% 4,8% 1,2%
BALANCE (Millones Ptas) [ too7 | 1996 | 1995
Inmovilizado Inmaterial y Gastos Establecimiento 472 665 772
Inmovilizado Material 16.626 14.727 13.062
Inmovilizado Financiero 1.309 1.430 1.341
Inmovilizado Total 18.407 16.822 15.175
Fondo de Comercio 2.019 2.322 2.670
Gtos. Distribuir Varios Ejercicios 75 143 184
Existencias 2.916 1.899 1.820
Deudores 6.918 7.071 6.600
IFT y Tesoreria 1.896 541 47
Ajustes por Periodificacion 30 17 74
Activo Circulante 11.760 9.528 8.541
ACTIVO = PASIVO 32.261 28.815 26.570
Fondos Propios 11.902 8.554 6.469
Diferencias Negativas de Consolidacion 674 737 500
Socios Externos 912 677 2.016
Ingresos a Distribuir Varios Ejercicios 1.216 1.288 1.310
Provisiones Riesgos y Gastos 250 290 304
Deudas de Entidades de Crédito 2.773 2.724 3.278
Otras Deudas Largo Plazo 1.202 1.816 2.748
Acreedores a Largo Plazo 3.975 4.540 6.026
Deudas con Entidades de Crédito 5.250 5.577 3.833
Acreedores Comerciales 4.697 3.628 3.118
Otras Deudas a Corto Plazo 3.385 3.524 2.994
Acreedores a Corto Plazo 13.332 12.729 9.945
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Endeudamiento Financiero Bruto 8.023 8.301 7.111
Fondo Maniobra Financiero (sin Stocks) 4.488 5.100 3.224
Activo Circulante / Deudas a Corto Plazo 88,2% 74,9% 85,9%
Endeud. Financiero / Fondos Propios 67,4% 97,0% 109,9%
Endeud. Financiero / Deudas Totales 46,4% 48,1% 44,5%
Deudas Totales / Total Pasivo 53,6% 59,9% 60,1%

* Datos procedentes de las Cuentas Anuales proforma de los ejercicios 97, 96 y 95

IV.2. ACTIVIDADES.

De conformidad con lo yaindicado, las actividades del Grupo Befesa se centran

en distintas areas de negocio. El siguiente cuadro reflgja los datos rel evantes de

dichas areas:
SEGMENTOS CONCEPTOS 1.997 1.996 1.995 TAMI* 97/95
Volumen (Tm) 92.405 90.323 86.456 3,4%
Recogida Mercado Nacional 23,5% 27,5% 28,0%
Polvos de Importacion 76,5% 72,5% 72,0%
Acerias Precio Medio (Pts/Tm) 12.705 13.363 14.909 -7,7%
(Aser) Cifra Negocios (MM Ptas) 1.174 1.207 1.289 -4,6%
Volumen (Tm) 40.282 35.611 22.964 32,4%
Venta de Mercado Nacional 14,6% 0,0% 0,0%
Oxido Zinc Exportacion 85,4% 100,0% 100,0%
(Aser) Precio Medio (Pts/Tm) 61.889 37.151 32.965 37,0%
Cifra Negocios (MM Ptas) 2.493 1.323 757 81,5%
Ventas Aluminio (Tm) 66.198 59.384 61.906 3,4%
Mercado Nacional 82,4% 81,7% 64,0%
Negocios de Exportacion 17,6% 18,3% 36,0%
Aluminio Precio Medio (Miles Pts/Tm) 214,7 159,1 1944 5,1%
(Remetal) Ventas Aluminio (MM Ptas) 14.215 9.450 12.036 8,7%
Trading Alum. (MM Ptas) 4.059 1.975 2.318 32,3%
Venta Tecnologia (MM Ptas) 523 1.147 607 -7,2%
Cifra Negocios (MM Ptas) 18.797 12.572 14.961 12,1%
Volumen (Tm) 304.900 303.481 269.566 6,4%
Acido Mercado Nacional 95,7% 96,4% 95,8%
Sulfarico Exportacion 4,3% 3,6% 4,2%
(Rontealde) Precio Medio (Pts/Tm) 6.720 7.094 6.789 -0,5%
Cifra Negocios (MM Ptas) 2.049 2.153 1.830 5,8%
Volumen (Mwh) 218.663 170.996 75.294 74,8%
Energia Mercado Nacional 100,0% 100,0% 100,0%
Eléctrica (1) Exportacion 0,0% 0,0% 0,0%
(Grupo Prisma, Precio Medio (Pts/Kwh) 11,3 11,1 10,7 0,5%
Rontealde, Alfagran) Cifra Negocios (MM Ptas) 2.475 1.894 802 75,7%
Volumen (Tm) 7.440 5.491 5.679 14,5%
Granza Mercado Nacional 41,0% 62,3% 44,5%
Baja Densidad Exportacion 59,0% 37,7% 55,5%
(Alfagran) Precio Medio (Pts/Kg) 69,4 66,7 83,8 -9,0%
Cifra Negocios (MM Ptas) 516 366 476 4,1%
Ventas (MM Ptas) 733 359 497 21,4%
Tratamiento de Mercado Nacional 94,9% 98,3% 100,0%
Aguas Exportacion 5,1% 1,7% 0,0%




(Felguera Fluidos) Cifra Negocios (MM Ptas) 733 359 497 21,4%

Otros Ventas (MM Ptas) 106 62 582
Ingresos (2)

TOTAL 1. Cifra de Negocio Neta 28.343 19.936 21.194 15,6%
GRUPO
BEFESA 2. % Variacion Anual 42,2% -5,9% N.D.** N.D.
* TAMI (Tasa Anual Media de Incremento) = [ Dato 1997/Dato 1995] ~ [1/2]-1
**N.D.: No Disponible. “"Fuente: Compafilay EEFF de Befesa

Las produccion y venta de energia eléctrica se desarrolla por varias sociedades

del Grupo Befesatal y como se desprende de la siguiente tabla:

VENTAS E\NERGIA ELECTRICA (MM Ptas) 1.997 1.996 1.995

Aureca, Aurecan. Aureval, Trademed 1.956 1.444 739
Rontealde 475 450 63
Alfagran 44 0 0

Total Ventas 2.475 1.894 802

Fuente: Compafiia y EEFF de Befesa

Por otra parte, cabe sefialar que en la partida de "Otros Negocios' de la Tabla
principal de las actividades del Grupo se incluyen basicamente facturaciones

obtenidas de asesoramientos en proyectos como demuestra la siguiente tabla:

OTROS NEGOCIOS (MM Ptas) 1.997 1.996 1.995
Venta Silicatos Metalicos (Aser) 2 3 2
Operaciones Bolsa (Aser) 0 15 20
Inertizaciones y Depdsito Seguridad (Trademed) 36 0 0
Venta Proyectos (Befesa Medio Ambiente, S.A.) 26 15 0
Venta Proyectos (Prisma S.L.) 42 29 0

Proyectos de Ingenieria (CIDA, S.A.) 0 0 560

Total Ventas 106 62 582

Fuente: Compafiia y EEFF de Befesa

Actividades Grupo Befesa:
Residuos Residuos Tratamiento Aguas Recuperacion
Toxicos Toxicos Ingenieria de
Metélicos no Metalicos Ig. Medioambiental Plasticos

IASER: Zinc y Plomo ‘RONTEALDE: Residuos || - FELGUERA FLUIDOS
REMETAL: Aluminio | |de desulfuracion. - ALFAGRAN
y escorias salinas. - PRISMA: Aceites,

Inertizaciones y depdsito

de seguridad.
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La politica del Grupo se basa en la constante creacion de filiales especiaizadas
en campos dentro del sector medioambiental y dispersas geogréficamente. Asi,
cada filial actta en un campo de actividad y un ambito que le es propio, consi-
guiéndose de este modo, evitar |os inconvenientes de tener que actuar en mar-
cos de normativa medioambiental diferentes por € hecho de estar transferidas

las competencias en esta materia a las Comunidades Autonomas.

El siguiente mapa reflgja la situacion geogréfica de los diferentes centros de

produccion del Grupo Befesa:
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IV.2.1. Reciclaje de residuos tdxicos metalicos.
El tratamiento y reciclaje de residuos tdxicos metélicos, concentra la actividad

més importante del grupo Befesa, y se desarrolla en las éreas de tratamiento de

residuos de Zinc y Plomo (Aser), y de residuos de Aluminio (Grupo Remetal).

V-9



A nivel comparativo, agunos datos relevantes de estas actividades dentro del

Grupo total son:

1995 Residuos de % Residuos de % Total Residuos %
(Datos en Millones de| Zincy Plomo s/total Aluminio s/total Metalicos s/total
Pts). del del del Gru-
Grupo Grupo po
Ventas 2.070 9,8% 15.218 71,7% 17.737 81,5%
Margen Operativo 651 28% 1.035 44,6% 1.693 72,6%
(BAIIA)
BAI 315 265 580
Datos Pro-forma
Fuente: Befesa
1996 Residuos de Zinc % Residuos de % Total Residuos %
(Datos en Millones y Plomo s/total Aluminio s/total Metalicos s/total
de Pts.) del del del Gru-
Grupo Grupo po
Ventas 2.549 12,9% 12.681 64,3% 15.706 77,2%
Margen Operativo 849 28,6% 811 27,3% 1.741 55,9%
(BAIIA)
BAI 821 65,4% 235 18,7% 1.055 84,1%
Datos Pro-forma
Fuente: Befesa
1997 Residuos de Zinc % Residuos de | % s/total | Total Residuos | % s/total
Datos en Millones y Plomo s/total Aluminio del Metalicos del Gru-
de Pts. del Grupo po
Grupo
Ventas 3.669 12,75% 18.971 65,89% 22.642 78,63%
Margen Operativo 1.857 36,55% 1.362 26,81% 3.219 63,35%
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(BAIIA)

BAI

1.816

65,30%

720

25,89%

2.536

91,19%

Datos Pro-forma

Fuente: Befesa

1V.2.1.1. Aser.

Aser es una compafhia fundada en 1985, que comienza su actividad industria €l
1 de Julio de 1987, siendo sus socios fundadores Berzelius Metal hutten GmbH,
Metalquimicadel Nervidn, SA., e Indumental. En 1993 |a adquiere Befesa.

Desde sus inicios Aser desarrolla su actividad en el campo de la recuperacion y
tratamiento de polvo de acerias de horno de arco eléctrico y de fundiciones pa-
ra la posterior recuperacion de zinc y de plomo, siendo actualmente el Unico
operador a nivel nacional, con una capacidad de produccién de 110.000 Tn.
anuales en una Unica planta situada en Carretera Bilbao-Plencia, n°21, 48950

Asua-Erandio, (Vizcaya)

A. El proceso productivo.

El proceso productivo se basa, como punto de partida, en la recuperacion de
polvos procedentes de acerias y fundiciones con contenidos de Zinc y Plomo
(calificados desde un punto de vista legal como Residuos Téxicos y Peligro-
s0s), que se someten a un proceso denominado Proceso Pirometallrgico
waelz®. El producto final oxido waelz u 6xido waelz de doble lavado obtenido
mediante e proceso de doble lixiviacidn en caliente es posteriormente utilizado
en la industria de obtencién de zinc por procesos piro e hidrometalUrgicos
(electrdlisis).
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Un esquema del proceso productivo, puede observarse en €l siguiente cuadro:

VENTA
PRODUCTO FINAL

LAVADODE
SERVICIO ] ]
. ouwowaz Supowez
RESIDUO PROCESADO
SILICATOS
P METALICOS
B. Las areas de negocio.

Siguiendo € esquema del proceso productivo, las areas de negocio de Aser son

tres.

10

20

Recogida de residuos:

Servicio de recogida de residuos con contenido de zinc provenientes de

acerias de horno arco eléctrico y de fundiciones.

Reciclaje de Polvos de aceria:

) Sequido de otro proceso hidrometal tirgico de lixiviacion.
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Venta de un concentrado de zinc y plomo en forma de 6xido, que se

obtiene del reciclge de los polvos de aceria recogidos.

3° Venta de Silicatos metdlicos:

Obtenidos como subproducto del proceso productivo. El destino princi-
pal de estos es € relleno para obra civil. Los ingresos obtenidos por
Aser por estas ventas son marginales en relacion con su volumen global

de negocio (menos del 1%).

El desglose de los ingresos de Aser se puede observar en € siguiente

cuadro:
1995 1996 1997
Recogida de
Residuos 1.291 1.208 1174
(M. PTAS)
VT 6xido de Zinc
(M. PTAS) 757 1.323 2.493
Otros Ingresos
(M. Pts)) 22 18 2
Recogida de
Residuos 62% 47% 32%
(%)
VT 6xido de Zinc
(%) 37% 52% 68%

Fuente: Befesa

B.1. El servicio de recogida de residuos.
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Clientes

Aser obtiene los polvos de aceria para su proceso productivo, tanto del
mercado nacional como del mercado internacional. La evolucion de la

materia prima obtenida de estos mercados es:

Datosen Tn 1993 1994 1995 1996 1997 TAMI
Residuos Nacionales 25.551 18.872 21.900 24.839 21.752 -4,1%
% s/total 34,42% 26,32% 26,42% 28,21% 24,80%
Residuos Interna-
cionales 48.682 52.820 60.995 63.220 65.960 7,9%
% s/total 65,58% 73,68% 73,58% 71,79% 7520% | -
Tn totales 74.233 71.692 82.895 88.059 87.712 4,3%

Fuente: Befesa

En relacion a lo habitual en € mercado, no existe concentracion rele-
vante en cuanto a los clientes de Aser en € negocio de recogida de resi-

duos.

Los polvos de aceria nacionales provienen de cuatro grandes producto-

res.

Los polvos de aceria de origen internacional |os obtiene por Aser en su
mayoria (60.000 Tn en 1997) de los aceristas europeos a través de un
contrato de agencia firmado con BUS, por €l que esta le proporciona
una cantidad anual, que obtiene del mercado europeo, con un coste para

Aser de 6,5 DM por Tn, y basicamente de 6 clientes.
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Estructura de los Ingresos

Los ingresos percibidos por Aser en concepto de servicio de recogida de
estos residuos, se componen de una cuota por servicio de tratamiento y
unos gjustes en funcion de la calidad del residuo, del cliente, y del mer-
cado.

La evolucion del importe medio cobrado por € servicio de recogida en

|os Ultimos afios, ha sido:

Datos en Pts./Tn 1993 1994 1995 1996 1997

Importe Nacional 8.033 6.812 7.082 6.654 5.925
Importe Internacional 9.370 12.769 17.292 17.926 15.650
Importe Promedio 8.977 11.249 14.427 14.827 13.361

Fuente: Befesa

Competencia

La Unica competencia actua a nivel nacional son los vertederos en los
gue se pueden depositar los polvos de aceria con un coste que, en €

areadd Pais Vasco, rondalas 8 Pts/Tn.

En cualquier caso, las mayores exigencias medioambientales recogidas
tanto en La Ley de Residuos (BOE dél 22 de abril de 1998) como en la
Ley de Medioambiente del Gobierno Vasco (de aplicaciéon a partir de
Junio de 1998), hacen prever la desaparicién o en todo caso debilitacion

de esta competencia.
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A nivel internacional, la competencia para € servicio de recogida de
polvos de aceria estd en las otras plantas existentes en Europa. Estas
plantas se reducen a cinco, cuatro pertenecientes al Grupo BUS (con
una capacidad de tratamiento de 250.000 Tn) y una perteneciente a
Grupo Preussag (con una capacidad de 30.000 Tn).

Tamanfo del mercado

El sector del reciclgje de polvos de aceria de horno de arco eléctrico y
de fundiciones se divide, a nivel mundial, en tres grandes é&reas geografi-

cas. Estados Unidos, Japdn y Europa Occidental.

Tamario del Mercado de Polvos
de aceria (Tn)

869.000

200.000 @ 800.000

600.000 BJapon

B Europa Occ.
OEuropa Or.
OUsA

Fuente: Conferencia AZA (American Zinc Asociation)

Sector Reciclado de Polvos de Aceria
(Capacidad instalada en Tn)

435.000

B Japdn
B Europa
400.000 QOuUsA

400.000

Fuente: Elaboracion Propia BUS
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En términos generales, en los paises occidental es se recicla solamente el 50% de

la produccién total de polvos de aceria.

En Europa €l principal Grupo es BUS que trata anualmente 350.000 Tn de las
400.000 que se producen en este continente. Aser esté integrada en e Grupo
BUS, con una capacidad actual del entorno de 110.000 Tn (92.500 Tn en 1997)

de polvos de aceria, y es la Unica empresa del sector en Espaiia.

Residuos con

Contenido de

Residuos con

Contenido de

Residuos con

contenido de

Capacidad de

tratamiento en

Capacidad de

tratamiento de

Zinc de origen Zinc de origen Zinc de origen Europa residuos de Aser
internacional Europeo espafiol
2,5 millones 800.000 Tn/afio | 110.000 Trn/afio | 400.000 Tn/afio | 110.000 Tn/afio*
Tn/afo

* El 75% tiene origen internaciona y el restante 25% tiene origen nacional

** Fuentes American Zinc Associati on, Estimaciones de Befesa, y Aser

En Espafia, que solo se reciclan € 20% de los polvos de aceria que se produ-

cen, se destinan € 80% restante a vertederos sin su previa inertizacion.

Las expectativas del mercado son de un fuerte crecimiento debido, principal-
mente, ala Ley de Residuos (B.O.E. del 22 de abril de 1998) y alalLey de Me-
dio Ambiente del Gobierno Vasco, que prohibe, a partir de junio de 1998, €

vertido de residuos con una concentracion de zinc superior a 15%.
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forma de 6xidos.

Clientes

B.2. Reciclaje de polvos de aceria para la obtencion de Zinc y Plomo en

Tras el proceso productivo descrito en laletra A del apartado 1V.2.1.1,

Aser obtiene concentrados de Zinc y Plomo en forma de 6xidos. La

evolucion de las ventas de este producto final es:

Datosen Tn 1993 1994 1995 1996 1997
Mercado Nacional 0 96 0 0 5.878
% s/total 0,5% 14,6%
Mercado Internacional
27.957 18.898 22.964 35.611 34.404
% s/total 100% 99,5% 100% 100% 85.4%
Tn totales 27.957 18.994 22.964 35.611 40.282

El equipo gestor atribuye e importante salto dado en los dos Ultimos

anos a:

- Mejoras en e nivel de productividad

- El final de un proceso de reduccion de stock amacenado entre

1995 y 1996 de materia prima que ha ido disminuyendo desde
las 24.000 Tn en Octubre de 1995 hasta las 2.000 Tn de 30 de

Septiembre de 1997, lo que colocard la cifra normal de ventas

enlas35.000 Tn.

Los principales clientes de Aser son fundiciones piro e hidrometal Urgi-

cas. Con anterioridad a 1997, exportaba practicamente toda su produc-
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cion, siendo en 1997, e 85% la cantidad exportada. El destino de esta
exportacién ha sido Alemania (25%), Japon (24%), Francia (19%),
Australia (11%), Bélgica (5%) y Holanda (1%0).

Los tres principales clientes de Aser en su actividad de Oxido Waelz
son: Asturiana de Zinc, Union Miniere y Mitsui, con una importante

concentracion.

En cualquier caso, € equipo gestor considera que €l riesgo asumido no
es muy elevado al ser posible una répida sustitucién motivada por €
aumento significativo del nimero de clientes posibles a los que puede
acceder la compafiia como consecuencia de las mejoras en € proceso
productivo introducido en 1995 (tecnologia de D-L.W.O.). Estas mejo-
ras han conseguido incrementar e porcentgje de Zinc obtenido en €
producto final, algo que ha permitido el acceso a los productores con
proceso hidrometalUrgico, que representan € 80% del mercado poten-

cia anivd mundial.

Laevolucién del contenido de Zinc en € producto final es:

Datos en % 1993 1994 1995 1996 1997
% de Zn en el pro- 55,21% 54,66% 54,04% 62,48% 61,51%
ducto final

Fuente: Befesa

Estructura de los Ingresos
Los ingresos percibidos por Aser en concepto de venta de Zinc y Plomo

en forma de Oxido, estén ligados d precio del Zn en é LME (Zn-SGH
LME).
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Laevolucién del precio del Zinc en este mercado en los Ultimos afios, ha

sido:

1993

1994

1995

1996

1997

Precio en US$/Tn

999,87

955,85

1.056,21

1.020,65

1.277,50

Pts/US$

120,64

135,73

126,25

124,88

141,42

Fuente: LME. Data Stream

El precio medio de venta del éxido de Zinc en 1997 ha sido de 20.657
Pts/Tn (medido en toneladas de residuos), frente alas 12.457 de 1996.

Aser no tiene de forma habitual coberturas para el riesgo derivado de las
oscilaciones del precio del Zinc y del Ddlar, aunque se han contratado
cuando se ha considerado adecuado.

Competencia

La competenciaanivel de productores nacionales no existe.

A nivel internacional, cada mercado tiene un nimero limitado de partici-
pantes, concentrandose la actividad en las plantas del Grupo BUS en
Europa, y alas plantas de Horsehead en Estados Unidos.

Barreras de entrada

En términos generaes, la tecnologiay € Know-how del equipo gestor

constituyen una importantisima barrera de entrada en esta actividad, que
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B.3.

exige importantes inversiones. una planta del tamafio de Aser requiere

unainversén minima de 5.000 Millones de Pts.

Silicatos metélicos obtenidos como subproducto.

Representa una cifra de negocio poco significativa para la sociedad.

Las tendencias del mercado

El mercado internacional de reciclgje de polvos de aceria esta viviendo

una serie importante de cambios, siguiendo unas tendencias generales:

- Se esta notando un incremento de la presién de las autoridades
medioambiental es para incrementar € porcentaje de residuo reci-
clado (actualmente en & 50% a nivel de los paises desarrollados
y de un 20% en Esparia).

- Mayor nivel de reciclado interno por parte de las acerias para la
recuperacion de Hierro, y la obtencion de residuos con mayor
concentrado de Zinc.

- Mayores exigencias de reciclado de residuos en otros sectores.

La situacion legal medioambiental
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Aser cumple, en todo momento, la legislacion medioambiental de aplicacion a
sus actividades. En este sentido, ha obtenido multiples reconocimientos

alacalidad de su proceso, entre las que destacan:

- SO 9002/94 ( por el LRQA Ltd.)

- SO 14001 ( por & LRQA Ltd.). Primera empresa de reciclado
gue lo posee a nivel mundial.

- EMAS (Sistema Europeo de Eco-gestién y Eco-auditoria), Pri-

mera empresa de reciclado a nivel mundia en conseguirlo.

Segun € equipo gestor, la legidacion futura que mas afectara a la actividad de

Aser, proporcionandole grandes posibilidades de crecimiento son:

- LaLey de Residuos (BOE de 22 de Abril de 1998) que consagra
la prohibicion de vertido sobre todo aquello que, con la tecnolo-

giaactual, se puedatratar.

- La Ley de Medioambiente del Gobierno Vasco ( en aplicacion
desde Junio de 1998), que prohibe e vertido de todos los resi-
duos con un porcentagje de Zinc superior a 15%.

E. Subvenciones de capital

El siguiente cuadro reflgja el movimiento de las subvenciones de capital

recibidasy aplicadas por Aser en los Ultimos tres gercicios.

SUBVENCIONES ASER
(en Millones de pesetas)

EJERCICIO | SALDO INICIO | ENTRADAS | SALIDAS| SALDO FINAL
EJERCICIO EJERCICIO
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1994/95 105 21 46 80
1995/96 80 18 40 58
1996/97 58 43 15
Marzo 1998 15 3 12
Fuente: Befesa
Remetal.

1IvV.2.1.2.

Remetal se dedica a la produccién y comerciaizacion de aluminio secundario y
al reciclgje de escorias de duminio. Ademés, Remeta es lider mundial en tec-

nologia de reciclaje de duminio y vende dicha tecnologia a terceros.

Remetal es la Unica compafia en Espafia que realiza un proceso integral de tra-
tamiento del aluminio, ya que reciclae auminio y las escorias salinas derivadas
de este proceso.

Remetal cuenta con tres centros productivos:

Planta de Remetal: Produce todo tipo de las aleaciones llamadas de fundicion a
presion, cuya fabricacion es integramente con secundario, asi como aambrén

destinado a la desoxidacion del acero.

Planta de Refinalsa: También fabrica aleaciones de fundicién a presion, asi co-

mo tochos de extrusion.

Panta de Valcritec: Centro dedicado al reciclae de escorias sdlinasy ala pro-

duccién de salesy éxido de aluminio.

El proceso productivo de Remeta se esquematiza en e siguiente cuadro:
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Chatarra

Sales

10

Aluminio

Primario B
APLICACIONES DE PRODUCCION DE ALUMINIO
ALUMINIO Aluminio
1 Ciclo Secundario
RECICLAJE DE Residuos
Concentrados / ESCORIAS SALINAS .
Escoria
Las al’ eas fle negecimoie Remetal sa divitiien cuatrg -
Oxido APLICACIONES DE OXIDO
RECICLAJE DE
ALUMINIO
Reciclae de Aluminio.
Aluminio reciclado en Alumnio Tratado Capacidad
Espafia por Remetal Instalada
126.000 Tn/afio 66.000 Tn/afio* 75.000 Tn/afio

*Setiene previsto tratar 70.000 Tn en el afio 1998.

Fuente: Befesa

Remetal ha incorporado procesos de tratamiento del producto reciclado

para la produccién de productos con mayor valor afiadido:

Producto

Capacidad (Tn) Usos
Aleacion 55.000 Automocion, electricidad
Tochos de extrusion 15.000 Construccion
Alambron 5.000 Siderurgia
Fuente: Befesa

La situacion de Remetal en el mercado nacional por Tn de alumnio reci-

clado, se desprende del siguiente cuadro:

(1997 Estimado)
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21% 9%

O Remetal
8% B Redisa

O Fundial

O Alcasa
6% B Otros

56%

Volumen total = 126.000 Tn

Fuente: Remetal

ropeo de productores de aluminio secundario como se detalla a conti-

nuacion;

EMPRESAS Produccién (Tm.)
RAFFMETAL (Itali@) ..ccoecceevieieeceecee e 100.000
REMETAL (ESPafia) ......c.cccccevveiieiieiie e 91.000(*)
VEDANI (Itali@) ..vocvveeieieieiecie e 80.000
SACAL (Iali@) .ooveevveecieeiieeciee e 75.000
BRUCH (AlemMania) ........cccoeeveeiieiieiieseesteesteesteesreesree e 55.000
OETTINGER (Alemania) .......ccccceeveevienieeiiesee e 55.000
VAW, (AleMania) ......ccccceeveeiieiieie e 55.000
CAPRA (Itali@) ..veevveeiieeiieeciee st 50.000
BERNHARD MET. (U.K.) cioiiiiiecieceecee e 50.000
GOTTHARD (SUECIA) .veeveeveeieeiieesieesieesiee e sree e sieesrae s 50.000
AFFIMET (Francia) ......ccccoveveeveeieese e 50.000
AVON (U.KL) ottt 40.000
B.U.S. (AleMania) ......cccccoveerienienienie e 40.000
KONZEIMAM (Alemania) ........cccooeeveevieeveeseesee e sieeniens 40.000
AUSTRIA SEKUNDAR (AUSTIA) ...coccovvereeieeieecie e 40.000
REFINAL (Francia) ......cccccoeevieieesie e seesteesteesieesreesree e 40.000
VALOIS (FranCia) .....ccceeveeneeneenieenie e 40.000

*70.000 Espafia, 21.000 Ucrania y Rusia, solo se considera la parte de Remetal.. Fuente: Remetal
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Tratamiento de las escorias generadas en € proceso de reciclaje de alu-

minio.

Remetal tiene la Unica planta de tratamiento de escorias de aluminio
existente en Espaia. Por eso, Remetal recicla las escorias generadas por
su propia produccion de aluminio secundario y por sus competidores

nacionales.

Escorias Tratadas por Remetal Capacidad de Tratamiento Instalada

65.000 Tr/afio 90.000 Tr/afio

Fuente: Befesa

La Ley de Residuos (B.O.E. 22 de abril de 1998) impone la obligacion
del reciclgje total de residuos, lo que implica que cualquier productor de
aluminio secundario debera resolver su problema de tratamiento de es-

corias.

Venta de tecnologia.

Remetal es lider mundia en la tecnologia del aluminio secundario. La
venta de esta tecnologia de reciclgje ha permitido a Remetal crearse una
imagen de compafiia, tanto a nivel nacional como internacional (ha reali-
zado ventas tecnol 6gicas en mas de 30 paises) y es base de su diferen-

ciacion.

Comercidizacion.
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La actividad de comercializacion de Remetal se circunscribe a la com-
praventa a muy corto plazo de productos relacionados con € aluminio.
La comercializacion de metales se concentra exclusivamente en las ma
terias primas consumidas en sus procesos productivos de aluminio y en
la venta de los productos finales de las fabricas de Rusiay Ucrania en
gue la compafiia tiene una participacion accionarid y ala que se ha he-

cho referenciaen el apartado 1V.1. de este Capitulo.

El aluminio es e segundo metal més utilizado en e mundo después del
acero. El sector anivel global goza de unas buenas perspectivas por va-
rios factores: (i) & auminio es uno de los metales con menor pérdida de
calidad en su reciclgie; (ii) € aluminio secundario es tan solo un 24% de
la produccién total de aluminio (gj., 45% para € plomo, 36% para €
cobre); (iii) € ahorro de energia en € caso del aluminio secundario
(95%) es muy superior a de otros metales (g., 60% para € plomo).
(Fuente: Iron and Steel Institute, Bruselas; International Lead and Zinc
Study Group, London; World Bureau of Metal Statistics). Las fuentes
de aluminio son varias: (i) escorias y skimmings (residuos industriales
provenientes del tratamiento liquido) con contenido ato y medio de
aluminio; (ii) virutas (residuos industriales procedentes del mecanizado
de piezas) con contenido alto de aluminio; (iii) chatarras y recortes
(materiales fundidos, extruidos, laminados procedentes del desguace,
uso doméstico, etc.) con ato contenido en aduminio. En cuanto a los
usos del aluminio, €l principal es laindustria de automocion con un 77%
del total. Le siguen €l sector de electrodomésticos con un 11%, €l de
electrénica con un 3% y € de caefaccion y otros con un 3% y un 6%,
respectivamente. Los sectores de embalagjes y automocion ofrecen las

mayores tasas de crecimiento. El sector embalgjes debido a reducido
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porcentaje reciclado en la actualidad y el de transportes por e aumento
del uso del duminio en el sector automocion que ha experimentado un
fuerte crecimiento (15% TAMI 1989-1995) (Fuente: Tedfun)

El sector de reciclgje de auminio en Espafia esta liderado por Remetal
con una cuota de mercado del 56%. En Espaiia se reciclan a afo apro-
ximadamente 126.000 toneladas de aluminio. Las perspectivas son po-
sSitivas en base a una mayor rigidez en la aplicacién medioambiental que
resultara en una mayor exigencia de reciclar residuos de aluminio y en
elevadas barreras de entrada por la imposibilidad de acceso al mercado
de aquellos operadores que no tengan resuelto el problema del reciclaje
de escorias salinas. Ademas, € ato coste de los vertederos hacen invia-

ble cualquier alternativaal tratamiento.

El uso dal auminio secundario ha aumentado recientemente a incre-

mentarse las aplicaciones del auminio secundario frente a otros metales

Participaciones Financieras

Las principales participaciones financieras de Remetal se centran en tres
sociedades. Intersplav (Ucrania), Krasbilmet (Rusa) y Resd (Rusia),
todas ellas dedicadas d reciclge del aluminio. Estas sociedades fueron
adquiridas principalmente a través de la venta de tecnologia. Durante
los Ultimos tres gercicios estas sociedades han aportado ingresos finan-
cieros a Remeta de 132, 93 y 150 millones de pesetas, respectivamente.
Aungue no ha habido ningin obstaculo a la repatriacion de dividendos
de estas compafiias y no se prevé ningun cambio en e futuro proximo,

no se descarta el riesgo de que esto pudiera cambiar en €l futuro.
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Remeta participa en Intersplav con un 40% desde 1989. Intersplav
obtuvo unas ventas de 5.135 MM de Ptas. en e gercicio finalizado € 31
de Diciembre de 1997. La planta que opera Intersplav cuenta con una
capacidad instalada de 60.000 toneladas y € volumen de produccién as-
cendid a 39.413 toneladas €l pasado gjercicio. El valor en libros de la

compariia asciende a 623 millones de pesetas.

Remeta participa en Krashilmet con un 32% desde 1994. Krashilmet
obtuvo unas ventas de 595 MM de Ptas. en € gercicio finalizado e 31
de Diciembre de 1997. La planta que opera Krashilmet cuenta con una
capacidad instalada de 12.000 toneladas y € volumen de produccién as-
cendid a 8.516 toneladas e pasado gercicio. El vaor en libros de la

compariia asciende a 106 millones de pesetas.

Remetal participa en Resal con un 32% desde 1995 y actualmente con
un 33,33%. Resal obtuvo unas ventas de 1.120 MM de Ptas. en € ger-
cicio finalizado e 31 de Diciembre de 1997. La planta que opera Resa
cuenta con una capacidad instalada de 12.000 toneladas y €l volumen de
produccion ascendio a 8.609 toneladas € pasado gjercicio. El valor en

libros de la compafiia asciende a 163 millones de pesetas.

Subvenciones de Capital:

El siguiente cuadro resume los movimientos de las subvenciones de ca-

pital concedidasy aplicadas por Remetal y sus principaesfiliaes:

Valcritec, S.A. Remetal, S.A. Total
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Subvenciones transferidas en €l resulta- 47 1 48
do del gercicio 1995

Subvenciones transferidas en €l resultado 47 1 48
del gercicio 1996

Subvenciones transferidas en €l resultado 47 1 48
del gercicio 1997

Subvenciones transferidas en €l resultado 12 12

del gercicio 1998 (Marzo)

Pendientes de aplicacion a 288 288

Marzo de 1998

Nota: En millones de peseta

Fuente Befesas

Por otra parte, con fecha 16 de marzo de 1994 |a Junta de Castillay Le-
6n concedi6 a Valcritec, S.AA. una subvencion por importe de los intere-
ses y gastos devengados correspondientes a un Crédito-Anticipo de una
entidad bancaria, relacionado con € importe de una subvencion conce-
dida por la Direccién General de Incentivos Econdmicos Regionales. La
diferencia entre el importe efectivamente cobrado y |os gastos devenga-
dos ha ascendido a 3,9 millones de pesetas. Adicionamente, se ha reci-
bido del CDTI una subvencion de explotacion por importe de 4 millones
de pesetas. Remeta tiene concedidas a 31 de diciembre de 1997 sub-
venciones de explotacion pendientes de cobro por 5,7 millones de pese-

tasy haimputado a resultados un importe de 47,4 millones de pesetas.

Dependencia de clientes o proveedores y otros riesgos

En ninguna de las areas de negocio, Remetal depende de cliente o pro-

veedor concreto alguno.

Las ventas y los costes de las materias primas de Remetal son depen-
dientes de la oscilacion de la cotizacion del aluminio, dando lugar a
margenes estables. La estrategia de Remetal para reducir esta dependen-

cia se resumen a continuacion: (i) diversificacion de actividades (comer-
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cializacion, venta de tecnologia); (ii) ampliacion de mercados de sumi-
nistro (materias primas con diferentes contenidos de pureza); (iii) incor-
poracién de nuevos productos con distintos grados de pureza; (iv) pro-

ceso dereciclgeintegral; (v) incremento de productividad.

La siguiente tabla muestra la dependencia de los precios de venta de
Remetal respecto alacotizacién del Aluminio.

1997 1996 1995
Cotizacion Aluminio Secundario 1.483 1.321 1.660
(USD /Tm)

Paridad Media Ptas/ USD 141,42 124,88 126,25

Precio medio de Venta Remetal, SA. 238,38 190,17 244,21
(Miles Ptas’Tm.)

Precio medio de Venta Refinalsa, S.A. 248,82 192,07 249,42
(Miles Ptas’Tm.)

Fuente: Befesay Bloomberg.

IV.2.2. Reciclaje de Residuos Toxicos no Metalicos.

El tratamiento y reciclgje de residuos téxicos no metdlicos se desarrolla en las
areas de tratamiento de residuos de desulfuracion (Rontealde), reciclado de
aceites (Grupo Prisma) e Inertizacién y Depositos de Seguridad de residuos
toxicos y peligrosos y vertedero de inertes (Trademed perteneciente a Grupo
Prisma).

V-31



A nivel comparativo, algunos datos relevantes de estas actividades dentro del

Grupo total son:

1995 Residuos de % Reciclado de % Inertizacion y %
(Datos en Millones | Desulfuracion s/total Aceites s/total Depositos s/total

de Pts.) del del del Gru-

Grupo Grupo po

Ventas 1.891 9,3% 739 3,6% 0 0%

Margen Operativo
(B.A.LLLLA) 329 14,1% 130 5,6% 0 0%
BAI -215 55 15,0% 0 0%

Datos Pro-forma. Fuente: Befesa

1996 Residuos de % Reciclado de % Inertizacion y %

Datos MM de Ptas. Desulfuracion s/total Aceites s/total Depositos s/total
del del del Gru-
Grupo Grupo po
Ventas 2.603 13,4% 1.444 7,4% 0 0%
Margen Operativo
(B.A.l.LLA) 1.063 31,7% 468 13,9% 0 0%
BAI 438 35,8% 75 6,1% 0 0%

Datos Pro-forma. Fuente: Befesa

1997 Residuos de | % s/total Reciclado de | % s/total | Inertizaciony | % s/total
Datos MM de Ptas. Desulfuracion del Aceites del Depositos del Grupo
Grupo Grupo
Ventas 2.657 9,22% 1.956 6,8% 36 0,13%
Margen Operativo 1.129 22,2% 634 14,4% 15 0,3%
(B.A.l.LLA)
BAI 514 18,5% 106 3,1% 0 0

Datos Pro-forma. Fuente: Befesa

IV.2.2.1. Reciclaje de residuos de desulfuracion.
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Rontealde inicia sus actividades en 1987 en el ambito de la produccién de acido
sulfarico, a partir de la tostacién de pirita, resultando de dicho proceso, ademas
de referido écido, cenizas de pirita consistentes en sulfuro de hierro con conte-

nido de zinc y cobre.

En 1995, la compafiia acomete una importante inversion (de 1.310 millones de
pesetas) con e fin de modificar €l proceso productivo, pasando a una produc-
cién de acido sulfarico a partir de una nueva materia prima: € azufre contenido
en los residuos de desulfuracién, cuyo origen es basicamente la industria petro-

lifera

Actualmente, Rontealde posee una capacidad de tratamiento de 95.000 Tn de
Residuos, con los que produce en torno a 300.000 Tn de &cido sulfurico, en

una unica planta situada en Buen Pastor §/n, 48903 Luchana-Baracaldo, (Viz-

caya).

A. El proceso productivo.

Tras la obtencién de los residuos de desulfuracion, estos se filtran y depuran pa-
ra ser posteriormente sometidos a un proceso de fusion para la obtencién de
azufre liquido a partir del cua se produce acido sulfarico y oleum (acido sulf-
rico enriquecido), productos que posteriormente se comercializados para dis-

tintos fines.
El oleum es un producto de mayor calidad, obtenido en e mismo proceso pro-

ductivo que € &cido sulfurico, y con mercado mas reducido que € del &cido

sulfurico normal pero con un mayor valor afiadido.
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Adicionalmente, en € proceso de combustion del azufre liquido y en los inter-
cambiadores de calor se produce calor que mediante una caldera se convierte en
vapor, que se aprovecha para la alimentacion de una turbina generadora de
energia eléctrica. Esta energia, a su vez, se emplea para aimentar € proceso de
fabricacion del azufre liquido, entregdndose a la red la energia resultante (venta
a |berdrola en régimen de cogenerador).

El proceso productivo de Rontealde se puede esquematizar en € siguiente cua-
dro:
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COMPRA VENTAS

Residuo
*)
Origen Nacional; 40%

Origen Internacional 60%

(Producto Final)

COMPRAS
Intermediacion
_ | ACIDOSULFURICO mn - Destino Nacioral
NORMAL | Destino Intermacional
— PROCESO
PRODUCTIVO
|| OLEUM - Destino Nagcional
(Ac. Sulfirico Enriquecido) Destino Internacional
|| ENERGIA ENERGIAELECTRICA

Respecto a anterior proceso productivo, la introduccién del nuevo sistema ha

implicado mejoras significativas:

1°.

2°,

3.

4°,

5°.

Reduccién de costes de produccion en un 25%.

Reduccién del consumo energético de la planta en un 42%.

Mejora de la eficacia productiva, ya que, con menor cantidad de resi-

duos tratados se puede obtener igual cantidad de écido producido.

Meorade lacalidad del producto final.

Reduccion del impacto medioambiental.
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El desglose de las ventas de Rontealde se puede observar en € siguiente cua-

dro:

1995 1996 1997

prod. venta prod. Venta prod. venta
Acido sulfarico (Tn) | 160.208 | 238.744 | 233.338 | 270.370 | 248.240 | 262.864

Oleum (Tn) 27.788 29.077 33.222 31.234 39.181 39.657

Energia eléctrica | 40814 | 5991 | 69.157 | 41.996 | 71.348 | 45463
(Mwh)

Fuente: Befesa

Datos en Millones de 1995 1996 1997
Pesetas
Acido Sulfdrico 1.555 1.850 1.695
Oleum 273 303 354
Energia Eléctrica 63 450 476
Total 1.891 2.603 2.525 (*)

(*) Lacifrahastalos 2.657 Millones de ventas en 1997, es de 132 Millones de “Otros Ingresos’, procedentes de factura-
cién aclientes por portes.

Fuente: Befesa

B. Las areas de negocio.

Siguiendo & esquema del proceso productivo, las areas de negocio de Ronteal-

de, S.A. son tres;

1° Acido Sulfurico:
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Obtenido en el proceso productivo a partir de los residuos de desulfura-

cion.
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30

B.1.

Oleum:

Obtenido igualmente en el proceso productivo a través de un enriqueci-

miento del acido sulfurico normal.

Venta de energia Eléctrica:

Obtenida por medio de un proceso de cogeneracion a partir del vapor

generado en €l proceso de fabricacion del acido sulfurico y del Oleum.

Acido Sulfurico (normal y enriquecido —Oleum-).

Proveedores

Ronteal de obtiene €l &cido sulflrico a partir del azufre contenido en los
residuos de desulfuracion, cuyo origen es basicamente la industria pe-

trolifera

Sus Unicos proveedores de materias primas actualmente son las plantas
petroliferas de Petronor (perteneciente a Grupo Repsol, y presente en €
Pais Vasco), y Elf Atochem (perteneciente al Grupo Elf y situada en €

&reade Lacq, en € sur de Francia).

Ronteal de recibe aproximadamente &l 40% de sus suministros de Petro-
nor, y €l 60% restante de Elf-Atochem, porcentaje que se ha mantenido
bastante constante en los Ultimos afios, con la siguiente evolucién en

cuanto a cifratotal adquirida:
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Datosen Tn 1995 1996 1997

Consumos de Azufre 63.320 88.866 94.833

Fuente: Befesa

A pesar de esta concentracion, el equipo gestor considera que Rontealde
no experimentard en ninglin momento falta de suministro debido a ee-
vado nimero de fuentes de suministro, y |os escasos usos alternativos de

estos residuos (un 25% del total producido en e mundo).

Rontealde ha de pagar por estos residuos, con unos precios medios de

compra que oscilan entre los 44 y 1os 52US$H/Tn.

Clientes

El mercado de &cido sulfurico es un mercado de proximidad geogréfica,
y sus clientes fundamentales son empresas de fertilizantes, depuracion

de aguas, derivados de fltor, farmacéuticas y quimicas.

Las ventas de &cido sulfurico de Rontealde se realizan fundamental-
mente en Espaiiay Franciaa un total de 18 clientes, alguno de los cuales
son distribuidores, 1o que representa que los clientes finales son algo
mas de 400.

Actualmente los dos principales clientes del grupo, gque representan un
40% de las ventas totales de écido sulfarico, son una empresa distribui-
dora que accede a mas de 200 clientes finaes, y un cliente de Oleum,
producto de gran valor afiadido y en e que no existe competencia rele-

vante en Espaiia.
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Estructura de Ingresos

Los ingresos percibidos por Rontealde en la venta del Acido Sulfurico
no estdn sometidos a ninguna ciclicidad especial, con excepciéon de

aquella generd de la economia.

Laevolucién de los precios medios y de las cifras de venta de la compa-

fila en los Ultimos afos ha sido:

Datos en Pesetas/Tn 1995 1996 1997
Acido Sulfarico 6.513 6.844 6.447
Oleum 9.390 9.675 8.930
Promedio 6.781 7.093 6.719
Cifrade Ventas 1995 1996 1997
en MM de Ptas.
Acido Sulfarico 1.555 1.850 1.695
Oleum 273 303 354
Total 1.828 2.152 2.049

Fuente: Befesa

Competencia

El mercado de acido sulfarico es basicamente local, como consecuencia
de los elevados costes de transporte, y por €ello, € nivel de ventas de
&cido de Rontealde en los Ultimos afios ha sido muy estable tanto en

precio como en volumen.

1V-40




A nivel nacional, mercado relevante, existen 6 grandes grupos competi-
dores en &cido sulfarico: Fertiberia, Atlantic Copper, Asturiana de Zinc,
Espafiola de Zinc, Almagrera’y Proquimed, siendo Rontealde la cuarta

empresa espariola.

Sin embargo, Rontealde obtiene el Acido Sulfarico de mayor pureza del
mercado espafiol puesto que Asturiana de Zinc, Espafiola de Zinc y At-
lantic Copper, obtienen e &acido a través de un proceso de tratamiento
de concentrados metdlicos (Zinc o Cobre) y Almagreray Fertiberia de

proceso de piritas.

Por otra parte, Rontealde es € Unico fabricante relevante de Oleum en

Esparia, teniendo, por esto, garantizada su venta.

Tamario del mercado

El mercado internaciona de écido sulfirico es un mercado de gran ta
marfio, con la produccién concentrada en América del Norte, Europa y

Asa

O La produccion y el consumo a nivel internacional se encuentra
en torno a 146 Millones de Tn:

10

18

18 42
B Europa Occ. B Norteamérica
O Africa OAsia
ECE.lL O Amer. Latina
B Oriente Medio O China, Corea, Vietnam y Oceania

Fuente: International Fertilizer Industry Association (IFA)
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O Las principales fuentes de obtencién de dicho acido son:

66,90%

14,50%

18,60%

@ Pirita

B Concentrados minerales

O Azufre natural y Residuos Desulfuracion

Estas fuentes son variables en funcién del area geogréfica. Asi, en Espa
fia solamente el 13% del &cido sulfarico producido procede de residuos
de desulfuracién, mientras que en Europa esta cifra acanza €l 56%, y en
Estados Unidos & 90%.

L os usos alternativos de |os residuos de desulfuracion (principal fuente a
nivel internacional para la obtencion de Acido Sulfurico), son los usos
agricolas, neumaticos e industria quimica, aungue representan UNoOS USOS
muy reducidos.

Tendencias del mercado

L as tendencias generales del mercado de obtencidn de azufre a partir de

residuos de desulfuracién son:
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Aumento de la produccion de residuos de desulfuracion en la medi-

da en que la legidacion exige menores emisiones de azufre en las
refinerias de petroleo.

El ritmo de este aumento depende en gran medida del tipo de pe-
tréleos (acidos o dulces) que las refinerias utilizan, y ello depende
del nivel de precios.

B.2. Energia Eléctrica.

Clientes

Iberdrola, segun regulacién del Real Decreto 2566/94 de cogeneracion.

Estructura de Ingresos

Los ingresos percibidos por Rontealde en la venta del energia eléctrica exce-

dentaria, han seguido la siguiente evolucion:

1995 1996 1997
Mwh entregados a la red 5.991 41.996 45.463
Ingreso por Mwh en Pts. 10.190 10.800 9.230
Ingresos Totales en Millones de 63 450 476
Pts.

Fuente: Befesa

La situacion legal medioambiental.
En la actualidad Rontealde cumple con las exigencias de la normativa sobre

medio ambiente aplicable, teniendo un impacto medioambiental minimo, lo cua

ha hecho que en 1997 la sociedad haya recibido la certificacion AENOR Norma
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ISO 9002/94 y que esté en tramite de obtencién de la certificacion SO
14001/96.

D. Subvenciones de capital.

El siguiente cuadro reflegja el movimiento de las subvenciones de capital recibi-

dasy aplicadas por Rontealde en los Ultimos tres gercicios.

SUBVENCIONES RONTEALDE
(en Millones de pesetas)
EJERCICIO SALDO INICIO ENTRADAS SALIDAS SALDO FINAL
EJERCICIO EJERCICIO
1994/95 495 - 37 458
1995/96 458 54 39 473
1996/97 473 45 41 477
Marzo 1998 477 - 14 463

Fuente: Befesa

IV.2.2.2. Reciclaje de residuos tdxicos no metalicos (Subgrupo Prisma).
La actividad de Prisma se centra en los campos de desarrollo, ingenieria, control, pro-
mocion e inversién en proyectos medioambiental es relacionados con € reciclge

y e aprovechamiento de residuos industriales no metalicos.

Las actividades del Grupo Prisma pueden dividirse en dos grandes sectores: €l reciclaje

de aceites usados y € tratamiento fisico-quimico y depdsito de seguridad.

10 Reciclaje de aceites usados.

En las plantas de todas |as filiales de Prisma (Aurecan, Aureca, Trademed y Au-
reval) se desarrolla la actividad de tratamiento y reciclagje de aceites

usados y recuperacion energética, a cuyos efectos se actlia con someti-
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miento al Real Decreto 2366/1994, de 9 de diciembre, sobre produccion
de energia eléctrica por instalaciones hidréulicas, de cogeneracion y
otras abastecidas por recursos o fuentes de energias renovables. Asi,
previala recuperacion energética de los aceites usados, estos se someten
a un proceso quimico para eliminar aditivos, metales pesados e impure-
zas, obteniéndose un carburante diesel de gran capacidad caorifica y

altamente seguro desde el punto de vista medioambiental.

El siguiente cuadro, expone, esgueméticamente, €l proceso de reciclae de

aceites usados y recuperacion energética utilizado por Prisma:

VENTA
COMPRA Fuel Oil (2) —
INERTIZACION (Compra)
Lodos (1)
6
Aceites __| RECICLADO Combustible | PRODUCCION | — .
ENERGI’A Ene I’g la
(Cogeneracion)
‘ Gases
RECUPERACION
CALOR

(1) Los lodos generados representan tnicamente el 2,5% del volumen de aceites reciclados.
(2) Las unidades de generacién de energia estan disefiadas para admitir alternativamente fue-oil y
combustible.

Las plantas de Prisma se han desarrollado sobre la base de flexibilidad en € empleo de
combustible en la generacién de energia, asi, pueden operar con utiliza-
cién de aceite reciclado o fud oil. No obstante, Prisma, como parte de

un Grupo medioambiental tiene como objetivo a medio plazo alcanzar €

1V-45



empleo 100% de aceite reciclado como combustible. Las ventagjas del
empleo del aceite usado frente a fuel oil se podrian resumir en tres: (i)
dispone de un mayor poder caorifico (10.200 Kca/Kg frente a 9.600
del fud oil), (ii) menor coste econémico y (iii) menor contenido de azu-
fre.

Por 1o que se refiere a la obtencién y recogida del aceite, ninguna de las sociedades
activas en este sector dependen de suministradores concretos. Dada la
procedencia del aceite, las filiales de Prisma tienen organizadas redes de
recogida y, en algunos casos (como en Madrid), se han celebrado
acuerdos con asociaciones de taleres de automoviles para una mayor
eficacia en la recogida. En la actividad de recogida, € Grupo Befesa
actlia, en todo caso, con estricto sometimiento a las normas en materia

de medio ambiente y gestion de residuos.

Produccion en Produccion controlada Tratamiento por Pris- Capacidad de
Espafia de Aceites en Espafia de Aceites ma de Aceites Usados tratamiento de aceites
Usados Usados (1997) de Prisma

250.000 Tn/afio 110.000 Tn/afio 30.000 Tn/afio* 66.500 Tn/afio

* Previstas para 1997/98
** Fuente: Befesa

Los siguientes cuadros muestran la capacidad instalada de cada una de las plantas, asi

como su capacidad de tratamiento de aceites usados.

Capacidad Reciclaje Potencia Instalada Venta Energia
(Tn/afo) (Mw)
Aureca 18.000 10,4 Unién Fenosa
Aurecan 12.500 9,3 Sevillana
Aureval 18.000 8,6 Iberdrola
18.000 10,4 Iberdrola
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Trademed

Total Prisma 66.500 38,7 —
Fuente: Befesa

Como se contempla en latabla anterior, en lo que serefiere alaventade
la energia generada en las plantas de Prisma, son Union Fenosa, Sevilla-

na e |berdrola sus principales clientes.

El siguiente cuadro muestra la evolucién del tratamiento de aceites y de la produccion

de energia:
Aceites Tratados Produccién para exportacion, Mwh*
94/95 95/96 96/97 94/95 95/96 96/97
Aureca - 3.945 5.802 3.343 67.835 68.840
Aurecan** 3.969 2.736 4.797 65.960 61.262 35.852
Aureval*** - - - - - -
Trademed - - 6.379 - - 66.313
Total Prisma 3.969 6.681 16.978 69.303 129.097 171.005

Fuente: Befesa
* Saldo anual neto

** Desde 10/96, Aurecan opera en dias laborales, bajo la tarifa C-4.
*** | asinstalaciones han arrancado en abril de 1998.

20 Tratamiento fisico-quimico y depdsito de seguridad.

Al margen de la actividad de reciclaje de aceites usados, Prisma ha centrado sus
esfuerzos en la creacion, en las instalaciones de Trademed en Cartagena,
de una planta de tratamiento fisico-quimico y una planta de inertizacién,
asi como de un vertedero de residuos inertes y un depdsito de seguridad
para residuos toxicos y peligrosos. En todas estas actividades, Trade-
med cumple integramente la normativa sobre proteccion del medio am-
biente y, en particular, la recientemente aprobada Ley 10/1998, de 21 de
abril, de Residuos.
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El siguiente gréfico muestra, esquemédticamente e proceso productivo

de las

instalaciones de Trademed:
Residuos Residuos Residuos
Liquidos Sélidos Toxicos
Lixiviados — =
i Deposito Seguridad
Tratamiento Lodos
FiSiCO-QUimiCO Inertizacion ‘ Inertes Vertedero

La planta de tratamiento fisico-quimico se puso en marcha en mayo de 1997,

habiéndose recibido durante dicho gercicio un total de 2.208 toneladas

de residuos para su tratamiento.

La capacidad de las instalaciones de Trademed se reflgian en @ siguiente cua-

dro:

Planta de tratamiento fisico-quimico 30.000 Tn./afio
Deposito de seguridad 550.000 m3
Vertedero de inertes 450.000 m3

Fuente: Befesa
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Finalmente, cabe indicar que tampoco para esta actividad Trademed depende de
clientes concretos, siendo de destacar que el deposito de seguridad es el

Unico de lazona del levante espafiol.

El siguiente cuadro reflgja el movimiento de las subvenciones de capital

recibidas y aplicadas por Prisma en los Ultimos tres gjercicios.

SUBVENCIONES PRISMA
(en Millones de pesetas)
EJERCICIO | SALDO INICIO | ENTRADAS | SALIDAS | SALDO FINAL
EJERCICIO EJERCICIO

1994/95 112 63 15 160
1995/96 160 108 42 2
1996/97 226 67 25 268

Marzo 1998 268 563 61 770
Fuente: Befesa

IV.2.3. Tratamiento de aguas.

La actividad de tratamiento de aguas se desarrolla por Felguera Fluidos. Esta se mani-
fiesta en diversas éreas, todas €llas relacionadas con € tratamiento de aguas y
con € disefio, instalacion y desarrollo de plantas industriales. Asi, pueden dis-

tinguirse las siguientes areas de actuacion:

10 Tratamiento de aguas.

a) Aguas Urbanas:

- Desarrollo de instalaciones para depuracion de aguas.
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- Explotacién de plantas de aguas urbanas.

b) Aguas Industriales:

- Preparacion de aguas de entrada: acondicionamiento para procesos in-
dustriales, desmineralizacionesy 6smosis.

- Desarrollo de instalaciones para depuracion de aguas.

- Explotacion de plantas de tratamiento de aguas residuales provenien-

tesde laindustria

C) Proceso Biomembrat: Este proceso es aplicable al tratamiento de aguas
lixiviadas de vertederos, aguas de plantas de compostaje, asi como a la
depuracién de aguas industriales con ata carga bioldgica. Se trata de un
proceso cuya licencia exclusiva para Espafia, Portugal e Iberoamérica
ostenta Felguera Fluidos hasta el afio 2002 (renovable) y consiste en la
depuracién bioldgica, que da como resultado unos lodos residuales mi-
nimos y menos activos desde e punto de vista medioambiental. Asi,
constituye un notable avance frente a la 6smosis inversa, tratamiento
este tradicional de las aguas residuales, puesto que ésta concentra las

sustancias contaminantes sin eliminarlas.

2° Plantas Industriales:  En este campo la actividad de Felguera Fluidos se centra

en e desarrollo de instalaciones y plantas industriales “llave en mano” en €
ambito de laindustria de la energia, la sSiderurgia, lametalurgiay la quimica. En

particular, esta actividad se cifie alos siguientes ambitos:
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Separacion de aceites.

Manejo y transporte de escoriasy cenizas.

| nsonorizacion.

Almacenamiento de depositos de combustibles y gases.

Manutencion de instal aciones.

Fleguera Fluidos realiza las actividades de disefio, ingenieria, suministro y servicio de

gestion de los proyectos. Las tareas de construccion y montaje se subcontratan.

El &mbito geogréfico de actuacién de las actividades de Felguera Fluidos ha sufrido
una importante expansion, ejecutandose obras no solo en Espafia sino también
en otros paises europeos como Francia o Inglaterra, asi como en Israel, Ma-
rruecos y paises de |beroamérica (Republica Dominicanay Colombia). De este
modo, los horizontes comerciales de la sociedad se han ido ampliando progresi-

vamente.
IV.2.4. Tratamiento de plasticos degradados.

La actividad de tratamiento de plasticos degradados se desarrollada por Alfagran, la
cual se circunscribe, de forma exclusiva, a los plésticos de cubierta de inverna-
dero empleados fundamentalmente en las regiones de Murciay Almeria. Adi-
cionalmente, Alfagran cuenta con una planta de cogeneracién vendiendo €l ex-
cedente de energia generada a la red bajo la normativa vigente de cogenerado-

res de energia.

Los siguientes graficos muestran la situacion en Espafia de los pléasticos de invernade-

ro:
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Generacion de plésticos degradados en Espana:

23% @ Almeria
19% B Murcia

OResto de
Espafia

58%

Fuente: Alfagran

Destino de plasticos degradados:

50%

30%

Fuente: Alfagran 12% 8%

Alfagran es lider en e tratamiento de plésticos de invernadero, habiendo organizado
diversos puntos de recogida para facilitar la adquisicion y traslado de los plasti-

Ccos, sin que, en modo alguno, la sociedad dependa de suministradores concre-
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tos. Es importante destacar que en Espafia solo se tratan € 50% de |os plésticos

de invernadero generados.

En Espafia todavia € consumo de polietileno de baja densidad representa un 14% del
consumo total de plasticos en Espafia de unos 2,9 millones de toneladas en
1996. En Europa, este porcentgje asciende a 19% de un total de 31,4 millones
de toneladas. (Fuente: ANAIP)

Alfagran ocupa € quinto lugar en € ranking de recicladores de polietileno de

baja densidad en Europa como se detalla a continuacion:

Ranking* Compafiia Pais
1 BH Reino Unido
2 Waiplast Italia
3 Welser KR Austria
4 Mouviportti Finlandia
5 Alfagrén Espaia
6 Poli Laura Italia
7 Romplast Alemania

* Recicladores de plasticos de consumo. Fuente: ANAIP

Previamente al reciclgje propiamente dicho de los plésticos usados, estos se
someten a un proceso de lavado y tratamiento para posteriormente obtener, a
través de un proceso de extrusion y aditivacion, granza de polietileno que se
comercializa para emplearse en distintas aplicaciones. Las instalaciones cuentan
con una planta de cogeneracion de energia eléctricala cual es aprovechadaen €
propio proceso de Alfagrén, vendiendo el resto alared de Iberdrola. En € Ul-
timo gercicio se vendieron a la red aproximadamente 44 millones de pesetas o

2,6 GWh, un 50% aproximadamente de la produccion.
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El proceso productivo de Alfagran se describe esguemédticamente en e Si-

guiente cuadro:
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Plasticos de GRANZA

Invernadero RECUPERADA (1)
COMPRA Compra
. LAVADOY . Impurezas
TRITURACION | — | "SECADO EXTRUSION | ——— p'iwo (2)y
‘ Secado
PLANTADE Secado
CO-GENERACION GRANZA
EXCEDENTE GRANZA DE
ENERGIA (3) POLIETILENO
Venta Venta

(1) Compra de granza para enriquecimiento del producto final y mejora de la rentabilidad.
(2) Las mermas representan €l 15% del pléstico tratado

(3) Sometido ala normativa vigente de cogeneradores de energia.

En un principio, la granza de polietileno se comerciaizd para la fabricacion de
piezas de plastico mediante inyeccion y de tuberias de riego mediante extrusion.
Sin embargo, la posibilidad de destinar |a granza producida a distintas aplica-
ciones ha motivado que Alfagran haya profundizado en € desarrollo y en lain-
vestigacion de los procesos productivos empleados, de modo que, en la actuali-
dad, se producen granzas de distintas caracteristicas y cualidades susceptibles
de ser empleadas en otras aplicaciones, tales como la modificacion de asfatos y
los films, entre otros, adaptandose a las necesidades cambiantes del mercado de

plésticos.

Actuamente, las instalaciones de Alfagran se encuentran a pleno rendimiento,

comerciaizandose latotalidad de su produccién.
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Plasticos degradados Plasticos degradados tratados por | Capacidad de tratamiento de
generados en Esparia Alfagran Alfagran
32.000 Tn/afio 10.000 Tn/afio 10.000 Tn/afio

Fuente: Befesa

A continuacion se indican los datos mas significativos en cuanto a la capacidad de pro-

duccion de granza de polietileno 'y de energia el éctrica en los Ultimos tres afios.

Produccién/venta Venta de granza
Afio de granza (Tn) (Tn)
1995 5.686 5.679
1996 6.222 5.468
1997 6.746 7.440

Fuente: Befesa

Laevolucién de losingresos de Alfagran se desprende de la siguiente tabla:

MM PTAS
1994/95 1995/96 1996/97

Venta de granza desti-
no nacional 211 228 212

Venta de granza. Ex-
portacion 265 138 304

Venta de energia eléc-
trica 0 0 44
TOTAL 476 366 560

Fuente: Befesa
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Alfagran no depende de cliente ni de proveedor concreto alguno en su actividad
de recogida de plasticos y venta de granza. En lo que se refiere ala venta de la

energia generada en la planta de Alfagrén, € cliente Unico es Iberdrola.

El siguiente cuadro reflgja los movimientos de las subvenciones de capital reci-

bidas y aplicadas por Alfagran en los Gltimos tres gercicios.

SUBVENCIONES ALFAGRAN
(en Millones de pesetas)
EJERCICIO | SALDO INICIO | ENTRADAS | SALIDAS |SALDO FINAL
EJERCICIO EJERCICIO
1994/95 219 18 21 216
1995/96 216 34 182
1996/97 182 28 154
Marzo 1998 154 13 141

Fuente: Befesa

IV.2.5. Estructura de costes y de margenes.
En e cuadro siguiente se muestran los datos operativos basicos de las compafiias que

forman e Grupo durante los tres Ultimos afios, pudiendo apreciarse la impor-

tanciarelativa de las distintas &reas de negocio.
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DESGLOSE (Millones Ptas)

1.- Ventas por Segmentos de Negocio

- Recogida Polvos de Aceria y Venta Oxido Zinc
- Negocios de Aluminio

- Ventas Acido Sulfarico

- Ventas Energia Eléctrica

- Ventas Granza Baja Densidad

- Tratamiento de Aguas

-Otros Ingresos

=IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS

2.- Gastos de Explotacién por Naturaleza
Aprovisionamientos y Variacion Existencias
Otros Gastos de Explotacion

Gastos de Personal

Amortizaciones

Variacion Provisiones Circulante

Otros Ingresos

= GASTOS DE EXPLOTACION NETOS

3.- Margen Explotacién por Segmentos

- Recogida Polvos de Aceria y Venta Oxido Zinc
- Negocios de Aluminio

- Resto de Negocios

= RESULTADO DE EXPLOTACION
% sobre Importe Neto Cifra de Negocios

- CARGA FINANCIERA NETA
% sobre Importe Neto Cifra de Negocios

- AMORTIZACION FONDO COMERCIO
% sobre Importe Neto Cifra de Negocios

= RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS
% sobre Importe Neto Cifra de Negocios

* Datos procedentes de las Cuentas Anuales proforma de los ejercicios 97, 96 y
** TAMI (Tasa Anual Media Incremento) = [ Dato 1997/Dato 1995] A [1/2] - 1

Costes de Produccion

1.997 1.996 1.995 TAMI** 97/95
3.667 2.530 2.046 33,9%
18.797 12572 14.961 12,1%
2.049 2.153 1.830 5,8%
2.475 1.894 802 97,1%
516 366 476 4,1%
733 359 497 21,4%
106 62 582 -62,3%
28.343 19.936 21.194 15,6%
-17.195 -11.571 -14.024 10,7%
-3.719 -2.906 -2.698 17,4%
-2.637 -2.428 -2.562 1,5%
-1.665 -1.424 -1.141 20,8%
-35 -40 -49 -15,5%
324 276 474 -17,3%
-24.927 -18.093 ~20.000 11,6%
1771 762 297 144,2%
876 429 673 14,1%
769 652 224 85,3%
3.416 1.843 1.194 69,1%
12,1% 9,2% 5,6%
-464 -698 -804 24.0%
1,6% 3,5% 3,8%
271 288 288 -3,0%
1,0% 1,4% 1,4%
2.681 857 102 412,7%
9,5% 4,3% 0,5%

A continuacion se incluye un desglose aproximado de los costes operativos

como porcentaje sobre €l total de costes operativos agregados, que como se

observa se mantiene alo largo de los tres Ultimos gercicios:
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Porcentaje de Costes sobre el total de Costes Operativos
1997-1996 1996-1995 1995-1994
Coste de MM.PP. 68,1% 63,0% 68,5%
Gastos de Personal 10,4% 13,2% 12,5%
Dotaciones para Amortizacion 6,6% 7,8% 5,6%
Variaciones de Provisiones de Tréfico 0,1% 0,2% 0,2%
Otros Gastos de Explotacion 14,7% 15,8% 13,2%

Fuente: Befesa

Las fuentes de reciclgje de aluminio (escorias, virutas, chatarras y recortes)
conforman en la actualidad la mayor parte de la cifra de coste de materias pri-
mas, un 81,5%, siendo oportuno comentar que las variaciones posibles produ-

cidas por variacion de precio de dichas materias primas se tradadan a precio de

ventadal aluminio reciclado.

Costes de explotacién representativos de las sociedades del Grupo Befesa

(Referidas a total de costes de explotacion en cada sociedad)

Aser:
- Energia ..o, 25%
- Costesdeventas: .....cccceeeeeeene... 19%
- Parsonal:....ccooeeeeeeeeeiieea 17%
- Mantenimiento: .....ccoeeevvevveeeennn. 13%

1V-59




Remetal
Los gastos variables totales de Remetal, sin incluir personal de ningun tipo,
ni materias primas ni amortizaciones, son aproximadamente & 13% de las

ventas en los niveles de precio actuales.

Los costes fijos de Remetal incluidas las amortizaciones, sin los gastos de

personal, ascienden aproximadamente el 3,7% de las ventas.

Aurecan, Aureca, Trademed y Aureval:

- Aceiteusadoy fud ail:.............. 50%
- Mantenimiento: .....ccoceeevvvveeeenn. 20%
- Parsonal:....cooeeeeeeeeeieeea 15%

Con € paso del tiempo, la participacién del aceite usado ira creciendo hasta llegar a ser
el 90% antes de cuatro afios. Ahoraes el 50%, aproximadamente, en valor y €

60% en volumen.

Alfagran:
- Plastico de invernadero.............. 19%
- Persona: .....ccooveiceeeeeee 18%
- Transportel.......ccocevveveeveeninnenn. 14%
- Gasbleo cogeneracion.................. 8%
- Energiadéctrica.......cccoovvenunnen. 6%
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La importancia del transporte radica en la preponderancia de las exportaciones
sobre las ventas en & mercado naciona y en efectuarse preferentemente en
destino (CIF) frente a ex-fébrica (FOB)

Rontealde:
= AZUITE e 46%
- Parsonal:....ccooeeeeeeeeeiieea 14%

L os costes de ventas son, principalmente, los de transporte de residuos y los de
Oxido vendido, en condiciones CIF.

Felguera Fluidos:
- Subcontratistas: ........cceevveveeeeeee. 38%
- Maeriaes. ... 31%

Al tratarse de la venta de instalaciones o su construccién por administracion, las
subcontratas representan, |6gicamente, uno de los principal es factores de costo,

seguido de los materiales adquiridos para su instalacién en las plantas.

Debe tenerse presente que Felguera Fluidos es una ingenieria especializada y
gue subcontrata todas sus instalaciones, parcial o totalmente.

Periodos medios de cobros y pagos

(dias)

Aser Prisma Rontealde  Felguera FI. Alfagran
Periodo medio de cobro 30 52 50 60 60
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1V.2.6.

| Periodo medio de pago 45 65 70 160 60 |

El periodo medio de pago/ cobro de Remetal difiere de las distintas actividades:

En la actividad de Reciclgje de Aluminio (Tanto para Remetal como para Refi-
nalsa) |os periodos de pagos oscilan entre 45 y 60 dias y los periodos de cobros

estan en torno alos 100 dias.

En la actividad de Trading, |os periodos de pagos se encuentran en torno a 30
dias, aunque contratos con las filiales rusas y ucranianas, prescriben pagos por
anticipado, o pagos contra la entrega de los materiales en las fabricas de origen.

L os periodos de cobros, se encuentran en torno a 30 dias.

En el departamento de venta de maguinariay equipos, las forma de pagos/ co-
bros son en su mayor parte adaptados a cada uno de los proyectos concretos,
con una casumstica muy diversa.

Principales Centros industriales o de servicios asociados.

Los principales centros industriales y de produccion del Grupo Befesa son los

que a continuacion se indican con sus respectivas direcciones:

Befesa: desarrolla sus actividades en las oficinas situadas en la calle Serrano
n°41, Madrid.

Alfagran: Alfagran es propietaria de sus instalaciones productivas. Estas estan

situadas en € Poligono Industrial Las Salinas, 30840 Alhama de Murcia, Mur-
cia. El solar consta de 7.426 M? sobre € que estén edificadas las oficinas y la
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planta con una superficie total de 2.133 M?. Estas propiedades no se encuentran
hipotecadas.

Aureca: sus instalaciones se encuentran la Avenida de Logrofio, km. 9,8,
28042 Madrid. Aureca posee estas en régimen de alquiler. El contrato de
arrendamiento se firmo e 7 de mayo de 1993 y extiende su vigencia hasta el 7
de mayo del 2008.

Aurecan: Su planta se encuentra situada en la Carretera Puerto Exterior g/n,
21810 Palos de la Frontera, Huelva. Aurecan posee estas instalaciones en virtud
de contrato de concesidn firmado e 30 de diciembre de 1992 y con vigencia
hasta el 30 de diciembre del 2012.

Aureval: Su planta se encuentra situada en € Poligono Industria El Llano,
parcela 36, 46360 Buriol, Valencia. Aureval posee estas instalaciones en pro-
piedad. La misma tiene una superficie total de 3.604 M? y esta gravada con una
hipoteca constituida en aseguramiento de un préstamo otorgado por Bancaga
por importe de 260.000.000 de pesetas.

Aser: Su planta se encuentra situada en la Carretera Bilbao-Plencia, n° 21,
48950 Asua-Erandio, Vizcaya. Estas instalaciones son poseidas en propiedad,
constan de 27.695 M? y no se encuentran hipotecadas.

BF Tiver: desarrolla sus actividades en las instalaciones de Felguera Fluidos .

Felguera Fluidos: sus instalaciones se encuentran situadas en la Carretera de

Villaviciosa, 40, 33203 Gijon, Asturias. Posee estas instalaciones en virtud de
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contrato de arrendamiento firmado con fecha 15 de octubre de 1996 y cuya vi-

gencia se extiende hasta el 15 de octubre de 1999.

Prisma: desarrolla sus actividades en la Calle Serrano, 41, 22 planta, 28001,
Madrid. Estas oficinas se poseen en régimen de aquiler. El contrato de arren-
damiento se firmo6 € 1 de julio de 1993 y su vigencia se extiende hasta el 31 de
diciembre de 1999.

Recycling Logistics: desarrolla sus actividades en las instalaciones de Aser.

Metal Recycling Holding, S.L.: desarrolla sus actividades en |las instalaciones

de Aser.

Rontealde: sus instalaciones se encuentran situadas en la calla Buen Pastor g/n,
48903 Luchana-Baracaldo, Vizcaya. Rontealde posee estas instalaciones en
propiedad, tiene una superficie total de 40.080 M?y estén libres de hipotecas.

Trademed: sus instalaciones se encuentran situadas en la Carretera Nacional
343, km. 9, Valle de Escombreras, 30350 Cartagena (Murcia). Trademed es
propietaria de estas instalaciones, que tienen una superficie total de 192.800 M?
y Se encuentran gravadas con una hipoteca constituida en aseguramiento de un
crédito otorgado por 1.C.O.- Banco Europeo de Inversion por importe de
1.021.000.000 de pesetas.

Remetal: su planta esta situada en la Carretera Lucharra-Asua 13, 48950 Eran-
dio Vizcaya. Remetal es propietaria de la misma y tiene una superficie de

24.000 m?. Asimismo, tiene arrendados otros 5.000 m?.
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Refinalsa: su planta est4 situada en la Carretera de Cabezon s/n, 47011 Valla-
dolid. Refinalsa es propietaria de las instalaciones que tienen una superficie de

78.000 n’.
Valcritec: su planta estd situada en la Carretera de Cabezon s/n, 47011 Vala
dolid Carretera de Cabezén g/n, 47011 Valladolid. Valcritec es propietaria de
las instal aciones que tienen una superficie de 26.400 m?’.

IV.2.7. Mercados de los productos y servicios del Grupo Befesa.
Se han ido exponiendo a comentar cada producto.

1V.2.8. Acontecimientos excepcionales.
No procede.

1VV.2.9. Politica de Seguros.
La politica del Grupo es la de mantener las pdlizas de seguros que le den la
mejor cobertura frente a los riesgos en la diferentes areas. seguros de responsa-
bilidad civil y de producto, seguros multirriesgo de instalaciones, de existencias
y pérdida de beneficios. Asimismo todos los elementos de transporte del Grupo
estan asegurados.
En cuanto a los seguros multirriesgo y en relacion alas existencias y pérdida de
beneficios, la tasacion del inventario se efectlia en base a su coste de reposicion

o reemplazo en e momento inmediatamente anterior al siniestro, o, en su de-

fecto, asu valor real. Asimismo, se establece en cada pdliza de seguro una co-
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bertura de pérdida de beneficios, garantizandose las pérdidas consecuenciales

derivadas de la interrupcion y/o perturbacion de la actividad de la empresa con

respecto a la disminucion del volumen de negocio y e aumento en el coste de

explotacion quedando por tanto asegurada la pérdida del beneficio en que se

pueda incurrir por consecuencia de los dafios materiales sufridos sobre e in-

ventario y por las averias de maquinaria e incumplimiento de potencia garanti-

zada.

El siguiente cuadro recoge los datos sobre riesgos y capitales asegurados, asi

como sobre el importe de |as primas pagadas por € Grupo Befesa.

Riesgos Asegurados

Total Capitales Asegurados Total Primas Anuales

Fallecimiento. Invalidez

Absoluta Permanente. 1.002.050

Incapacidad Provisional
Total Permanente

1.238

Responsabilidad Civil. 4.812.018

15.007

Accidentes de Vigjey 60.000
Asistencia Sanitaria

259

Todo riesgo dafios materiales.
Pérdida de beneficios pOor
dafios. Averia de maquinaria. 43.035.639
Pérdida de beneficios por
averia

88.490

Datos en miles de pesetas.

1VV.2.10. Capacidad productiva.

Centro productivo Capacidad nominal de pro- Produccion actual
duccién (Prevista cierre de 1998)
ASER 110.000 Tn 103.000 Tn
Remetal 40.000 Tn 35.500 Tn
Refinalsa 35.000 Tn 34.500 Tn
Vacritec 90.000 Tn 75.000 Tn
Rontealde 290.000 Tn 290.000 Tn
Aureca 81.600 Mwh 76.900 Mwh
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Aurecan*** 73.600 Mwh 40.800 Mwh
Aureval 62.400 Mwh 29.600 Mwh*
Trademed 81.600 Mwh 75.100 Mwh
Trademed: D. Seguridad | 30.000 M”3/afio 11.000 M”3 /afno
Trademed: F/Q 30.000 Tn/afio 8.400 Tn/ano
Alfagran 7.500 Tn** 7.500 Tn

Fuente: Befesa

Inicio sus actividades en abril de 1998.
** | asventas de Alfagran alcanzan las 10.000 Tn anuales de Granza puesto que una parta es adquirida a terceros.
*** En régimen de produccion en horas puntay Ilano (mayor rentabilidad)

Es necesario poner de manifiesto que las capacidades nominales actuales de las
distintas plantas de Befesa, se han ido incrementando a lo largo de los afios con
mejoras internas en |os procesos productivos. Por poner un jemplo, la capaci-
dad nominal de la planta de ASER en e afio de su puesta en funcionamiento
(1987) era de 70.000 Tn, siendo actualmente, y sin inversiones directas en am-

pliaciones de capacidad, de 110.000 Tn.

Por ello, no se puede concluir que aquellas instalaciones que estén a 100% de
su capacidad de produccion en este momento, no tengan posibilidad de recorri-

do en un futuro inmediato.

IV.3. CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES.

1V.3.1.Grado de estacionalidad del negocio del Grupo Befesa.

Las actividades de las sociedades del Grupo no estén sometidas, en general, a estacio-
nalidad alguna con relacion alas distintas areas de negocio en las que actlan ya
gue todas las plantas del Grupo producen y venden cantidades similares de pro-
duccion a lo largo del afio. La produccién y venta de productos en todas las
plantas del Grupo se mantiene constante alo largo del gercicio (a excepcion de

las paradas de mantenimiento).
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1V.3.2.Dependencia de patentes y marcas.

Si bien gran parte de la actividad del Grupo Befesa se lleva a cabo con tecnologia y
procedimientos propios, consecuencia de las actividades de investigacion y de-
sarrollo, en determinados casos, sus filiales operan, bien bajo licencias, bien con
tecnologia adquirida de otras empresas. Todas las patentes del Grupo se en-

cuentran debidamente inscritas.

A continuacién se describen, por areas de negocio del Grupo Befesa, las patentes bajo

las que, en cada caso, se desarrollala actividad de las filiales del Grupo:

Polvos de Aceria.
Aser construy6 su planta siguiendo un proceso hidrometalUrgico desarrollado y paten-
tado por la propia sociedad para la depuracién del 6xidos waelz mediante su li-
Xiviacion con carbonato sodico

Aluminio Secundario.

Remetal tiene una patente europea y una patente en EEUU de "Mejoras en la distribu-

cion de metd liquido en lingotes'.
Aceites Usados.
El procedimiento para el reciclado de aceites empleado, a través de unos contratos de

licencia, por Aureca, Aurecan, Trademed y Aureval se encuentra patentado por

Prisma.
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Reciclaje de residuos de desulfuracion.

En este &rea no se trabaja bajo patente o licencia alguna, siendo la tecnologia empleada
lainstalada en 1995 por la mercantil alemana Lurgi GmbH como consecuencia

del cambio del proceso productivo que se ha descrito en el apartado 1V.2.
Tratamiento de plasticos degradados.

El proceso de reciclgje esta patentado por Prisma, aunque posteriormente con € desa-

rrollo de la actividad, ha sido mejorado por la propia empresa Alfagran.

Tratamiento de aguas.

Felguera Fluidos trabaja actualmente en e tratamiento de aguas lixiviadas de vertede-
ros o de plantas de compostaje, asi como en la depuracion de aguas industriales
con ata carga biolégica mediante el sistema Biomembrat, cuya patente ostenta
el grupo aemén Wehrle Werke AG. La licencia del Biomembrat |a ostenta de

Felguera Fluidos en exclusiva para Espafia, Portugal e Iberoamérica hasta el
ano 2002.

IV.3.3. Politica de investigacion y desarrollo.

La actividad desarrollada por € Grupo Befesa requiere una constante investigacion y
desarrollo de nuevos procedimientos y técnicas. Tal labor de investigacion y de-

sarrollo tiene un triple objetivo:

Introducir nuevas &reas de negocio.
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Incrementar la produccion, € rendimiento y la rentabilidad de las éreas en las
gue se opera en la actualidad.

Minimizar € impacto medioambiental de los procesos realizados.

Lainversion en investigacion y desarrollo durante los Ultimos afios ha supuesto apro-

ximadamente un 1% sobre la cifra anual de ventas.

A continuacién se detallan los procesos de investigacion y desarrollo mas im-

portantes en e Grupo.

Aser

La sociedad puso en marcha en 1995 una planta de tratamiento por doble lavado para
la eliminacién de impurezas en dicho producto obtenido un upgrading (6xido
D.L. waelz), en la que se continua investigando para un mayor grado de elimi-

nacion de impurezas en |os Oxidos waelz.

Se ha desarrollado, asimismo, un procedimiento para e tratamiento del polvo de ace-
ria, que recibe en forma de pellets, y con adicion de coke en su formacion y asi
obtener una mayor reaccion en e tratamiento alos que se les somete y, de este

modo, obtener un mayor volumen de cargay de producto find.

Otralinea de investigacion se centra en la obtencion de 6xido de zinc de alta de pureza
a partir del 6xido waelz depurado, cuyas aplicaciones estarén dirigidas alas in-
dustrias de neuméticos y de cerdmica. Con este objetivo, Aser ha adquirido re-

cientemente una planta piloto de demostracién.
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Adicionamente Aser, en colaboracién con LABEIN, esta realizando ensayos para €
desarrollo de nuevas propiedades y utilidades que en el sector de la obra civil
pudiera derivarse del subproducto (denominado ferrosita) que se genera en €

proceso productivo del 6xido waelz.

Asimismo, la sociedad participa, en € marco de los proyectos de investigacion y desa-
rrollo, con la aceria demana Ispat Hamburger Stahlwerke GmbH en un pro-
yecto LIFE de la Unidn Europea, con el que se pretende conseguir incrementar
la concentracion de zinc y plomo contenidos en los polvos residuales de aceria,
combinando un tratamiento mecanico y térmico de reciclado de las propias ace-

rias.

Alfagran.

Alfagrén hainstalado una segunda extrusora 'y ha desarrollado y mejorado los sistemas
para € lavado de los plésticos de invernadero y de secado de la granza que

han permitido aumentar notoriamente la calidad del producto.

Ademas, fruto de las investigaciones llevadas a cabo, Alfagran ha conseguido una ata
flexibilizacién de los procesos productivos, 1o que permite orientar la produc-
cién hacia aquél tipo de granza de polietileno que en cada momento tenga una

mayor demanda.

El resto de los esfuerzos en 1+D de Alfagran van encaminados a estudio y desarrollo
de nuevas aplicaciones de la granza de polietileno, tales como la produccién de
espumas para aislamiento o de sacos para fertilizantes, asi como para la modifi-

cacion de asfaltos.
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Prisma.

Prisma desarroll6 desde un inicio € proyecto AURECA que finalmente fructific en la
obtencion de la tecnologia que actualmente permite a Aurecan, Aureca, Trade-

med y Aureval desarrollar su actividad en el &rea del reciclaje de aceites usados.

En la actualidad, |os esfuerzos de Prisma se dirigen hacia el mejor aprovechamiento de
aceite usado, asi como la obtencion de un mayor rendimiento del mismo. En
este sentido, Prisma esta investigando tanto €l desarrollo de sistemas de refri-
geracion y de calidad de los aceites tratados, como de la disminucion de agua
utilizada en e proceso. Asi Prisma esta desarrollando, en sus instalaciones de
Trademed, €l disefio de un nuevo proceso de depuracion de aguas residuales
con contaminantes organicos, utilizando fuentes de calor excedentarias de bagjo

titulo.
Felguera Fluidos, S.L.

Esta sociedad dedica 7% de sus ventas a |+D, en particular a desarrollo de procesosy
maodulos para andlisis y control de efluentes con ata carga de compuestos or-
ganicos contaminantes.

Rontealde, S.A.

Rontealde dedica un gran esfuerzo en la mejora del nuevo proceso productivo introdu-

cido en 1995. El objetivo de este empefio es reducir € impacto medioambiental

y los costes de produccion mejorando la eficacia energética.

IV.3.4. Litigios y arbitrajes.
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IV.3.5.

L as sociedades del Grupo Befesa no estéan ni han estado, en un pasado reciente,
incursas en litigios o arbitrgjes que pudieran incidir de forma relevante sobre su
situacion patrimonial, financiera o sobre las actividades propias de sus areas de

negocio.

Interrupcion de las actividades del Grupo Befesa con una incidencia

importante sobre la situacion financiera del Grupo.

1V.3.6.

IV.3.7.

No han existido interrupciones en |las actividades de las sociedades del Grupo
Befesa que hayan tenido un efecto importante sobre las situacién financiera de

dicho Grupo.

Dependencia de subvenciones.

Para el desarrollo de su actividad la Sociedad no depende de subenciones. Sin
embargo, €l Grupo Befesa tiene previsto seguir solicitando todas aquellas sub-
venciones que le puedan ser otorgadas en € marco de las actividades que el

mismo desarrolla

Dependencia de la evolucion de los tipos de cambio.

En los Estados Financieros correspondientes a gjercicio cerrado € 30 de Sep-
tiembre de 1997, aproximadamente el 37% de las ventas pro-forma del grupo

(incluyendo Remetd y susfiliaes) tuvo lugar en monedas distintas de |la peseta,

y précticamente todo en marcos alemanes y délares americanos.
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1V.3.8.

El equipo gestor controla la exposicién al riesgo de cambio y, en su opinion, no
son necesarias operaciones de cobertura, debido fundamentalmente a que €
coste total anual consolidado de los suministros del grupo en monedas distintas

de la peseta es similar alos ingresos en moneda extranjera del Grupo.

Dado que estos costes son incurridos en los mismos periodos en los que se
produce la facturacion en moneda extranjera, esto produce una situacién de co-

bertura natural .

Adicionamente, la participacion de Espafia en la moneda Unica europea acor-
dada € 2 de mayo de 1998, con conversiones irrevocables, eliminard, a partir
dd 1 de enero de 1999, la exposicion al riesgo de cambio en lo relativo a mo-

nedas europess, y basicamente a marco aleman.

Dependencia de la regulacion actual y futura.

Debido alas actividades desarrolladas por las sociedades integrantes del Grupo
Befesa, la regulacion medioambiental incide de forma significativa en la evolu-
cién actua y futura de su negocio. A este respecto, es previsible que, dada la
creciente concienciacion social en cuestiones medioambientales, e marco nor-
mativo aplicable a esta materia vaya nutriéndose progresivamente, |o que incidi-

raen laactividad de Befesa en el sentido expuesto en el apartado 111.2.2.

1VV.3.9. Existencia de avales y garantias.

AVALES Y GARANTIAS COMPROMETIDOS
CON TERCEROS A 31.3.1998 (MM Ptas.)

Avales PRISMA, S.L.

Préstamo alargo plazo concedido por Caja San Fernando a Aurecan, S.L. 254
Préstamo alargo plazo concedido por Caja Madrid a Aurecan, S.L. 350
Préstamo alargo plazo concedido por €l Instituto de Fomento Andaluz a Aurecan, S.L. 20
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AVALES Y GARANTIAS COMPROMETIDOS
CON TERCEROS A 31.3.1998 (MM Ptas.)

Préstamo a corto plazo concedido por Caja San Fernando a Aurecan, S.L. 58
Préstamo alargo plazo concedido por Banco Guipuzcoano a Alfagran, S.L. 40
Compras de Alfagran, S.L. a proveedores de inversion con pagos aplazados trimestrales 21
hasta septiembre de 1999

Compras de Trademed, S.L. a proveedores de inversion con pagos aplazados trimestra- 109
les hasta agosto de 1998

Avales BEFESA MEDIO AMBIENTE, S.A.

Préstamo alargo plazo concedido por ICO-BEI a Aureval, S.L. | 500

Avales FELGUERA FLUIDOS, S.A.

Proyectos a clientes | 228

Avales VALCRITEC, S.A.

Enagas 2
Repsol 1
Junta Castilla Ledn 48

Avales REFINALSA, S.A.

Seguridad Social 125
Enagas 3
Junta Castilla Ledn 49

Avales REMETAL, S.A.

Clientes Tecnologia 513
Aduanas 50
Gobhierno Vasco 20
Gas 6

TOTAL: 2.397

Fuente: Befesa

En cuanto a garantias redes, las hipotecas inmobiliarias congtituidas por las
sociedades del Grupo se detallan en el apartado 1V.2.6.

IV.3.10. Grado de amortizacion y antigtiedad de los activos.

A continuacién se detallan los datos sobre antigliedad y grado de amortizacion

de los activos del Grupo Befesay del Grupo Remetal a 30 de septiembre y 31

de marzo de 1998, respectivamente.
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ANTIGUEDAD DE LOS ACTIVOS Y AMORTIZACION

Instalaciones Antiguiedad de los activos Amortizacion
Rontealde, SA. 1.987 40%
Alfagran, S.L. 1.992 46%
Trademed, S.L. 1996-1997 9%
Aurecan, S.L. 1.994 35%
Aureca, S.L. 1.995 25%
Aureval, S.L. 1.998
Aser, SL. 1.987 100%
Grupo Remetal 50%

Durante el gercicio 1996, las sociedades del Grupo, Remetal, SA. y Refinalsa
actualizaron sus inmovilizados inmateriales y materiales de acuerdo con |o esta-
blecido en la Norma Foral 6/1996, de 21 de noviembre, y € Real Decreto
2607/1996, de 20 de diciembre, respectivamente. Asimismo, durante € gercicio
1997, las sociedades del Grupo Compafiia Industrial Asua-Erandio, SA. y
Rontealde, S.A. han actualizado asimismo su inmovilizado material de acuerdo
alamencionada Norma Foral 6/1996, de 21 de noviembre. Por este motivo, las
cifras del inmovilizado inmateria, inmovilizado material y fondos propios del
balance de situacion consolidado proforma a 30 de septiembre de 1996 y los de
inmovilizado material y fondos propios del balance de situacion consolidado
proforma al 30 de septiembre de 1997 no son comparables con los de gercicios

anteriores.

La actualizacion de balances supuso en € gercicio 1996 una cantidad de
432.000.000 de pesetasy en € gercicio 1997 una de 2.076.000.000 de pesetas.

La actualizacion de balances ha supuesto un aumento de la amortizacion de

84.525.000 pesetas en € gercicio 1997 y se estima que en € gercicio 1998 su-
pondra un aumento de 159.000.000 de pesetas.
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IV.4. INFORMACIONES LABORALES.

IV.4.1. Numero final del personal empleado y su evolucion durante los Ultimos

afnos.

A continuacion se detalla el nimero de personas empleadas por € Grupo Befe-

sa durante los tres gjercicios y € importe de los gastos de personal durante los

mismos.
1995 1996 1997
Empleados 178 150 165
Operarios 250 270 263
Total 428 420 428
Gastos de personal* 2.562 2.248 2.637

Fuente: Befesa
* En millones de pesetas.

A 30 de abril de 1998 € cuadro resumen de personal del Grupo Befesa era el

siguiente:
Operarios Empleados Total

Befesa 3 3
Aser 23 21 44
Recycling Logistic 1 1
Rontealde 32 10 42
Alfagran 11 8 19
Felguera Fluidos 20 20
Prisma 7 7
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1V.4.2.

Operarios Empleados Total
Trademed 21 20 41
Aurecan 5 5 10
Aureca 10 8 17
Aureval 4 8 12
Subgrupo Remetal 164 62 226
Total 270 172 442

Fuente: Befesa

En cuanto a los tipos de relacion laboral dentro del Grupo Befesa, € 90% de
los contratos laborales son indefinidos, mientras que el 10% son relaciones la-

boraes eventuales.

Negociacion colectiva en el marco del Grupo Befesa.

Salvo las sociedades que a continuacién se indican, las sociedades del Grupo
Befesa no han suscrito ningn convenio colectivo de empresa, por 1o que se ri-

gen por los convenios generales aplicables a cada categoria laboral.

No obstante, Aser suscribio a finales de 1997 un convenio colectivo con sus
empleados cuya duracién es hasta finales de 1999. Del mismo modo, Rontealde
celebrd a principios de 1997 un convenio colectivo con su plantilla con una du-
racion de tres afios. En ambos casos se regulan las reducciones de jornada, asi

como los incrementos salariales para el periodo de vigencia
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A comienzos de 1998 Trademed ha llegado a un acuerdo con sus trabajadores
para la firma de un convenio colectivo y Alfagran se rige por e Convenio del
Sector.

Remetal no tiene convenio colectivo de empresa, rigiéndose por € convenio

colectivo del metal de Vizcaya

Vacritec serige por € convenio colectivo del metal de Valadolid.

Refinalsa est negociando en la actualidad un convenio colectivo de empresa,

yaque € anterior expiré su vigencia en diciembre de 1997.

I1VV.4.3. Politica seguida en materia de ventajas al personal y en materia de pen-

siones.
Las sociedades del Grupo Befesa no siguen politica especifica en materia de
ventgjas a personal, rigiéndose, en su caso, por lo dispuesto por lo pactado en

los convenios colectivos, generales o de empresa que son de aplicacion.

No obstante, Befesa ha permitido €l acceso a parte de sus directivos a acciona-

riado de la sociedad, de conformidad con lo indicado en €l apartado VI.2.1y 5

La inversion en recursos humanos es una parte importante dentro de la politica

de gestion del Grupo Befesa. Durante los Ultimos gjercicios los gastos de for-
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macion de personal ascendieron a aproximadamente un 3% de los gastos de

personal.

Los importes necesarios para hacer frente a los compromisos adquiridos en
materia de pensiones y ventgas a persona asciende a una cantidad de
91.158.000 pesetas, los cuales a 31 de marzo de 1998 se encontraban cubiertos
en su totalidad. El cargo ala cuenta de resultados entre €l periodo comprendido
entre el 30 de septiembre de 1997 y e 31 de marzo de 1998 para la detraccion

de los compromisos adquiridos durante e mismo ascendié a 4.645.000 pesetas.

Existe un fondo de pensiones para |los empleados de Prisma que se viene dotan-

do anualmente, habiéndose dotado hasta el momento 13 millones de pesetas.

En Felguera Fluidos existe otro fondo de pensiones que esta dotado en la ac-
tualidad en la cantidad de 9 millones de pesetas.

En € curso de una regulacion de empleo y con € objeto de llegar a una ade-
cuada consecucién del mismo, Remetal firmo con e Comité de Empresa el 2 de
julio de 1987 un acuerdo sobre jubilaciones anticipadas. A juicio de la sociedad
este programa de jubilaciones anticipadas no tiene la condicion de fondo de
pensiones y no tiene, por tanto, que dotarse como tal. Las lineas fundamentales

de este acuerdo se resumen en o siguiente:
El empleado, a cumplir 60 afios, voluntariamente, se ira dos afios al desempleo

cobrando, entre e subsidio (INEM) y un complemento (La Sudamérica) el saa

rio red fijo.
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b) A los 62 afios se jubilard con la pension que le corresponda de la Seguridad
Social més un complemento en forma de pension vitalicia de La Sudamérica,
gue en su conjunto supondra el 100% de la Base Reguladora de la Seguridad
Social.

C) En e caso de que voluntariamente se pase a desempleo a los 58 6 59 afios,
después de los dos afios de desempleo, se jubilara con la pension de la Seguri-
dad Social que le corresponda y con una pensién complementaria de (La Suda-

mérica), igual que laque tenga el que vaa desempleo alos 60 afios.

Los beneficios socio-asistenciaes mas significativos que existen en Refinalsa son los

siguientes:

1° Expediente de regulacién de empleo: Refinalsa llegoé a un acuerdo con € Co-

mité de Empresa el 28 de diciembre de 1992, fruto del expediente de regulacién

de empleo de 1 de diciembre del mismo afio. Dicho acuerdo incluye 2 medidas:

Prgjubilacion de 31 trabajadores, segun la cud se extinguian sus
relaciones laborales pasando a la situacion de desempleo y posterior-
mente jubilandose a los 65 afios. La sociedad se comprometié por su
parte a complementar las prestaciones publicas. En la actualidad se

mantienen alin vigentes determinados compromisos por complementos.

Extincion de la relacion labora de 21 trabajadores para ser con-
tratados inmediatamente por Valcritec, S.A. manteniendo, no obstante,
las condiciones que poseian en Refinados del Aluminio, S.A. en cuanto
a salario, antigliedad, categoria profesional y prevision social comple-

mentaria. Asimismo, se establecié para estos trabajadores un estatuto de
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traslado y retorno en el que, entre otros aspectos, se reconocia a dichos
trabagjadores un derecho de reingreso en Refinados del Aluminio, S.A.

en determinadas condiciones.

2° Complementos por pensiones. Se establecen por el Convenio Colectivo unos

determinados complementos por pensiones de jubilacion, invalidez y viudedad,
gue en la actualidad parte se encuentran instrumentados a través de un fondo
interno y parte a través de un seguro colectivo de vida concertado con la com-

pafia "Assicurazioni Generalli, s.p.a.".

En la actualidad no estd negociada la exteriorizacion del fondo interno y del seguro

colectivo.

3 Caja Socid: Segun e Convenio Colectivo se trata de un fondo dedicado a la
atencion de los aspectos sociades y asistenciaes internos de Refinalsa (también
se aplica a los trabajadores traspasados a Valcritec). La dedicacion de estos
fondos cubre las Becas, Ayudas Escolares, Educacion Especia y apartamentos

y demas atenciones dentro de los fines de esta caja socid .

IV.5. POLITICA DE INVERSIONES.

IVV.5.1. Descripcién cuantitativa de las principales inversiones realizadas por el

Grupo Befesa durante los tres Gltimos ejercicios y en el ejercicio en curso.

Latabla a continuacion detalla las inversiones totales del Grupo Befesa durante

el periodo analizado:

Total Principales Inversiones Realizadas
1995 1996 1997
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Inversiones en Inmovilizado Material 2.719 2.667 1.738
Inversiones en Inmovilizado Inmaterial 26 24 9
Principales Inversiones Realizadas por Remetal
1995 1996 1997

Terrenos 0 0 0

Edificios y otras construcciones 24 8 186

Maguinarias Instalaciones y Utillgje 285 183 182

Elementos de Transporte 1 2 0

Mobiliario y Enseres 0 0 0

Equipos de Informética 1 1 5

Otro inmovilizado 0 6 0

Anticipos e Inmovilizaciones en Curso 34 113 16

Inversiones en Inmovilizado Material 343 313 389

Inversiones en Inmovilizado Inmaterial 0 0 0

Principales Inversiones Realizadas por Befesa
1995 1996 1997

Terrenos y Construcciones 0 169 186
Instalaciones Técnicas y Maguinaria 201 246 63
Otras Instalaciones, Utillaje Mobiliario y Equip. Inform. 1.099 185 38
Inmovilizado en Curso 0 1.752 998
Otro Inmovilizado 1.075 2 64
Inversiones en Inmovilizado Material 2.376 2.354 1.349
Propiedad Industrial 0 0 0
Gastos de Investigacion y Desarrollo 26 23 9
Aplicaciones Informéticas 0 1 0
Inversiones en Inmovilizado Inmaterial 26 24 9
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Durante el mismo periodo los recursos generados por € Grupo consolidado proforma

han sido:

1995 1996 1997

Total 1.744 2.609 3.871
En millones de pesetas. Beneficio neto mas amortizaciones.

Durante €l presente gercicio del Grupo Befesa ha realizado las siguientes inversiones

significativas:

1°, La planta de reciclge de aceites de Aureval, perteneciente a sub-grupo
Prisma, entr6 en funcionamiento en abril de 1998 con una inverson de
1.120.000.000 de pesetas.

2°, La Comunidad de Murcia otorg6 e 13 de febrero de 1998 e permiso
oficia para e depdsito de residuos toxicos peligrosos en las instalaciones que
Trademed posee en dicha Comunidad. Resaltar que el depdsito de Trademed ya
incorporaba sus costes operativos a la cuenta de resultados del Grupo antes de
la obtencion del permiso oficia por 1o que daba lugar a la penalizacion de los

méargenes operativos del mismo.

3. Con fecha 5 de mayo de 1998, y en virtud de escritura otorgada ante €l
Notario de Bilbao, don José Ignacio Uranga Otagui, con e nimero 1.700 de
orden de su protocolo, Metal Recycling Holding, S.L., Sociedad Unipersonal
adquirio de Catracsa-98, S.L. e 100 por cien del capital socia de Remetal vy,
por tanto, las 900.000 aciones en las que dicho capital social se encuentra divi-
dido. Con anterioridad, y con € fin de facilitar la operacion de compraventa
anteriormente aludida, los antiguos accionistas de Remeta transmitieron la to-

talidad de las 900.000 acciones integrantes del capital social de Remetal a Ca-
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tracsa-98, previalatoma por dicho antiguos accionistas de una participacion en

ésta, equivaente ala que ostentaban en Remetal.

El precio de la compraventa del capital socia de Remetal por Metal Recycling
Holding, S.L, Sociedad Unipersonal a Catracsa-98 fue de siete mil novecientos
millones (7.900.000.000) de pesetas, cuyo pago se efectud en e momento de la
formalizacion de la transmisiéon. Del citado precio Catracsa-98 destind mil cien
millones (1.100.000.000) de pesetas a suscribir € aumento de capital social
acordado por la Junta General de Accionistas de Befesa, celebrada con fecha 17
de abril de 1998 (apartado 11.17.3), pasando asi a ser titular de 2.200.000 ac-
ciones de Befesa. Dichas acciones, de conformidad con lo indicado en €l apar-
tado 11.1.2., integran el total de las acciones ofrecidas en la presente Oferta de

Venta por Catracsa-98.

A los efectos de la adquisicion del capital social de Remetal, se redizo, ains-
tancias de Metal Recycling Holding, S.L., una auditoria lega y financiera pre-
via, y, conocidos sus resultados, se fijé € precio, dependiendo de los corres-
pondientes informes entre las partes, sin haber recurrido a un experto indepen-
diente. No obstante, con fecha 9 de junio de 1998 la entidad Merrill Lynch In-
ternational ha realizado una valoracion de Remetal, a resultas del cual € valor
de dicha sociedad se encontraria comprendido en un rango entre
10.500.000.000 y 11.700.000.000 de pesetas.

Con € fin de garantizar las posible contingencias que pudieran surgir en Reme-
tal, Catracsa-98 constituy6 en una entidad de crédito un deposito por importe
de novecientos noventa millones (990.000.000) de pesetas a un plazo de cinco
(5) afos y tres (3) meses a contar desde la firma del contrato de compraventa

de las acciones de Remetal, de las que, en su caso, esta podra ir detrayendo,
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con una franquicia de setenta y cinco (75.000.000) millones de pesetas, los im-
portes necesarios para la adecuada cobertura de las contingencias que pudieran
aflorar durante el periodo indicado. El importe del mencionado deposito ira
disminuyendo anualmente (salvo que sean detraidas cantidades para la cobertu-
ra de las contingencias que pudieran aflorar) a razon de cien millones
(100.000.000) de pesetas los dos primeros afios (el primero tendra una duracién
de quince meses), doscientos millones (200.000.000) de pesetas € tercer y €

cuarto afio y por € importe restante, a lafinalizacion del plazo del depdésito.

En esta linea conviene destacar la existencia de inversiones ya realizadas por € Grupo
gue alin no se encuentran a pleno rendimiento, siendo las més significativas las

siguientes:

Las plantas de reciclado de aceite de Aureca (noviembre de 1995), Trade-
med (octubre de 1996) y Aureva (abril de 1998), asi como la planta fisico-
guimica (mayo de 1997) y € vertedero y depdsito de seguridad (octubre de
1997) de la plataforma medioambiental de la propia Trademed.

Dentro de la propia Remetal, supone una contribucién adicional a creci-
miento de la sociedad € pleno funcionamiento de la planta de reciclgje de es-
corias sadlinas de Valcritec, que se espera que pase de reciclar 55.355 Tm de
residuos a90.000 Tm alo largo del periodo analizado.

IV.5.2. Descripcién de las principales inversiones en curso de realizacion.

No existen en la actualidad inversiones en curso de realizacion.

IVV.5.3. Principales inversiones futuras.
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El Grupo Befesa tiene intencion de continuar su actual politica de expansion,
tanto desde un punto de vista geografico como de incremento de la produccion,
como de desarrollo y puesta en e mercado de nuevos productos y servicios en

el campo del medio ambiente.

El plan estratégico contempla inversiones de 12.500 millones de pesetas en los
préximos cuatro afios, para incrementar significativamente el tamafio del nego-

cio. estas inversiones se desglosarian:

Areas de Negocio Inversion
Residuos t6xicos metalicos 6.500 M.
Residuos t6xicos no metélicos 5.500 M.
Otros 500 M.

Adicionalmente se han considerado una serie de inversiones que, a medio plazo,

se estima tengan un impacto positivo en la evolucion de las ventas:

Ampliacién de la capacidad de la planta de tratamiento y reciclge de

pléstico de invernadero.

Inversiones en Rontealde del entorno de 750 millones de Pesetas ten-
dentes a la reduccién de emisiones atmosféricas entre un 10-15%, per-
mitiendo un mayor aprovechamiento energético (cambio en € rotor de
la turbina), asi como la construccion de un nuevo tanque que permitira

aumentar la produccion de &cido sulfarico en torno al 15%.
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Acudir a la subasta publica de los bienes de la Sociedad Aluminios Al-
zania, SA. en e proceso de quiebra seguido contra esta sociedad en €l
Juzgado de Primera Instancia n° 1 de Pamplona. La primera subasta
tendralugar € 24 de junio de 1998, la segunda €l 24 dejulio y latercera
el 7 de septiembre. Los bienes puestos a la venta estén valorados en
482.543.000 de pesetas. En primera subasta e tipo no podra ser inferior
a 2/3 del valor de los hienes subastados y en la segunda se aceptarén
posturas de cuantia hasta un 25% inferior a tipo de la primera subasta'y

latercera no estara sujeta atipo.
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V.1

V.1.1.

CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS
RESULTADOS DEL EMISOR

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS PROFORMA AL 30 DE
SEPTIEMBRE DE 1995, 1996 Y 1997 DE BEFESA MEDIO AMBIENTE,
S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO BEFESA).

Justificacion de la presentacion de los estados financieros proforma.

Dentro del proceso de expansion del Grupo Befesa, en el mes de mayo de 1998
se ha adquirido la sociedad Remetal y sus sociedades dependientes Refinalsa y
Valcritec (Grupo Remetal). Por este motivo y con objeto de que la informacion
facilitada permita obtener una vision actual de la imagen del Grupo Befesa y su
evolucion, bajo la hipétesis de que dicha adquisicién se hubiera realizado el 1 de
octubre de 1994, se ha optado por presentar unos estados financieros proformas

para los ejercicios terminados el 30 de septiembre de 1995, 1996 y 1997.

Estos estados financieros proforma pretenden reflejar la imagen del Grupo bajo
la hipétesis de que durante este periodo hubiera estado compuesto por las mis-
mas sociedades que lo forman el 5 de mayo de 1998 (ver apartado V.3). Sin em-
bargo, si bien en la adquisicion del Grupo Remetal se ha generado un fondo de
comercio, en la elaboracion de los estados proforma adjuntos la Direccién de la
Sociedad ha considerado que, dada la no existencia de ninguna relacion de ges-
tion ni transacciones comerciales, ni ningun otro tipo de vinculacién entre las so-
ciedades de ambos grupos, la mejor presentacion de la evolucion de los resulta-
dos de dicho grupo seria aquella que no incluyera amortizacion alguna de fondo

de comercio. Por este motivo se ha asumido que la adquisicion del Grupo Re-
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metal se ha efectuado tomando como precio de adquisicion el valor teorico-

contable consolidado de dicho Grupo al 31 de diciembre de 1994.

Por otra parte, es necesario destacar que el fondo de comercio real que se produ-
ce en la adquisicion del Grupo Remetal en 1998 y que asciende a 4.486 millones

de pesetas, aproximadamente, serq amortizado a partir de dicho ejercicio en un
periodo de diez afos, por lo que deberia tenerse en cuenta en una eventual pro-

yeccion de resultados del Grupo Befesa.

Estos estados financieros consolidados proforma han sido preparados a partir de
los balances de situacion consolidados del Grupo Befesa Medio Ambiente al 30
de septiembre de 1995, 1996 y 1997 y las correspondientes cuentas de pérdidas y
ganancias de los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, asi como a partir
de los balances de situacion consolidados del Grupo Remetal al 31 de diciembre
de 1995, 1996 y 1997 y sus correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias de
los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, todos ellos sometidos a au-

ditoria independiente (ver apartado V.2 y V.3.1).

Se incorporan como Anexo | al presente Folleto Informativo, el informe de au-
ditoria de los estados financieros consolidados proforma al 30 de septiembre de

1995, 1996 y 1997 y las notas a los estados financieros proforma a dicha fecha.
A continuacion se muestran los balances de situacion consolidados proforma vy

las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas proforma al 30 de septiembre
de 1995, 1996 y 1997:
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V.1.2. Balances de situacion consolidados proforma

BEFESA MEDIO AMBIENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

QUE COMPONEN EL GRUPO BEFESA

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS PROFORMA

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 1997, 1996 Y 1995

(Miles de Pesetas)

ACTIVO 30.9.97 30.9.96 30.9.95 PASIVO 30.9.97 30.9.96 30.9.95
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Gastos de establecimiento, nete 249.637 368.309 440.868 | Capital suscrito 7.955.640 7.955.640 7.048.000
Inmovilizaciones inmateriales, neto 222,544 296.825 331.996 | Reservas 1.001 - -
Inmovilizaciones materiales , neto 16.625.981 | 14.727.165 | 13.061.455 | Resultados negativos de ejercicios
Inmovilizaciones financieras, neto 1.309.478 1.430.238 1.340.771 anteriores (151.000) (742.913) (13.745))
18.407.640 | 16.822.537 | 15.175.090 | Reservas en sociedades consolidadas
por integracion global 2.161.948 447.435 (882.751),
Reservas en sociedades consolidadas
por puesta en equivalencia - - 6.730
GASTOS A DISTRIBUIR EN Pérdidas y ganancias atribuibles a
VARIOS EJERCICIOS 74.475 143.013 184.328 | la Sociedad dominante - Beneficio
(Pérdida) 1.934.381 893.666 311.169
FONDO DE COMERCIO DE CON- 11.901.970 8.553.828 6.469.403
SOLIDACION 2.019.268 2.322.051 2.669.653
DIFERENCIA NEGATIVA DE
ACTIVO CIRCULANTE: CONSOLIDACION 674.008 736.579 500.569
Existencias 2.915.909 1.899.198 1.819.716
Deudores 6.917.887 7.070.417 6.599.258 | SOCIOS EXTERNOS 912.094 677.150 2.016.244
Inversiones financieras temporales 1.857.174 470.161 4527
Tesoreria 39.292 71.262 42,711 | INGRESOS A DISTRIBUIR EN
Ajustes por periodificacion 30.180 17.218 74.584 VARIOS EJERCICIOS 1.216.226 1.287.933 1.309.624
11.760.442 9.528.256 8.540.796
PROVISIONES PARA RIESGOS Y
GASTOS 250.131 290.055 303.619
ACREEDORES A LARGO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito 2,772,979 2.423.995 3.277.210
Deudas con empresas del Grupo y
asociadas - 1.229.545 2.155.333
Otros acreedores 1.201.521 886.591 592.709
3.974.500 4.540.131 6.025.252
ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito 5.250.813 5.577.430 3.833.166
Acreedores comerciales 4.696.626 3.628.796 3.118.520
Deudas con empresas del Grupo 1.082.921 1.114.090 |  1.400.263
Otras deudas no comerciales 2,235,191 2.303.515 1.392.634
Provisiones para op. de trdfico 67.345 106.350 200.573
13.332.896 | 12.730.181 9.945.156
TOTALACTIVO 32.261.825 | 28.815.857 | 26.569.867 TOTAL PASIVO 32.261.825 | 28.815.857 | 26.569.867
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V.1.4. Hipdtesis de célculo de los estados financieros consolidados proforma

Los estados financieros consolidados adjuntos se han elaborado de acuerdo con

las siguientes hipotesis:

Adquisicion por parte de Befesa de la participacion en Remetal y por tanto en las
sociedades dependientes de esta ultima (Refinalsa y Valcritec) con fecha 1 de
octubre de 1994. El precio de compra considerado es equivalente al patrimonio
contable del Grupo de Remetal al 31 de diciembre de 1994, incluyendo la am-
pliacion de capital realizada por Remetal acordada en dicha fecha y realizada en
el ejercicio 1995, sin que surja, por tanto, fondo de comercio en la adquisicion de

dicha participacion.

El Grupo Befesa cierra su ejercicio social el 30 de septiembre de cada afio y el
Grupo Remetal lo hace el 31 de diciembre. Con objeto de presentar resultados
anuales consolidados homogéneos (12 meses) de ambos grupos basados en sus
correspondientes estados financieros auditados, se ha asumido que el cierre al 31
de diciembre de cada afio del Grupo Remetal era coincidente con el de 30 de
septiembre, por lo que se han utilizado los estados financieros a esta ultima fecha
en la elaboracion de los estados financieros consolidados proforma adjuntos del

Grupo Befesa.

Los dividendos repartidos por Remetal en el ejercicio 1996 se considera que fue-
ron percibidos integramente por Befesa. Asimismo, la reduccion de capital reali-
zada por la mencionada sociedad en el ejercicio 1996 fue integramente cobrada

por Befesa.

La financiaciéon del precio de compra del Grupo Remetal se realiza de la misma

manera que la operacion de compra definitiva. De esta forma, se ha considerado
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gue un 13,92% se ha financiado mediante una ampliacion de capital en Befesa
realizada en el mismo momento de la adquisicién, un 37,97% mediante financia-

cion externa y el resto mediante recursos propios de la Sociedad (tesoreria e in-
versiones financieras temporales, si bien en el caso de no disponer de fondos su-
ficientes en los ejercicios 1995, 1996 y 1997 se ha considerado un endeuda-

miento sin coste para este Ultimo tramo de financiacion).

El importe del precio de compra del Grupo Remetal que se financia exter-
namente se ha formalizado mediante un crédito con un vencimiento a tres
afnos desde el momento de la compra (1 de octubre de 1994), con un pe-
riodo de carencia de 18 meses y amortizaciones semestrales. El coste de
dicha financiacion se ha calculado como la media anual del MIBOR +
0,385% de cada uno de los ejercicios correspondientes. Los pagos del principal
MAas intereses se netan, caso de existir saldo suficiente, del importe de tesoreria y
en caso contrario se incluye como mayor endeudamiento a corto plazo sin coste

financiero.

No se ha tenido en cuenta el posible efecto fiscal de los gastos financieros in-

cluidos en los ejercicios terminados al 30 de septiembre de 1995, 1996 y 1997.

El efecto resultante en los estados financieros consolidados proforma en los ejer-
cicios 1995, 1996 y 1997 (al cierre de los mismos) de los aspectos anteriormente

mencionados es el siguiente:

1995 1996 1997

Ampliacién de capital 330 330 380
Mayores reservas - 444 600
Mayor endeudamiento a largo 599 - -
Mayor endeudamiento a corto 441 1.003 761

Menor tesoreria e inversiones
financieras temporales 1.001 1.044 1.p48
Mayor gasto financiero b3 L7

©
w
Fx-1
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Millones de Pesetas.

V.1.5. Bases de presentacion.

A continuacién se transcriben las bases de presentacion de los estados financie-
ros consolidados proforma del Grupo Befesa para los ejercicios 1995, 1996 y

1997.

V.1.5.1. Principios de consolidacion.

Los principios de consolidacion aplicados en la elaboracion de los estados finan-
cieros proformas de los ejercicios 1995, 1996 y 1997 no difieren de los aplicados
en la elaboracion de los estados financieros proforma del Grupo Befesa al 31 de

marzo de 1998, los cuales se detallan en el apartado V.3.3.1.

V.1.5.2. Variaciones en el perimetro de consolidacion.

Las variaciones gque se han producido en el perimetro de consolidacion durante

los ejercicios 1995, 1996 y 1997 se detallan a continuacion:

1995- En el ejercicio 1995 fue el primero en el que se formularon cuentas
anuales consolidadas, con caracter voluntario, de Prisma, Promocion de Indus-
trias Medioambientales, S.L. En consecuencia, se produjo una incorporacién al
perimetro de consolidacion del Grupo Befesa, cuyo efecto supuso un incremento
de los activos totales y de los resultados del ejercicio por importe de 1.513 y 9
millones de pesetas, respectivamente, y una disminucion de las reservas de con-

solidacion de 64 millones de pesetas, aproximadamente.

Asimismo, se incorporé al perimetro de consolidacion del Grupo la sociedad

Aureca mediante la adquisicion por parte de BEFESA del 62,33% del capital so-
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cial de la sociedad, ostentando el resto de participacion Prisma (37,66%). Al 30
de septiembre de 1994 esta sociedad dependiente estaba participada en un 99%

por Prisma (ver parrafo anterior).

El 31 de mayo de 1995, Remetal adquirio una participacion del 49,99% de la
sociedad Refinalsa, que unida a la participacion del 50% que Remetal ya mante-
nia en esta sociedad supone una participacion al cierre del ejercicio 1995 del

99,99% del capital social de esta sociedad.

1996- Durante 1996, no se consolido, a diferencia del ejercicio anterior las So-
ciedades Cantabricas de Tratamiento y Depuracion, S.A. (CANTRASA), Luna-
gua, S.L. y Cida Hidroguimica, S.A., debido a que fueron vendidas o se encon-
traban en proceso de venta al cierre del ejercicio. El efecto de este cambio del
perimetro supuso una disminucion de las reservas de consolidacién de 23 millo-

nes de pesetas, aproximadamente.

Adicionalmente, Befesa adquirio una participacion adicional en Prisma hasta
alcanzar el 100% del capital social de la misma (68,21% en 1995). Asimismo, la
participacion en el capital social de Rontealde paso de ser el 50,20% en 1995 al

89,66% que se ostenta al cierre del ejercicio 1996.

1997- Las Unicas variaciones que se producen en el perimetro de consolidacion
durante el ejercicio finalizado el 30 de septiembre de 1997 consisten en la adqui-
sicion de una participacion adicional en Alfagran hasta alcanzar el 90,4%

(89,24% en 1996) y la incorporacion al perimetro de consolidacion de la socie-

dad Aureval.

V.1.5.3. Principios contables mas relevantes.
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Los principios de consolidacion aplicados en la elaboracion de los estados finan-
cieros proforma de los ejercicios 1995, 1996 y 1997 no difieren, excepto por lo

indicado en el parrafo siguiente de los aplicados en la elaboracion de los estados
financieros proforma del Grupo Befesa al 31 de marzo de 1998, los cuales se

detallan en el apartado V.3.3.3.

El fondo de comercio que se mantiene por la adquisicion del 48,99% de la parti-
cipacion en Refinalsa (por parte de Remetal) realizada en el ejercicio 1995, se
amortizaba en los ejercicios 1995 y 1996 en un periodo de 5 afios. En el ejerci-
cio 1997, tras la evaluacion efectuada por la Direccién de la Sociedad, el fondo
de comercio se amortiza en 10 afos, por considerar que en este periodo se recu-
perard la diferencia existente entre el valor y la equidad patrimonial de la inver-
sion. Dicho cambio ha supuesto una menor amortizacion del fondo de comercio
con respecto a los afios anteriores de 35 millones de pesetas, aproximadamente.
De esta forma el detalle por sociedades del Fondo de Comercio al 30 de sep-
tiembre de 1995, 1996 y 1997 es el siguiente:

30.9.97| 30.9.96| 30.9.9%
Aser 1.311 1.53D 1.748
Prisma 418 488 391
Felguera Fluidos 174 203 2B2
Cida Hidroquimica, S.A. - - 163
Refinalsa 116 101 136
Total Fondo de Comercio 2.019 2.322 2.670

Millones de pesetas

V-9



V.1.6. Evolucién de los fondos propios proforma de los ejercicios 1995, 1996 y 1997.

Miles de Pesetas

Resultados Reservas en
Negativos Sociedades Reservas ¢n
de Consolidadas Sociedadesg Resultagdos

Capital Reserva Ejercicios por Integracign puestas en de|

Social Legal Anteriores Global equivalencip ejercicip
Saldo al 30 de septiembre de 1994 7.048.p00 - - - - (764.647)
Aplicacién de resultados del ejercicio 1994 - - (13.74b) (750.902) - 764.647
Aportacién por cambios al perimetro de consolidacion - - - (131.849) 6.780 -
Beneficio del ejercicio - - - - - 311.169
Saldo al 30 de septiembre de 1995 7.048.000 - (13.74p) (882.751) 6.730 311)169
Aplicacién de resultados del ejercicio 1995 - - (729.168) 1.048.268 (7.926) (311.169)
Aportacién por cambios al perimetro de consolidacion - - - (23.880) 1.196 -
Ampliacién de capital de 12 de abril de 1996 907.640 - - - - -
Actualizacion RDL 7/1996 - - - 157.072 - -
Actualizacion NF 6/1996 - - - 148.731 - -
Beneficio del ejercicio - - - - - 893.666
Saldo al 30 de septiembre de 1996 7.955.640 - (742.91R3) 447.43% - 893.666
Aplicacién de resultados del ejercicio 1996 - 1.001 591.913 300.752 - (893(666)
Actualizacion NF 6/1996 - - - 1.413.761 - -
Beneficio del ejercicio - - - - - 1.934.381
Saldo al 30 de septiembre de 1997 7.955.640 1.001 (151.000) 2.161.948 - 1.934.381

El saldo al 30 de septiembre de 1994 de la cifra de capital social incluye por importe de 330 millones de pesetas, fndegajgitad descrita en las hipétesis de los

proforma.
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V.1.7. Evolucién del endeudamiento neto proforma y fondo de maniobra neto pro-

forma de los ejercicios 1995, 1996 y 1997.

Endeudamiento financiero y otras deudas no comerciales.

Deudas con entidades de crédito a largo plazo

Otras deudas onerosas a largo plazo

1.1. Endeudamiento financiero a largo plazo

Deudas con entidades de crédito a corto plazo

Otras deudas onerosas a corto plazo

1.2. Endeudamiento financiero a corto plazo

1. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO
Inversiones financieras temporales

Tesoreria

2. TESORERIA DISPONIBLE

3. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO (3 = 1-2)

(+) Financiacion recibida de Empresas del Grupo a largo
() Financiacién concedida a empresas del Grupo a largo
4.1. Financiacion recibida (concedida) neta grupo a largo
(+) Financiacién recibida de empresas del Grupo a corto
(-) Financiacion concedida a empresas del Grupo a corto
4.2. Financiacion recibida (concedida) neta Grupo a corto
4. FINANCIACION RECIBIDA (CONCEDIDA) NETA GRUPO

5. TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (5 =3+4)
FONDOS PROPIOS

PASIVO TOTAL

PASIVO CIRCULANTE

ACTIVO CIRCULANTE

EXISTENCIAS

30.9.97 30.9.96 30.9.95
2.772.979 2.4p3.995 3.277.210
1.121.789 719.195 4/16.864
3.894.768 3.143.190 3.6p4.074
4.490.486 5.184.430 3.$33.166

814.305 775.280 D8.833
5.304.791 5.950.710 3.981.999
9.203.549 9.102.900 7.626.073
1.856(367 464.659 1.800
39.292 71.262 42.711
1.895.6%9 535.921 44.511
7.307.900 8.566.979 7.581|562
- 1.239.545 2.155.333
30.717 50.002 47.666
(30.717) 1.179.543 2.107.667
1.082.921 1.114.090 1.400.263
470.419 498.530 536.450
61/2.502 61.5.560 763.813
581.785 1.795.103 2.871.4B0
7.889.685 10.362.082 10.453042
11.901.970 8.553.828 6.469403
32.261.82 28.815.8%57 26.569.867
13.332.89 12.730.1B1 9.945.156
11.760.44 9.528.256 8.540.796
2.915.90 1.899.198 1.819.716

Miles de Pesetas
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Ratios financieros y patrimoniales

%
30.9.97 30.9.96 30.9.95
Fondos propios/endeudamiento financiero bruto 129,3 94,0 84,8
Fondos propios/total endeudamiento neto 160,9 82,5 61,9
Endeudamiento financiero bruto/total endeudamiento neto 116,7 87,8 73,0
Endeudamiento financiero corto/endeudam. financiero brut 57,7 65,5 51,6
Tesoreria disponible/endeudamiento financiero corto 35,7 9,0 1,1
Endeudamiento financiero neto/fondos propios 61,4 100,2 117,2
Endeudamiento financiero neto/pasivo total 22,7 P9,7 28,5
Total endeud. neto/Total endeud. Neto + fondos propios 39,9 54,8 61,8
Fondos propios/pasivo total 36,9 2D,7 24,3
Activo circulante/pasivo circulante (solvencia) 88,2 14,8 B5,9
Activo circulante-existencias/pasivo circulante (liquidez a corto) 66,3 59,9 67,6
Tesoreria disponible/pasivo circulante (acid test) 14,2 4,2 0,4
Evolucion Fondo de Maniobra neto proforma
30.9.97 30.9.96 30.9.95
(+) Existencias 2915909 1.899.198 1.819/716
(+) Clientes 6.068.839 5.542.6[/3 4.796.963
- Acreedores comerciales a corto plazo 4.696.626 3.628.796 3.118.520
(=) Fondo de maniobra de explotacion ajustado 4.288.122 3.813.075 3.498.159
+ Otros deudores a corto 409.616 1.051/934 1.243.156
(-) Deudas no comerciales 2.302.536  2.409|865 1.598.207
(=) Fondo de maniobra de explotacion 2.395]202 2.455%.144 3.148.108
(+) Tesoreria disponible 1.895.659 535.921 44|511
(+/-) Financiacion neta Grupo a corto (612.502) (615.p60) (763,813)
(-) Endeudamiento financiero a corto 5.250.813 5.571.430 3.833.166
= FONDO DE MANIOBRA NETO (1.572.454) (3.201.925) (1.404.360)
% FONDO DE MANIOBRA NETO/(FONDOS PRO-
PIOS+ENDEUDAMIENTO FINANCIERO A LARGO) (10,0)% (27,4)b (13,8)%
% FONDO DE MANIOBRA NETO/EXISTENCIAS (53,9)%  (168,6)% (77,2)%
Indicadores de rotacién (Dias) 1997 1996 1995

- Rotacion de stocks 51 18 A0

- Crédito medio clientes/deudores 89 129 114

- Plazo medio pago proveedores 82 91 68
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V.1.8. Evolucion del cash-flow proforma de los ejercicios 1995, 1996 y 1997.

30.9.97 30.9.96 30.9.95
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR
ACTIVIDADES ORDINARIAS
POR OPERACIONES DE EXPLOTACION
Cobros de clientes y deudores (incluye IVA) 33.448(373  23.04B.419  22.584.953
Pagos a proveedores y acreedores (incluye IVA) (25.822.623) (16.9641.643) (19.023.057)
Pagos al personal (2.593.519) (2.557.843) (2.687)087)
Efecto neto de las variaciones en el perimetro de
Consolidacion - - 800.026
5.032.231 3.523.933 1.674.835
POR INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS
CORRIENTES
Cobros de intereses y dividendos 434766 382.599 26[7.750
Pagos de intereses (742.4p4) (912.549) (1.118}291)
(307.638 (529.950) (850.5411)
POR EL IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS
Pagos del ejercicio (324.370) (76.540) (31.556)
(324.370 (76.540Q) (31.55p)
TOTAL 4.400.221 2.917.443 792.738
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR
ACTIVIDADES DE INVERSION
Cobros por venta de activos fijos 21.332 62)549 529.774
Pagos por adquisicién de activos materiales e
Inmateriales (2.536.89¢4) (2.620.495) (2.259.491)
Pagos por adquisicién de inversiones financieras (195.589) (67.389) (623.036)
Efecto neto de las variaciones en el perimetro de
Consolidacion 4316 (1.030.597) (1.431.167)
TOTAL (2.706.835 (3.655.932)  (3.783.920)
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR
ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Aportaciones de los accionistas - 907.p40 -
Captacion de capitales ajenos a largo plazo 1.50p.321 1.2(08.095 2.171.071
Pagos de dividendos - - -
Variacion neta de los préstamos a corto plazo (1.835.971) (885.836) 393.704
Efecto neto de las variaciones en el perimetro de
Consolidacion - - 532.036
TOTAL (333.650 1.229.899 3.096.8111
INCREMENTO (DISMINUCION) DE TESORERIA
Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS 1.359.738 491.410 105.629
Tesoreria y otros medios liquidos iniciales 535/921 44,511 (61.118)
TESORERIA Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS
FINALES 1.895.659 535.921 44511

Miles de Pesetas
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V.2.

BALANCES Y CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS INDIVIDUA-
LES Y CONSOLIDADAS DE LOS EJERCICIOS CERRADOS EL 30 DE
SEPTIEMBRE DE 1995, 1996 Y 1997 DE BEFESA MEDIO AMBIENTE,
S.A. Y DE LOS EJERCICIOS CERRADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE
1995, 1996 Y 1997 DE REMETAL, S.A.

A continuacion se presentan los balances de situacion y las cuentas de pérdidas y
ganancias individuales y consolidados de los ultimos tres ejercicios de Befesa y
sociedades dependientes y Remetal y sociedades dependientes, los cuales forman
parte de las respectivas cuentas anuales de los mencionados ejercicios. Asimis-
mo, se incluyen los cuadros de financiacion individuales de los ejercicios 1995,
1996 y 1997, no asi los consolidados, dado que los Administradores de la Socie-
dad dominante no presentaban en las respectivas cuentas anuales consolidadas
dichos cuadros de financiacion consolidados al no ser su presentacion obligatoria
segun el R. D. 1815/91, de 20 de diciembre, sobre las Normas de Formulacion de

Cuentas Anuales Consolidadas.

En relacién con los mencionados estados financieros es necesario manifestar lo

siguiente:

A. Befesa Medio Ambiente y Sociedades dependientes.

Con fecha 2 de enero de 1996 se emiti6 el informe de auditoria sobre las cuentas
anuales del ejercicio 1995 (individuales) de la Sociedad en el que se incluia una

salvedad. Con esa misma fecha se emitid el informe de auditoria de las cuentas

anuales consolidadas del Grupo Befesa con salvedades.
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Asimismo, con fecha 16 de diciembre de 1996 se emitieron los informes de au-
ditoria sobre las cuentas anuales del ejercicio 1996, individuales y consolidadas,

de Befesa Medio Ambiente en los que se incluia una salvedad.

Por ultimo, con fecha 15 de diciembre de 1997 se emitio el informe de auditoria

sobre las cuentas anuales (individuales) del ejercicio 1997 de la Sociedad con
una salvedad y con la misma fecha se emitio el informe de auditoria sobre las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1997 del Grupo Befesa en el que se

expresaba una opinion favorable.

B. Remetal y Sociedades dependientes

Los auditores de este Grupo emitieron los correspondientes informes de auditoria

sobre las cuentas anuales y consolidadas de los ejercicios cerrados el 31 de di-
ciembre de 1995, 1996 y 1997 de Remetal y Sociedades dependientes, en fechas
7 de mayo de 1996, 9 de mayo de 1997 y 13 de mayo de 1998 en el que expresa-

ron en todos ellos una opinion con salvedades.

Estos informes de cuentas anuales a los que se ha hecho referencia en los apartados Ay
B anteriores, han sido tenidos en cuenta para la emision de nuestro informe de auditoria
sobre los estados financieros consolidados proforma de los ejercicios anuales termina-
dos el 30 de septiembre de 1995, 1996 y 1997 y las Notas correspondientes a los mis-

mos, que se adjunta como Anexo | a este Folleto Informativo.
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BEFESA MEDIO AMBIENTE, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 1995, 199 Y 1997

(Miles de Pesetas)
ACTIVO 30.9.97 30.9.96 30.9.95 PASIVO 30.9.97 30.9.96 30.9.95
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Gastos de establecimiento 22,006 39.410 44.613 | Capital social 7.625.640 | 7.625.640 | 6.718.000
Inmoviliza do inmaterial, neto 18 18 - Reservas 1.001 - -
Immoviliza do financiero, neto 7.506.580 | 7.252.189 | 6.261.448 | Resultados negativos de ejercicios
7.528.934 | 7.291.647 | 6.306.061 | anteriores - 649.913) 13.745)
Pérdidas v ganancias 281.59%4 650,914 | {636.168)
ACTIVO CIRCULANTE: 7.908.235 | 7.626.641 | 6.068.087
Dendores-
Empresas del Grupo y vinculadas, INGRESOS A DISTRIBUIR EN
deudores 32285 130,662 13890 | VARIOS EJERCICIOS - 4615 14.319
Administraciones Pablicas 11.792 36684 883
Inversiones financieras temporales 1.163.129 624.592 16.000 | PROVISIONES PARARIESGOS Y
Tesoreria 14734 1692 897 | GASTOS 17.460 - -
1.221.940 793.630 31.670
ACREEDORES A CORTOPLAZO:
Acreedores comerciales 781 3.018 1313
Dendas con empresas del Grupo y
vinculadas 819.270 374.309 221.960
Otras dendas no comerciales-
Administraciones Pablicas 4018 6,654 1372
Ctras deudas 1110 70,040 30.680
825179 454021 255325
TOTAL ACTIVO 8.750.874 | 8.085.277 | 6.337.731 TOTALPASIVO 8.750.874 | 8.085.277 | 6.337.731
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BEFESA MEDIO AMBIENTE, 5.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESFONDIENTES A LOS

ETERCICIOS ANTUALES TERMINADOS EI 30 DE SEPTIEMBRE DE 1935, 1996 Y 1997

{Miles de Pesetas)

Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio
Anmal Anmal Anunal Anmal Anmal Anunal
Terminado | Terminadoe | Terminado Terminado | Terminado | Terminado
DEEE el 30.9.97 | el30.9.96 | e130.9.95 HABER el 30.9.97 | el30.996 | el30.9.95
GASTOS: INGRESOS:
Gastos de personal 39.703 356 - Impotte neto de la cifra de negocios 23074 15351 22 500
Dotaciones para amotizaciones de
inmovilizado 17.404 15930 14877
Otros gastos de explotacion 55540 24010 13356 | L. PERDID A DE EXPLOT ACION 89.573 24,945 5733
112647 40,295 28.233 112847 40,298 28.233
Gastos financieros 27685 23081 8870 | Ingresos de participacion en capital 385846 644 836 -
Ingresos financieros 34.041 14.081 8.503
Diferencias positivas de cambio - 3523 -
II. RESULT ADOS FIN ANCIEROS II. RESULT ADOS FIN ANCIEROS
POSITIVOS 395.202 639.359 - NEGATIVOS - - 167
422887 662 440 8670 422887 662 440 8670
III. BENEFICIO DE LAS ACTIVID A- III. PERDID AS DE LAS ACTIVIDADES
DES ORDINARIAS 305.629 614414 - ORDINARIAS - - 5.900
Variacidn de las provisiones de Beneficios de inmovilizado inmaterial,
cattera de control 5391& (36.500) 54737 | raterial yfinanciero 29888 - -
Gastos ypérdidas de otros ejercicios 5 - 575551
IV. RESULT ADOS EXTRAORDIN A- IV. RESULT ADOS EXTRAORDIN A-
RIOS POSITIVOS - 26,500 - RIOS NEGATIVOS 24,035 - 630.268
53921 - 630,268 53921 - 630,268
V. BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 281.5%4 650.914 - V. PERDID AS ANTES DE IMPUESTOS - - 636.168
lmpuesto sobre Sociedades - - -
VI. RESULT ADO DEL EJERCICIO VI. RESULT ADO DEL EJERCICIO
(BENEFICIO} 281.594 650.914 - {PERDID 4} - - 636.168
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CUADRO DE FINANCIACION DE LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL
30 DE SEPTIEMERE DE 1995, 1996 Y 1997

Miles de Pesetas Milez de Pezelas
Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio Ejercivio | Ejercivio | Ejercicio
APLICACIONES 1997 199 1995 ORIGENES 1997 199 1995
Gastos de establecimiento - 10,727 - Recursos procedentes de las operaciones:
- Resultado del gjercicio 281594 [ 650914 | (536.168)
Adquisiciones de inmovilizado financiero 538,607 | 1075798 | 337.236 | - Dotaciones poramortizacion del inmo-
lizado 17.404 15930 14877
Adiciones de intowilizado inmaterial - 48 - - Wariacion de las provisiones del inmovi-
lizado financiero - - b4.737
- Traspasoa resultados deingresos a
distribuir (4615) (9.704) -
-Gastos y pérdidas ejercicios anteriores - - 575531
- Variacion de las provisiones de cartera
de control 53916 (36.500) -
- Dotacion Fondo de Pensiones 2340 - -
- Beneficios en enajenacion de inmovilizado
financiero (29.888) - -

320755 | 620640 8977

Ampliacidn de capital - 907 &40 -
Traspaso de créditos a largo plazoa
corto plazo - 121.555 -
Enajenacidn de inmovilizado financiero 259 888 - 101.250
Gastos de establecimiento - - 19
Adquisicidn Fondo de Pensiones 15120 - -
TOTAL APLICACIONES 538.607 | 1.086.571 | 337.236 TOTAL ORIGENES 595.759 [ 1.649.835 | 110.246
EXCESO DE ORIGENES SOBRE EXCESO DE APLICACIONES SOBRE
APLICACIONES (AUMENTO ORIGENES {DISMINUCION
DEL CAPITAL CIRCULANTE] 57152 | 563.264 - DEL CAPITAL CIRCULANTE) - - 226.990
TOTAL 595.759 | 1.649.835 | 337.236 TOTAL 595.759 [ 1.649.835 | 337.236

Milez de Pesetas
VARIACION DEL CAPITAL 1997 1996 1995
CIRCULANTE Aumento | Disminucion| Auwmento |Dismninmcion] Awmento | Disminuocion
Deudores - 123 269 152 573 - 12588 -
[nversiones financieras temporales BB RSY - 808,502 - 14.000 -
Tesoreria 15.042 - 795 - - 1e4d2
Acreedores - 371158 - 198 .69 - 251934
551.579 494,427 76l %60 198.696 26.586 253.576
VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE - 57.152 - 563.264 226,900 -
TOTAL 551.579 551.579 761.9%60 761.9%60 253.576 253.576
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BEFESA MEDIO AMBIENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEFENDIENTES

QUE COMPONEN EL GRUPO BEFESA

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 1995, 199 ¥ 1997

[Miles de Pesetas)

ACTIVO 30,997 30.9.% 30.9.95 PASIVO 30.9.97 30.9.9% 30.9.95
INMOVILIZADO: FONDOS PROFIOS:
Gastos de establecimiento, neto 150.522 208.436 219173 | Capital suscrito 7.625.640 | 7.625.640 | 6.713.000
Inmovilizaciones inmateriales, neto 204.712 235.304 261.509 | Reservas 1.001 - -
Inmovilizacione: materialez , neto 13.044.026| 11.143.005 | 9772990 | Resultados negativoz de ejercicios
Inmovilizaciones financieras, neto 244.5381 174.580 124153 | anteriores - 649.913) (13.745)
13.643.851| 11.766.325 | 10.377.825 | Reservas en sociedades consolidadas
por integracion global 1.411.553 89.360)| (G82.751)
GASTOS A DISTRIBUIR EN Reservas en sociedades puestas en
VARIOS EJERCICIOS 73.984| 140471 177.910 | equivalencia - - 6.730
Perdidas v ganancias atribuibles a 1.357.531 738.066 173.718
FONDO DE COMERCIO DE CON- la Sociedad dominante - Beneficio | 10.395.725 | 7.624.433 | 6.001.952
SOLIDACION 1.903.183| 2.220.382 | 2.534.094 | (Perdida)
ACTIVO CIRCULANTE: DIFERENCIA NEGATIVA DE
Existencias §39.339 953.770 806.959 | CONSOLIDACION 674.008 736.579 500.569
Dendores 1.875.565 2.710.109 | 2.443.776
Inversiones financieras temporales 2774761 1.391.302 925.668 | SOCIOS EXTERNOS 12094 677150 | 2.015.703
Tesoreria 325.074| 215754 168.723
Ajustes por periodificacion 29.421 14.980 68.524 | INGRESOS A DISTRIBUIR EN
5.844160| 5285915 ( 4413650 | VARIOS EJERCICIOS 915279 939,505 913.715
PROVISIONES PARARIESGOS Y
GASTOS 68.451 78.703 94.161
ACREEDORES A LARGO PLAZO:
Dendas con entidades de créedito 1.353.437 | 1.429.819 | 1.232.350
Deundas con empresas del Grupo - 1.229.545 | 2155.333
Otros acreedores 1.135.509 740.089 116.364
2988.946 | 3.399.453 | 3.804.547
ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito T11.287 | 1.096.465 347.921
Acreedores comerciales 1.855.681 | 1.708.367 | 1.186.635
Deudas con empresas del Grupo 1.051.840 | 1.062.462 | 1.399.016
Otra s dendas no comerciales 1.324.522 | 1.933.626 | 1.08%.625
Ajusztes por periodificacion 67.345 1d6.350 159.635
5.510.675 | 5.957.270 | 4.182.832
TOTAL ACTIVO 21.465.178 | 12.413.093 | 17.503.479 TOTALPASIVO 21.465.178 | 19.413.093 | 17.503.479
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BEFESA MEDIC AMBIENTE, 5.4A. Y SOCIEDADNES DEFENDIENTES
QUE COMPONEN EL GRUPO BEFESA
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REMETAL, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995, 199 Y 1997

{Miles de Fesetas

ACTIVO 311297 31.12.96 311295 PASIVO 311297 31.12.96 311295
ACCIONIST AS DESEMBOLSOS, FONDOS PROPIOS
NO EXIGIDOS - 100.000 100.000 | Capital suscrito 675.000 700.000 700.000
INMOVILIZADO: Reserva de revalorizacion 155.206 380.206 231475
Inmoviliza do inmaterialneto 2.037 32.074 37.227 | Reserva legal 121.670 108.267 20.000
Inmoviliza do material neto §20.803 870.728 660.303 | Reserva por capital amortiza do 250.000 - -
Inmoviliza do financiero neto 2129442 | 2.330.823 | 2.282.057 | Reservas voluntarias 1641177 | 1L770.547 | L654.143
2952282 | 3.233.625 | 2.979.592 | Pérdidas y Ganancias 385.388 134.033 182.671
3.228.441 | 3.093.053 | 2.858.289
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS INGRESOS A DISTRIBUIR EN
EJERCICIOS 30 472 2,289 | VARIOS EJERCICIOS 1.183 2149 3116
ACTIVO CIRCULANTE: PROVISIONES PARA RIESGOS Y
Existencias 1.454.413 513.013 533463 | GASTOS 11.000 11.000 11.000
Dendores 3.093.620 | 3.046.362 | 2.931.111
Inversiones financieras temporales 2,583 1.800 1.800 | ACREEDORES A LARGOPLAZO 188.312 318.843 374517
Tesoreria 38.487 70.090 12.413
Ajustes por periodificacion - - 4872 | ACREEDORES A CORTOPLAZO:
4.589.103 | 3.631.265 | 3.483.659 | Dendas con entidades de crédito 2.070.525 | 1.930.994 | 1.698.123
Dendas con emprezas del Grpo v
vincula das 113.833 352.366 282297
Acreedores comerciales 1.772.722 | 1.148.287 | 1.243.012
COtras deudas no comerciales 155399 108670 95186
4112479 | 3.540.317 | 3.318.613
TOTAL ACTIVO 7.541.415 | 6.965.362 | 6.565.540 TOTALPASIVO 7.541.415 | 6.965.362 | 6.565.540
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REMETAL, S.A.

CUEMTAS DE PERIDMDAS ¥ GAMAKCIAS CORBESFOMDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMIMATHES
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REMETAL, 5.A.: CUADRO DE FINANCIACION DE LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL
31 DE DICIEMEBRE DE 1995, 1996 Y 1997

Miles de Pezetas Miles de Pesetas
Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio
APLICACIONES 1997 1996 1995 ORIGENES 1997 1996 1995
Adquisicion de inmovilizado material 54 594 167 453 113.495 |Recursos procedentes de las operaciones:
- Beneficio del ejercicio 385388 [ 134033 | 182eFl
Adquisiciones de inmovilizado financiero 31.000 - 540.237 | -Dotacidn a la amottizacion 164 533 109801 111016
- Variacion en la provision por impuestos
Feduccidn de capital 150000 - - diferidos (anticipados) 35.597 [43.109) [4.343)
-Pérdidas procedentes del inmowilizado 126.208 178 1
Dividendos - 48.000 - -Subvenciones de capital transferidas al
resultado del ejercicio (Fea) 9a7) 1.219)
Cancelacion otraspasoa corto plazo de - Gastos a distribuir en varios ejercicios 442 1817 3192
deuda a largo plazo 115041 | 141031 71.200 | -Variacién de la provisidn del inmovilizado
financiero (1274123 - -
RE4. R0 [ 201FR1 | 291318
Ampliacion de capital - - 150000
Deuda alargo plazo - o0 | 248 797
Enajenacion de inmovilizado 101 Q40 -
Cancelacion otraspaso a corto plazo de
intovilizaciones finaneieras 181.420 - -
TOTAL APIICACIONES 380.635 | 356.434 | 724932 TOT AL ORIGENES Tob.311 | 282391 | 633115
EXCESO DE ORIGENES SOBRE EXCES0O DE APLICACIONES SOBRE
APLICACIONES {(AUMENTO ORIGENES [DISMINUCION
DEL CAPITAL CIRCULANTE) 335676 - - DEL CAPITAL CIRCULANTE) - 74.093 Jog17
TOTAL To6.311 | 356,434 | 724932 TOTAL Tob.311 | 356,481 | T24932
Miles de Pesetas
VARIACION DEL CAPITAL 197 199 1995
CIRCULANTE Aumento | Disminucion| Aumento |Disminmucion| Awvmento |Disminucion
Existencias 41 400 - - 20450 - Gd.447
Deudores 47258 - 115251 - 352911 -
Inversiones financieras temporales 783 - - - - 29 271
Tesoreria - Flals BFETT - 6118 -
Aereedores - B¥2 182 - 271.699 4872 -
989,441 603,765 172,928 247,021 F43.901 J30.718
VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE - 385.676 74093 - Ja.817 -
TOTAL 989,441 939,441 247.021 7021 F80.718 330.718
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REMETAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO REMETAL)

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995,199 ¥ 1997

(Idiles de Pesetas)

ACTIVO 311297 31.12.% 311295 PASIVO 311297 31.129% 311295
ACCIOMIST AS FOR DESEMEOL- FOMNDOS PROFIOS:
505 NOEXIGIDOS: - 100.000 100.000 | Capital suzcrito 675.000 F00.000 700,000
Reservas de revalorizacion 155.206 380.206 231.475
INMOVILIZADO: Otras reservas de la sociedad
Gaztoz de establecimiento, neto 99115 159.873 221695 | dominante 2111917 | 1.878.814 | 1.744.143
Inmovilizaciones immateriales, neto 17.332 61.521 70437 | Reservas en sociedades consolidadas (21.386) (1.833)| {(207.276)
Inmovilizaciones materiales , neto 3.581.945| 3.579.160 | 3.288.465 | Perdidas y ganancias atribuibles a
Inmovilizaciones financieras, neto 1.064.897| 1.255.658 | 1.216.618 | la Sociedad dominante - Beneficio 593.850 213.000 230.451
4.762.789| 5.056.212 | 4.797.265 3.514.587 | 3170.737 | 2.698.793
FONDO DE COMERCIO DE CON- S50CIOS EXTERNOS - - 54
SOLIDACION 116.085 101669 135559
INGRESOS A DISTRIBUIR EM
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 300.947 348.428 395909
VARIOS EJERCICIOS 491 2.542 6418
PROVISIONES P ARA RIESGOS
ACTIVO CIRCULANTE: Y GASTOS 181.680 211.352 219458
Existencias 2.076.570 945425 | 1.012.757
Dendores 5.042.322| 4.360.308 | 4155482 | ACREEDORES A LARGOPLAZO 985554 | 1140678 | 1.621.705
Inversiones financieras temporales 5354 1.300 1.300
Teszoreria 39292 T1.262 42711 | ACREEDORES A CORTOPLAZO:
Ajustes por periodificacion 759 2238 6.060 | Dendas con entidades de crédito 3779199 | 3.478.318 | 3.044.567
7.164.297| 5.381.036 | 5.218.810 | Drendas con empresas del Grupo
yasociadas 31081 51.628 1.247
Acreedores comerciales 2340945 | 1.920.429 | 1.931.885
Dendas no comerciales 410.669 319.339 303.009
Ajustes por periodificacion - - 40.933
7.061.894 | L770.264 | 5.321.646
TOTAL ACTIVO 12.044.662 | 10.641.459 | 10.258.052 TOTALPASIVO 12.044.662 | 10.641.459 | 10.258.052
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EEMETAL, 5.4 Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUMD REMETAL)

CUENTAS DE FERDIDAS ¥ GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICION

ANUALES TERMINAIMDS EL 31 IE DICTEMBEE IVE 1525, 1996 % 1997

[Miles de Fenetna)

Ejarcicin | Egercicin | Ejasvicin Efeocicn | Epercicis | Ejescicn
T da |T T i Tarmuina o | Teommins de | Terming do
DOEEE #l FLILTT | sl JLIZW | &1 FLL1LIS I ATITR #l FLAZTT | sl JLIE |l FLIZ9S
GASTOER THAORES 05
Fadiscadn i dniime il d@ peosdaimos Toapod T e S W Ol B TRRg e 18 7o BN | L7 877609 | 1d B3] M=
v e dies i en curie de abeigaciio. = 123 X8 . Aumenty de ecitermas de predudes
141128 | BFE54 | 10155005 | mrminsdor pan cumo de Ssbricscion 137EN - 1E2ETE
Aol O paraoral TIMA2dd | 1483771 | T4a0 488 | Teabsjos sfectusdosn porls Erpres
TAoaci et i vl Seciones de para ol iamomlizada - £ (7 -
ireertisade 455 055 A TeE B2 1M | Onred srgredon de exgrlota cibn, 46854 45630 RN
Vasiacian de ler proviciones ds
carculsms o B ;AT 12748
O getoek o @ dem kBB B PR T | 14ER088 | NG 439
L B EFTCID IE X PLOT AL HTRITE 4ZB5TH BTLEGT
18971 338 | 12881355 | 15.17 651 16 971 306 | 12881 256 | 15 N7 ES]
T e e e Y At A il ke AR S L1FRN T A | Tegireane o (Rt R 001 A d0 apenal 1FE 72 o3 145 13388
Drilereivcsas oegativis de il F1145 247 L1864 | Oneee ailerbis € igrests asimiledos 185 - el L1
Crfzrerciar poaitivar decambic b Lot ] ] L S
1L REFULT A DS FI AR CTERDRS
MEGATIVOS p o ] TEAAEL 1T
0 028 L33 30T Ao 18 ] 423 307 G 193
Axrertizsciin dal Fondo de Comanso
e CTorgalidacida 16 504 it o] el n)
1N, BFMIEFTCID TE LA ACTTWVITA-
DES DRI AR AL TTo A0 pUL AETBEE
Pierdidas procadantar dal inmovilizsds = icw rinr dal
dramatanal, raterisl voanam di zadn - 5 100z
o il 1M aT] 15 o5 = kb LR B Ttvm ol daa
Vamacii 3¢ 1ad prrovasiones de al peiaita s dd Epman 47 48] AT 4EL 47 Fal
cairisim S ccdriral EES1] - Irgreacs & =irmoard ires nos 18 150 OO0 s
e Engd W ehech R R O e B TR - oDl | begresod y benelis de ol A s DEETR - LET
Jaon ¥ peirdidar edmardinacias 1o 769 &= EA e
IV, BESIALT AROS EXTRADRINMN A- TV, BESULT ADE EXTRAGE DI &-
RIO& FOSITIVOS - 13%163 T.I | FIOS KEQATIVOE TR - -
143 EE2 197 488 113737 143852 19T 458 113737
% BEMERICIO COMSTILITALCE
AMTES DE IMPLEET 05 T T a6 b0
Ridaring - loapiskdta dobne baneficesa 1M e 0RO Ham
WL FEESIULT ADD COMMOLDADO
DELERHCICIO {UEEHENCEOS) SYLESD pa bl ZHLEIE
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V.3.

V.3.1.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS PROFORMA AL 31 DE
MARZO DE 1998 DEL GRUPO BEFESA.

Descripcidn de la adquisicion de Remetal, S.A. y sus sociedades dependien-

tes.

Con fecha 5 de mayo de 1998 Metal Recycling Holding, S.L. (sociedad 100%
participada por Befesa) adquirié el 100% de las acciones de la sociedad Remetal.
Los efectos econdmicos de la compraventa se establecen con fecha 1 de enero de
1998.

El precio de adquisicién ascendié a 7.900 millones de pesetas. Dicho precio es
superior al valor tedrico-contable (consolidado) de Remetal al 31 de diciembre
de 1997 en un importe de 4.486 millones de pesetas, aproximadamente, una vez
deducidos los dividendos complementarios que ha repartido dicha sociedad en
enero de 1998 por importe de 101 millones de pesetas, aproximadamente. Es
intencidn de la Direccion de la Sociedad el amortizar el mencionado sobreprecio
en un periodo de 10 afios desde el 1 de enero de 1998, dado que es el periodo es-
timado en el que dicho fondo contribuira a la obtencién de beneficios para el

Grupo.

Por otro lado, con objeto de financiar parcialmente la mencionada adquisicién,
Metal Recycling Holding, S.L. ha obtenido un préstamo por importe de 3.000
millones de pesetas (de seis entidades bancarias), el cual devenga un tipo de inte-
rés referenciado al MIBOR + 0,385%. El vencimiento del préstamo esta previsto
para mayo del 2001 y su amortizacion es semestral con un periodo de carencia de

18 meses.
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V.3.2.

Con la misma fecha del 5 de mayo de 1998, se produce una ampliacién de capi-
tal de Befesa por importe de 1.100 millones de pesetas, en virtud del acuerdo
adoptado por la Junta General Extraordinaria de la Sociedad de fecha 17 de abril
de 1998. Dicha ampliacion es suscrita y desembolsada por Catracsa-98, previa
renuncia de los derechos de suscripcion preferente por parte de los accionistas de

Befesa.

Remetal participa a su vez al 100% en las sociedades Refinalsa y Valcritec.

Balance de situacién consolidado proforma al 31 de marzo de 1998 y cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada proforma del periodo de 6 meses ter-

minado el 31 de marzo de 1998 del Grupo Befesa.

Hipotesis para su elaboracion-

Tal y como se ha comentado en el apartado V.3.1., en mayo de 1998 se ha for-

malizado la adquisicién de Remetal y sus sociedades dependientes.

Con el objeto de mostrar la imagen fiel del emisor se han preparado unos estados
financieros proforma al 31 de marzo de 1998 del Grupo Befesa bajo la hipotesis
de que dicha adquisicion de Remetal se hubiese realizado, en idénticos términos
a los indicados en el apartado V.3.1., con fecha 31 de marzo de 1998. De esta
forma y dado que la compraventa se realiza con efectos juridicos y econémicos,
con fecha 1 de enero de 1998, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada pro-
forma de Befesa y Sociedades dependientes correspondiente al periodo de seis
meses comprendido entre el 1 de octubre de 1997 y el 31 de marzo de 1998 in-
cluye las transacciones y resultados de Remetal y sus sociedades dependientes
por el periodo de tres meses (desde el 1 de enero de 1998 hasta el 31 de marzo de
1998).
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Se incorporan como Anexo | al presente Folleto Informativo, el informe de au-
ditoria de los estados financieros consolidados proforma del emisor al 31 de

marzo de 1998 y las notas a los estados financieros proforma a dicha fecha.

A continuacion se muestra el balance de situacion consolidado proforma del

emisor al 31 de marzo de 1998 y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
proforma del periodo de 6 meses comprendido entre el 1 de octubre de 1997 y el
31 de marzo de 1998, que han sido objeto de auditoria para los que se ha emitido

una opinion favorable en el informe de auditoria (ver Anexo I):
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BEFESA MEDIO AMBIEINTE, S.A. ¥ SOCIEDADES DEPENDIENTES

QUE COMPONEN EL GRUPO BEFESA

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO PROFORMA

AL 31 DE MARZO DE 1993

Miles de Miles de
ACTIVO Pesetas PASIVO Pesetas
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Gastoz de establecimiento, neto 264.253 | Capital suscrito 11.515.640
Inmovilizaciones inmateriales, neto 231.231 | Reservas 282.596
Inmmovilizacione s materiales , neto 17.097.528 | RReservas en sociedades consolidadas
Inmmovilizaciones financieras, neto 1.425181 | porintegracion global 2.437.439
19.018.193 | Perdidaz v gananciaz atribuiblez a
la Sociedad dominante - Beneficio 805.003
GASTOS A DISTRIBUIR EN
VARIOS EJERCICIOS 0.770 15.090.728
FONDO DE COMERCIO DE CON- DIFERENCIA NEGATIVA DE
SOLIDACION 6.230.139 | CONSOLIDACION 642,722
ACTIVO CIRCULANTE: S50CIOS EXTERNOS 9%63.471
Existencias 3.051.595
Dendores 8.076.795 | INGRESOS5 A DISTRIBUIR EN
Inversiones financieras temporales 1.478.502 [ VARIOS EJERCICIOS 1.675.332
Tesoreria B56.050
Ajustes por periodificacion 53.460 | PROVISIONES PARARIESGOS Y
13.216.402 | GASTOS 253.262

ACREEDORES A LARGO PLAZO:

Dendaz con entidades de crédito 6.343.676
Otroz acreedores 1.198.312
7.541.995

ACREEDORES A CORTOPLAZO:

Dendas con entidades de crédito 1.364.673
Acreedores comerciales 5.277.322
Dendasz con emprezas del Grupo ¥
asociadas 165.293
Otras dendas no comerciales 2.544.710
Ajustes por periodificacion 35.446
12.387.949
TOTAL ACTIVO 33.555.509 TOTALPASIVO 33.555.509
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BEFESA MEDIO AMBIENTE, 85.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

QUE COMPONEN EL GRUPO BEFESA

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA PROFORMA

CORRESPONDIENTE AL PERIODO DE SEIS MESES COMPRENDIDO ENTRE EL

1DE OCTUBRE DE 1997 ¥ EL 31 DE MARZO DE 1293

Milez de Milez de
DEBE Pezetaz HABER Pezetaz
GASTOS: INGRESOS:
Aprovisionarmientos 5901325 | Impotte neto de la cifra de negocios 10192413
Gastos de personal 1048514 | Aumento de existencias de productos
Dotaciones para amnortizaciones de terminados y en curso de fabricacion 7e9e?
inmovilizado 721154 | Trabajos efectuados por la Empresa
Variacion de las provisiones de para el inmovilizado 118 858
circulante 3571 | Otros ingresos de explotacion FoBs2
Otros gastos de explotacion 1343417
I. BENEFICIO DE EXPLOT ACION 1.440.707
10.458 888 10.458 BEE
Gastos financieros y gastos asimilados 261422 | Otros ingresos financieros 27471
Variacion de las provisiones de Ingresos de otros valores negociables
inmovilizado financiero 1644 | yde créditos del activo inmovilizado 142491
Diferencias negativas de cambio 175794 | Diferencias positivas de carnbio 15908
IL RESULT ADOS FIN ANCIEROS
NEGATIVOS 94.990
280 880 280860
Amottizacidon del Fondo de Cotnereio Feversion de diferencias negativas de
de Consolidacién 275340 | consolidacién 31.286
III. BENEFICIO DE LAS ACTIVIDA-
DES ORDIN ARTAS 1.101.663
Gastos extraordinarios 16 545 | Beneficios procedentes del inmovwili-
Gastos 7 pérdidas de otros efercicios 1988 | =zado 6542
Ingresos extraordinarios 18002
Subwvenciones en capital transferidas
al resultado del ejercicio 100263
IV.RESULTADOS EXTRAORDIN A-
RIOS POSITIVOS 106.307
124 807 124807
V. BENEFICIO CONSOLIDADO
ANTES DE IMPUESTOS 1.207.970
Menos - Impuesto sobre Sociedades 351378
VI. RESULTADO CONSOLIDADO
DELEJERCICIO (BENEFICIOS) B856.592
Menos - Eesultado socios externos 51589
VIL RESULTADOS NETOS DEL
EJERCICIO 805.003
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V.3.3. Bases de presentacion.

A continuacion se detallan las bases de presentacion y principios contables mas
significativos utilizados en la elaboracién de los estados financieros consolida-
dos proforma del Grupo Befesa para el periodo comprendido entre el 1 de octu-
bre de 1997 y 31 de marzo de 1998:

V.3.3.1. Principios de consolidacioén.

Las sociedades dependientes que se han consolidado han sido aquéllas en las que
Befesa participa directamente al 31 de marzo de 1998 en un 50% o mas de su
capital social, y constituyen, junto con ésta, una unidad de decision, asi como la
participacion en Remetal y sus sociedades dependientes de acuerdo con lo indi-

cado en el apartado V.3.2.

Asimismo, los datos de las empresas del Grupo excluidas del perimetro de con-
solidacion por suponer una aportacidon poco significativa con respecto a las
cuentas anuales o por estar iniciandose su actividad se muestran en el epigrafe
“Principios contables mas relevantes — Inversiones financieras” (Apartado
Vv.3.3.3.0).

En el proceso de consolidaciéon de las sociedades dependientes se ha aplicado el
método de integracion global. Todos los saldos y transacciones significativos
mantenidos entre las sociedades consolidadas han sido eliminados en el proceso
de consolidacion. La participacion de terceros en el patrimonio y en los resulta-
dos de las sociedades dependientes se presenta en el capitulo "Socios Externos"
y “Resultados Socios Externos” del balance de situacién consolidado proforma y

de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada proforma, respectivamente.
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Como es practica habitual, los estados financieros consolidados no incluyen el

efecto fiscal que corresponderia a la incorporacion a la Sociedad de las reservas
acumuladas y beneficios no distribuidos de las restantes sociedades consolida-
das, por considerarse que dichas reservas seran utilizadas como fuente de autofi-

nanciacion en cada una de dichas sociedades.

Asimismo, en el proceso de consolidacion los estados financieros de las socieda-
des dependientes incluyen ciertos ajustes y reclasificaciones contables que se han
introducido para homogeneizar los criterios de contabilidad y de presentacion

seguidos por las sociedades dependientes con los utilizados por la Sociedad.
V.3.3.2. Variaciones en el perimetro de consolidacion.
Las variaciones que se han producido en el perimetro de consolidacién en el pe-
riodo comprendido entre el 1 de octubre de 1997 y el 31 de marzo de 1998 se co-
rresponden con la constitucién de las sociedades Metal Recycling Holding, S.A.
y Recycling Logistic por parte de Befesa quien ostenta una participacion en am-
bas sociedades del 100% de su capital social.
Adicionalmente, se ha producido, tal y como se ha comentado en el apartado
V.2.1., la incorporacion al perimetro de consolidacion de Remetal y sus socieda-
des dependientes Refinalsa y Valcritec.
V.3.3.3. Principios contables mas relevantes.

a) Fondo de comercio de consolidacion.

El balance de situacién consolidado proforma al 31 de marzo de 1998

adjunto incluye un fondo de comercio neto de amortizaciones de 6.230 millones
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de pesetas, originado por la diferencia positiva de consolidacion surgida entre los
importes hechos efectivos por las adquisiciones de acciones de sociedades de-
pendientes consolidadas y el valor tedrico-contable de las mismas en la fecha de
su adquisicion o primera consolidacion. El detalle por sociedades del fondo de

comercio se muestra a continuacion:

Saldo Neto| Afos Pendientes de
Amortizacion
Aser 1.207 55
Prisma 383 5,5
Felguera Fluidos 159 5,5
Remetal 4.374 9,75
Refinalsa 11p 6,25
6.230

Millones de Pesetas

El fondo de comercio se amortiza linealmente en un periodo de 10 afos,
toda vez que es éste el periodo estimado durante el que dichos fondos contribu-
yen a la obtencion de beneficios para el Grupo, excepto el fondo de comercio
generado en la adquisicion adicional de capital de Prisma, realizada en 1996 que

se amortiza en 8 afos.

b) Diferencia negativa de consolidacion.

Corresponde a la diferencia negativa entre la inversion realizada por Be-
fesa en ejercicios anteriores, en Rontealde y su respectivo valor tedrico-contable
resultante del balance de situacion disponible mas cercano a las fechas de las

compras de las participaciones.

La diferencia negativa de consolidacion surgida de la primera toma de
participacion, se amortiza linealmente en un periodo de 10 afios, de acuerdo con
el R.D. 1815/91, de 20 de diciembre sobre las Normas para la Formulacién de

Cuentas Anuales Consolidadas. Al 31 de marzo de 1998, el importe pendiente
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de amortizar asciende a 344 millones de pesetas. Sin embargo, la diferencia ne-
gativa de consolidacion surgida en la toma de participacién adicional en el capi-
tal de dicha sociedad dependiente realizada durante el ejercicio 1996, que as-
ciende a 298 millones de pesetas, no se amortiza dado que a la fecha de adquisi-
cion Rontealde esta en beneficios y se espera que se mantengan en futuros ejer-

cicios.

C) Principio de devengo.

Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcion del periodo

de devengo.

d) Gastos de establecimiento.

Corresponden, basicamente, a gastos de ampliacion de capital, gastos de
primer establecimiento y gastos de puesta en marcha. Las sociedades del Grupo
siguen el criterio de amortizar estos gastos, linealmente, en un periodo de cinco

anos.

e) Inmovilizaciones inmateriales.

Los importes correspondientes a propiedad industrial se contabilizan por

su coste de adquisicion o produccién, y se amortizan en cinco anos.

Los gastos de investigacion y desarrollo se contabilizan por su coste de
adquisicién o de produccion, y se amortizan en cinco afios, existiendo proyectos
claramente definidos, se aplican los gastos a los mismos sobre bases sistemati-
cas, revisandose a fin de cada ejercicio las posibilidades técnicas, econémicas y

financieras de cada uno. Cuando la evolucién del proyecto es negativa 0 no
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existan planes de financiacion para ser llevados a término efectivo, se aplica su

importe integro al resultado del ejercicio.

Las aplicaciones informaticas se contabilizan por su precio de adquisi-

cion, y se amortizan en cinco anos.

Los derechos derivados de los contratos de arrendamiento financiero se
contabilizan como inmovilizado inmaterial por el valor al contado del bien, re-
flejandose en el pasivo la deuda total por las cuotas mas el importe de la opcion
de compra. La diferencia entre ambos importes, que representa los gastos finan-
cieros de la operacion, se contabiliza como gasto a distribuir en varios ejercicios
y se imputa a los resultados de cada ejercicio de acuerdo con un criterio financie-
ro. En el caso de Remetal y Refinalsa se incluye en el valor de este tipo de bie-
nes las actualizaciones efectuadas de acuerdo con la Norma Foral 6/1996 vy el

Real Decreto 2.607/1996 de Actualizacion de Balances.

Los derechos de servidumbre corresponden al coste pagado por la socie-
dad dependiente Rontealde en concepto de servidumbre de paso, con caracter in-
definido, por encontrarse los terrenos e instalaciones de la misma en el complejo
industrial de Sefanitro. Dicho coste se considerd afecto a los terrenos e instala-
ciones de la Sociedad en partes iguales, y por tanto, se amortizan por el cin-
cuenta por ciento de su valor, de forma lineal en 25 afios, plazo coincidente con

la vida util de la planta.

Inmovilizaciones materiales.

El inmovilizado material esta valorado a su coste de adquisicion actuali-

zado, en su caso, al amparo de diversas disposiciones legales, entre las que se
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encuentran la Norma Foral 6/1996, de 21 de noviembre y el Real Decreto
2607/1996, de Actualizacion de Balances.

Las sociedades del Grupo amortizan su inmovilizado material siguiendo
el método lineal, en funcion de los afios de vida util estimada de los elementos

gue componen dicho inmovilizado, segun el siguiente detalle:

Afios de Vida Media Util
Construcciones 25-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 10-15
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 5-10
Otro inmovilizado 5-8

Los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de

pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Los gastos financieros y diferencias de cambio, directamente relaciona-
dos con el inmovilizado material y devengados antes de su puesta en funciona-
miento, son igualmente activados.

0) Inversiones financieras.

Inmovilizaciones financieras-

1. Participaciones en el capital de sociedades del Grupo 0 asociadas,

excluidas de la consolidacion:

Las participaciones en el capital de sociedades del Grupo y aso-
ciadas excluidas del conjunto consolidable se encuentran valora-
das a su precio de adquisicion en las cuentas anuales consolida-

das. Cuando dicho importe resulte superior al valor tedrico-
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contable de la sociedad participada, se efectian correcciones valo-
rativas mediante la dotacién de las correspondientes provisiones,
teniendo en cuenta las plusvalias tacitas existentes en el momento
de la adquisicion y que permanezcan en el de la valoracién poste-
rior. El efecto que resultaria de aplicar criterios de consolidacion
en la valoracion de estas participaciones, no seria significativo al
31 de marzo de 1998.

El detalle y el porcentaje de participacion de estas sociedades son

los siguientes:

% Participacion

Empresas del Grupo Directa e Indirecta
Aureca 99,8%
Inarco, S.L. 99,8%
Nuema Nuevas Energias Madrid, S.L. 99,9%
Cantracsa-98 100%
Emilio Carrién, S.L. 52,5%
Tec-88 100%
Remetal 100%
BF Tiver 94%
Empresas asociadas-
Meta, Proteccion del Medio Ambiente, S.A. 33,33%
Lunagua, S.L. 35%
Ecolink, S.L. 50%
Galdan, S.A. 50%
Intersplav 40%
Krasbilmet 32%
Resal 33%
Altek Equipment Corporation 33%
Biselan, S.A. 33,33%
2. El inmovilizado financiero recoge también los créditos a largo

plazo efectuados por la sociedad dependiente Prisma, Promocion
de Industrias y Servicios Medioambientales, S.L. a sus sociedades

participadas no consolidadas. Se presentan a su valor de reem-
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h)

tes:

bolso, en el que se incluye el principal y los intereses devengados

al cierre del ejercicio.

Inversiones financieras temporales-

La Sociedad valora sus inversiones financieras temporales, basicamente

valores de renta fija, a coste de adquisicion o mercado, el menor.

De acuerdo con la resolucion de 27 de julio de 1992 del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, las participaciones mantenidas por
la Sociedad en Fondos de Inversion en Activos del Mercado Monetario

(F.1.LA.M.M.), se valoran a su valor liquidativo al cierre del ejercicio.
Existencias.

Los métodos de valoracion de las existencias del Grupo son los siguien-
Materias primas y otros aprovisionamientos: coste de adquisicion (pri-
mera entrada-primera salida) o valor de mercado, el menor.

Productos auxiliares y materiales de consumo y reposicion: precio de ul-
tima factura o valor de mercado, si éste fuera inferior. La valoracion de
estos productos segun el precio de ultima factura no difiere significativa-
mente de la que se hubiera obtenido si se hubiera aplicado el criterio FI-

FO.

Obra en curso y productos terminados: se valoran al importe menor del

valor de mercado o coste medio de produccion, calculado éste como coste
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especifico de los aprovisionamientos de suministros y servicios mas la
parte aplicable de los costes directos e indirectos de mano de obra y de

gastos generales de fabricacion.

i) Subvenciones.

Las subvenciones de explotacion se registran como ingresos en la cuenta

de pérdidas y ganancias integramente en el ejercicio en que se cobran.

Las subvenciones de capital se valoran por el importe cobrado y se im-
putan a resultados en proporcion a la depreciacion experimentada durante el
ejercicio por los activos financiados por dichas subvenciones, salvo que se trate
de activos no depreciables en cuyo caso se imputaran al resultado del ejercicio en

gue se produzca la enajenacion o baja en inventario de los mismos.

) Impuesto sobre beneficios.

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en fun-
cion del resultado econdmico antes de impuestos, aumentado o disminuido, se-
gun corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado fiscal, enten-

diendo éste como la base imponible del citado impuesto.

El beneficio fiscal correspondiente a las deducciones por inversiones y a
la compensacién de bases imponibles negativas se considera como un menor im-
porte de la cuota a pagar por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio en que

se obtiene dicho beneficio.
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El tipo impositivo que se aplica para las sociedades del Grupo radicadas
en el Pais Vasco, Aser, Rontealde y Remetal es el 32,5%. El tipo impositivo que

se aplica para el resto de sociedades es el 35%.

K) Transacciones en moneda extranjera.

La conversion en moneda nacional de los créditos y débitos expresados
en moneda extranjera se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el mo-
mento de efectuar la correspondiente operacion, valorandose al cierre del ejerci-
cio los saldos procedentes de estas operaciones, de acuerdo con el tipo de cambio
vigente en ese momento, 0 en su caso, a los tipos de cambio asegurados. Las di-
ferencias negativas, si las hubiere, se registran en la cuenta de pérdidas y ganan-
cias del ejercicio, dotando la correspondiente provision. Las diferencias positi-
vas se registran en el capitulo "Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios" hasta

su realizacion efectiva.

) Provisiones para pensiones y obligaciones similares.

1. Provisiones para pensiones:

Los fondos destinados a cubrir las obligaciones contractuales de la
Sociedad y de la sociedad dependiente Prisma para con parte de
su personal activo con motivo de su jubilacién o por otras aten-

ciones de caracter social (viudedad, orfandad) se vienen dotando
por las estimaciones de los devengos anuales, de acuerdo con los

correspondientes calculos actuariales.
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El personal de Refinalsa esta acogido a diversas polizas de jubila-
cion, viudedad y orfandad suscritas en su dia por INESPAL, S.A.,
antiguo accionista de Refinalsa, para su personal con una entidad

de seguros.

Los compromisos sociales adquiridos con dicho personal a través
de dichas pdlizas, los cuales son en todos los casos complementa-
rios de los que otorga la Seguridad Social, son cubiertos mediante
la provisién, que se constituye siguiendo criterios actuariales, y
representa el valor actual de los compromisos de pagos futuros
contraidos por la Sociedad con los empleados en activo en rela-
cion con el pago de complementos de pensiones de jubilacion,

viudedad y orfandad de acuerdo con las prestaciones acordadas.

Provisiones para jubilaciones anticipadas:

El valor actual de los pagos a realizar al personal de Refinalsa in-
cluido en los planes de jubilaciones anticipadas se provisiond con
cargo a resultados extraordinarios en la fecha en que el personal
manifestd su decisibn de acogerse a dicho beneficio y dejé de

prestar sus servicios en la empresa.

Premios de vinculacién y complementos de incapacidad perma-

nente:

Refinalsa tiene adquirido el compromiso de abonar a los trabaja-
dores una gratificacion al cumplir los 20 afios de servicio en la
empresa y otras dos al cumplir los 30 afios y los 40 afos, respecti-

vamente (consistentes en el pago de 1, 1'5 y 2 mensualidades de
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salario, respectivamente) y complementar la aportacion de la Se-
guridad Social en el caso de situaciones declaradas de incapacidad
permanente total o absoluta. Dado que se estima que el importe
devengado por estos conceptos no resulta significativo en el con-
texto de las magnitudes de los estados financieros consolidados
del Grupo, su registro contable se efectia en el momento en que

se producen los pagos.

4, Gratificaciones

Remetal tiene adquirido el compromiso de abonar a los trabajado-
res una gratificacion al cumplir los 10 afios de servicio en la em-
presa, otra al cumplir los 25 afios y otra al cumplir los 35 afios.
Dado que se estima que el importe devengado por estos conceptos
no resulta significativo en el contexto de las magnitudes de las
cuentas anuales consolidadas de la Sociedad, su registro contable

se efectla en el momento en que se producen los pagos.
m) Indemnizaciones por despido.

De conformidad con las reglamentaciones laborales vigentes, las socie-
dades del Grupo estan obligadas al pago de indemnizaciones a aquellos emplea-
dos que sean despedidos sin causa justificada.

Los Administradores de la Sociedad dominante no esperan que se pro-
duzcan despidos en el futuro de los que pudieran derivarse pasivos significativos

y, por tanto, no se ha creado provision alguna por este concepto.

V.3.4. Evolucién proforma de los fondos propios.
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A continuacién se muestra la evolucién proforma de los fondos propios durante

el periodo de seis meses comprendido entre el 1 de octubre de 1997 y el 31 de

marzo de 1998:

Reservas en
Sociedades| Resultados

Capital Reserva Otras |Consolidadag del
Social Legal Reservas| por Integra- | Ejercicio
cion Global

Saldo al 30 de septiembre de 1997 7.625.640 1.001 - 1.411.553 1.357.531
Aplicacién de resultados del ejercicio
1997 : 28.152 253.363 1.075.936 (1.357.531)
Ampliacién de capital de octubre |de.790.00( : - - -
1997

Ampliacién de capital de marzo de 1998  1.100{000 - - - -

Beneficio del ejercicio, segun cuepta
adjunta 1 805.0083

Saldo al 31 de marzo de 1998 11.515)640 29.153 25B.363 2.487.489 805.003
Miles de Pesetas

Con fecha 10 de octubre de 1997 la Junta General de Accionistas de Be-
fesa acordé una ampliacion de capital en la Sociedad por importe de
2.790.000.000 pesetas. En virtud de dicho acuerdo, se realiza la ampliacion de
capital en noviembre de 1997, la cual se realiza en dos tramos. En un primer
tramo se capitaliza el préstamo concedido por Crédito Inversion y Finanzas Uno
por importe de 800.000.000 pesetas convirtiéndolo en 80.000 nuevas participa-
ciones de 10.000 pesetas de valor nominal cada una. En un segundo tramo se

realiza una ampliacién de 1.990.000.000 pesetas suscritas por los accionistas de
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la Sociedad, excepto 100.000.000 pesetas que son suscritas por empleados del

Grupo. El total de la ampliacion ha sido totalmente desembolsado.

La ampliacion de capital de 1.100.000 se corresponde con la ampliacion realiza-

da con fecha 5 de mayo de 1998 descrita en el apartado V.3.1.

V.3.5. Endeudamiento neto proforma y fondo de maniobra neto proforma, al 31

de marzo de 1998.

Endeudamiento financiero y otras deudas no comerciales

Miles de Pese-
tas
Deudas con entidades de crédito a largo plazo 6.343.676
Otras deudas onerosas a largo plazo 1.017.427
1.1. Endeudamiento financiero a largo plazo 7.361.103
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 4.364.673
Otras deudas onerosas a corto plazo 537.130
1.2. Endeudamiento financiero a corto plazo 4.901.803
1. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 12.262.906
Inversiones financieras temporales 1.475(870
Tesoreria 556.050
2. TESORERIA DISPONIBLE 2.031.920
3. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO (3 = 1-2) 10.230.986
(+) Financiacion recibida de Empresas del Grupo a largo -
(-) Financiacién concedida a empresas del Grupo a largo 130.791
4.1. Financiacion recibida (concedida) neta grupo a largo (130.791)
(+) Financiacién recibida de empresas del Grupo a corto 165.298
(-) Financiacién concedida a empresas del Grupo a corto 343.731
4.2. Financiacion recibida (concedida) neta Grupo a corto (178.433)
4. FINANCIACION RECIBIDA (CONCEDIDA) NETA GRUPO
(309.224

5. TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (5=3+4) 9.921.762
FONDOS PROPIOS 15.090.7p8
PASIVO TOTAL 38.555.50
PASIVO CIRCULANTE 12.387.94
ACTIVO CIRCULANTE 13.216.40
EXISTENCIAS 3.051.59

A continuacion se muestra el vencimiento por afios del endeudamiento financie-

ro a largo plazo:
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Ao Miles de Pesetas
1999 1.060.095
2000 2.966.466
2001 1.667.956
Resto 1.666.586
Total 7.361.103

Basicamente, dicho endeudamiento devenga un tipo de interés referen-

ciado al Mibor mas un diferencial que oscila entre el =1% vy el 1,5%.

Ratios financieros y patrimoniales

%

Fondos propios/endeudamiento financiero bruto 123,1
Fondos propios/total endeudamiento neto 152,1
Endeudamiento financiero bruto/total endeudamiento neto 123)6
Endeudamiento financiero corto/endeudam. Financiero bruto 40)0
Tesoreria disponible/endeudamiento financiero corto 41.%
Endeudamiento financiero neto/fondos propios 67,8
Endeudamiento financiero neto/pasivo total 26,5
Total endeud. neto/Total endeud. neto + fondos propios 39,7
Fondos propios/pasivo total 39,1
Activo circulante/pasivo circulante (solvencia) 107,0
Activo circulante-existencias/pasivo circulante (liquidez a corto) 82,1
Tesoreria disponible/pasivo circulante (acid test) 16,4

Fondo de Maniobra neto proforma.

Miles de
Pesetas
(+) Existencias 3.051.595
(+) Clientes 6.723.094
- Acreedores comerciales a corto plazo 5.277.822
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4.496.871
1.066.058
2.580.156

2.982/773
2.031.920

(=) Fondo de maniobra de explotacion ajustado
+ Otros deudores a corto

(-) Deudas no comerciales

(=) Fondo de maniobra de explotacion

(+) Tesoreria disponible

(+/-) Financiacién neta Grupo a corto 178.433
4.364.673
828.453

(-) Endeudamiento financiero a corto
= FONDO DE MANIOBRA NETO

% FONDO DE MANIOBRA NETO/(FONDOS PROPIOS+ENDEUDAMIENTO
FINANCIERO A LARGO)

% FONDO DE MANIOBRA NETO/EXISTENCIAS

3,7%
27,1%

V.3.6. Cash-flow proforma al 31 de marzo de 1998.

Miles de
Pesetas

FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR
ACTIVIDADES ORDINARIAS
POR OPERACIONES DE EXPLOTACION

Cobros de clientes y deudores (incluye IVA)
Pagos a proveedores y acreedores (incluye IVA)
Pagos al personal

POR INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS
CORRIENTES

Cobros de intereses y dividendos

Pagos de intereses

POR EL IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

Pagos del ejercicio

TOTAL

FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR

ACTIVIDADES DE INVERSION

Cobros por venta de activos fijos

Pagos por adquisicion de activos materiales e
Inmateriales

Pagos por adquisicion de inversiones financieras

Efecto neto de las variaciones en el perimetro de
Consolidacion

TOTAL

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Aportaciones de los accionistas

Captacion de capitales ajenos a largo plazo

Variacion neta de los préstamos a corto plazo

TOTAL

10.736
(9.941

538
.585)

(1.047.601)

(252.648

729]

382

(277.71L7)

451.665

199.017

10.373

(1.191.09p)

(4.492

(3.626.74
(9.299.786

3.890,
3.78

311
7.989.014
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INCREMENTO (DISMINUCION) DE TESORERIA
Y OTROS MEDIOS LiQUIDOS

Tesoreria y otros medios liquidos iniciales

Efecto neto de las variaciones en el perimetro de
Consolidacion

TESORERIA Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS

FINALES

(1.111.75
3.099

44.64

)
028

2.031.92(
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL EMISOR

VI.1. IDENTIFICACION Y FUNCION DE LOS ADMINISTRADORES Y
ALTOS DIRECTIVOS.

VI.1.1. Miembros del Organo de Administracion.

Befesa estd administrada por un Consgjo de Administracion que, segun lo dis-
puesto en € articulo 18° de los Estatutos Sociales, estd compuesto por un mi-
nimo de tres (3) y un maximo de doce (12) miembros. Estos son elegidos por la
Junta General de Accionistas por un periodo de cinco (5) afios, pudiendo ser

reelegidos una 0 més veces, por periodos de igua duracion maxima.

Para ser elegido como miembro del Consegjo de Administracién no se requiere
la cualidad de accionista, salvo en & caso de nombramiento por € procedi-

miento de cooptacion.

A la fecha de presentacion del presente Folleto, el Consgjo de Administracion

de la Sociedad esta configurado del siguiente modo:

Presidente: Don Gunter Okon (BUS)
Consgjero Delegado: Don Manuel Barrenechea (Ejecutivo)
Vocales: - Don Hans - G. Lummen (BUS)

- Don Klaus Mager (BUS)
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- Don Jirgen Tietz (BUS)

- Don Dirk Heinrich (BUS)

- Don Roberto G. Warfidld Marquez (BUS)
- Inversiones Ibersuizas, S.A.

(Don Luis Chicharro)

- Creédito Inversion y Finanzas Uno.

(Don Ricardo Iglesias Baciana)

- 2 vacantes para Consgjeros Independientes

Secretario no Consegjero: Don Alfonso Castresana

Los miembros del Consgjo de Administracion arriba referidos fueron nombra-
dos en la Junta General de la Sociedad celebrada €l 12 de diciembre de 1997.

BUS es @ principal accionista de Befesa, con una participacion directa en su
capital del 52,54%. BUS esta controlada por los Sres. Johannes y Dieter L6-

bbert, que acttan concertadamente (ver apartado V1.3 siguiente).

Los intereses de BUS estén representados en el Consgjo de la Sociedad por su
Presidente, Don Guinter Okon, y por los vocales Don Hans G. - Limmen, Don
Klaus Mager, Don Jurgen Tietz, Don Dirk Heinrich y Don Roberto G. Warfield

Marquez.

Inversiones Ibersuizas ha designado como persona fisica representante suyo a
Don Luis Chicharro. Asimismo, los intereses de Inversiones Ibersuizas estén
representados por Crédito Inversion y Finanzas Uno, sociedad participada al
100% por ella. Crédito Inversién y Finanzas Uno ha designado como persona a

fisica representante suyo a Don Ricardo Iglesias Baciana.
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Don Manue Barrenechea Guimén no representa a persona o entidad alguna.

En la reunion del Consgjo de Administracion de la Sociedad celebrada € dia 9
de junio de 1998, el Consgjero Delegado ha propuesto a éste para su traslado a
la Junta General de Accionistas prevista para 28 de junio de 1998, que e Con-
sgjo de Administracion de la Sociedad quede integrado por once (11) vocaes

de los cuales dos (2) sean independientes.

La Junta General de Befesa celebrada € 9 de junio de 1998 aprobd un Regla-
mento Interno de Conducta en el Mercado de Valores, de acuerdo con lo dis-
puesto en el R.D.629/1993, de 3 de mayo. En virtud de este Reglamento de
Conducta, todas las operaciones de compra o venta de valores de Befesa, que
realicen los miembros del Consglo de Administracion, su Secretario y € perso-
nal de alta direccion deberan comunicarse a la Sociedad dentro de los 30 dias

siguientes alafecha de su realizacion.

La Sociedad, a la fecha de presentacion del presente Folleto, tiene la intencion
de ir incorporando progresivemente los dictados del Codigo del Buen Gobier-
no. A estos efectos, esta previsto que en la Junta General de Befesa, prevista
para € dia 28 de junio de 1998, se nombren dos Consgjeros independientes.
Posteriormente, se irén adoptando las demas medidas necesarias para su trans-

posicion.

V1.1.2. Directores y demas personas que asumen la gestion al nivel mas elevado.
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VI1.1.3.

A lafechade laredaccién del presente Folleto, y a margen de las competencias
propias del Consgjo de Administracion, la responsabilidad de la gestién del
Grupo Befesa a su nivel mas elevado corresponde a Don Manuel Barrenechea

Guimon.

Don Manuel Barrenechea Guimén ademas de ser Consgjero Delegado de Befe-
sa es presidente de las principales filiales del Grupo: Aser, Rontealde, Recy-
cling Logistics, FelgueraFluidos, Prisma, y Alfagrén,

Fundadores de la sociedad.

La Sociedad se constituyd, bajo la denominacién Berzdlius Felguera, SA, € 9
de septiembre de 1993 con un capital socia inicid de diez millones
(10.000.000) de pesetas, representado mediante mil (1.000) acciones hominati-
vas, nimeros 1 a 1.000, ambos inclusive, de diez mil (10.000) pesetas de valor

nominal cada unay siendo sus fundadores los siguientes:

MC Capital, compafiia domiciliada en Madrid, calle Prim n° 19, congtituida en
virtud de escritura otorgada ante el Notario de Madrid, Don Luis Sanchez Mar-
co, € dia 14 de febrero de 1989, bajo €l niUmero 342 de orden de su protocolo;
que suscribid novecientas noventa y ocho (998) acciones, nUmeros 1 a 998,
ambos inclusive, con un valor nomina conjunto de nueve millones novecientas

ochenta mil (9.980.000) pesetas.

Don Fernando Bautista Sagliés, que suscribié una (1) accion, nUmero 999, con
un valor nomina de diez mil (10.000) pesetas.
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Don Javier Ybéfez Rubio, que suscribié una (1) accién, nimero 1.000, con un
valor nominal de diez (10.000) pesetas.

Ni Don Fernando Bautista Sagtiés ni Don Javier |béfiez Rubio son, alafechade
este Folleto, accionistas de Befesa. Por su parte, MC Capital continta siendo

accionista de la Sociedad con una participacion del 3%.

VI1.2. CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LOS ADMINIS-
TRADORES Y ALTOS DIRECTIVOS.
V1.2.1. Acciones con derecho de voto y otros valores que den derecho a su adqui-

sicion.

La participacion del personal directivo del Grupo Befesa antes y después de la

Oferta Pdblicade Venta se detalla en € siguiente cuadro:

PARTICIPACION DE CONSEJEROS Y DEL PERSONAL DEL GRUPO EN BEFESA
ANTES DE LA O.P.V. DESPUES DE LA O.P.V.
ACCIONISTA/CARGO NUmero de Porcentaje | NUmero de | Porcentaje
acciones sobre el acciones sobre el
capital capital

B.U.S. Berzelius Umwelt-Service AG (1) 12.101.220 52,54% | 11.517.960 50,01%
Crédito Inversion y Finanzas Uno/ 4.200.090 18,245% | 1.624.250 (3) 7,05%
Consejero (2)
Manuel Barrenechea Guimén/ 100.000 0,43% 70.000 0,30%
Consejero Delegado de Befesa
Néstor Goicoechea/ 20.000 0,09% 14.000 0,06%
Consejero Delegado de Aser
Eduardo Pitto Romero/ 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Director Financiero de Befesa
Constantino Fresco Estévez/ 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Director de Operaciones de Prisma
Jeslis Molina Molina/ 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Director de Ingenieria de Prisma
Gaspar Antufia Suérez/ 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Consejero Delegado de Felguera Fluidos
Francisco J. Vallejo Ochoa de Alda/ 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Director Técnico de Aser
Eugenio Calvo Pérez/ 10.000 0,04% 7.000 0,03%
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PARTICIPACION DE CONSEJEROS Y DEL PERSONAL DEL GRUPO EN BEFESA
ANTES DE LA O.P.V. DESPUES DE LA O.P.V.
ACCIONISTA/CARGO NUmero de Porcentaje | NUmero de | Porcentaje
acciones sobre el acciones sobre el
capital capital
Director de Alfagran
Jes(is Bueno Abdlla/ 7.000 0,03% 4,900 0,02%
Director Comercial de Alfagran
Leopoldo Sanchez del Rio/ 7.000 0,03% 7.000 0,03%
Director de Trademed
Fernando Suarez Mejido/ 6.000 0,03% 4.200 0,02%
Director Comercial de Prisma.
TOTAL 16.501.310 71,63% |13.284.310 57,67%

@
@
®

BUS no es Conejero, pero como se hamencionado en el apartado V1.1.1. anterior sus intereses estén representados en

el Consgjo de Administracion de la Sociedad por seis de sus once miembros.

Sociedad participada al 100% por Inversiones |bersuizas, que también es Consgjero, pero que no es titular directamente
de ninguna accion de Befesa

Partiendo de la base de que se g erza integramente la opcion de compraa que serefiere el gpartado 11.10.1.4 anterior.

Las personas que se relacionan en el cuadro que antecede no actllan como personas
interpuestas de terceros.

VI1.2.2. Participacion en las transacciones inhabituales y relevantes de la Socie-

dad.

Dos Consgjeros de Befesa, ambos, asimismo, accionistas de la Sociedad, eran, a
su vez, accionistas de Catracsa-98 (con una participacion directa e indirecta
entre ambos en e capital de la misma de un 7,91%), sociedad que vendio a
Metal Recycling Holding €l 100% del capital social de Remetal, en los términos
descritos en el Capitulo 1V.5.1. A lafecha de presentacion de este Folleto, uno
de los citados Consgjeros ya no forma parte del Consgjo de Administracion de
Befesa.

Con excepcion de la operacion descrita en € parrafo anterior, ninguno de los
Consgjeros, directivos o fundadores de Befesa participa ni ha participado, en €
transcurso del Ultimo gercicio y del corriente, en transacciones inhabituales y
relevantes de la Sociedad.

V1.2.3. Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones.
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V1.2.4.

Dado & caracter gratuito del cargo de Consgjero de Befesa, ninguno de los
miembros del Consglo de Administracion de la Sociedad ha recibido sueldo al-
guno por tal concepto.

La Junta Genera de Accionistas de 12 de diciembre de 1997 acord6 € pago a
los Consgjeros de dietas de asistencia - doscientas mil (200.000) pesetas por re-
union del Consgo - y los gastos de desplazamiento y manutencion. A la fecha
del presente folleto, sin embargo, Befesa no ha satisfecho a sus Consgjeros can-

tidad alguna por estos conceptos.

Durante e ultimo gercicio solamente se han devengado retribuciones en con-
cepto de sueldos por las funciones directivas desarrolladas dentro de Befesa. El
importe global de dichas retribuciones dentro de Befesa ha sido de treinta mi-
[lones (30.000.000) de pesetas.

Respecto de los Consgjeros Independientes, la Junta General de la Sociedad, en
su reunion del 29 de mayo de 1998, acordd que se les retribuira, ademas de con
dietas de asistencia, con una cantidad adecuada en atencion a los servicios efec-
tivamente prestados a la Sociedad. Los importes de dichas remuneraciones to-

davia no han sido fijados.

Importe de las obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros
de vida respecto de fundadores, miembros actuales y antiguos del 6rgano

de administracion y directivos actuales y sus antecesores.
Befesa tiene asumida con parte de su personal directivo la obligacion de dotar

un fondo para la cobertura de su jubilacion y otras atenciones de carécter social
(viudedad, orfandad). Las cantidades dotadas a 30 de septiembre de 1997 para

VI-7



V1.25.

hacer frente a los compromisos adquiridos por tales conceptos ascienden a die-
cisiete millones (17.000.000) de pesetas, que cubren integramente € importe de

las obligaciones asumidas.

Ademés, Befesa tiene contratado un seguro de vida y accidentes para parte de
sus directivos, cuyo coste anual, en concepto de prima, es de ciento ochenta mil
(180.000) pesetas.

Importe global de todos los anticipos, créditos concedidos y garantias en
vigor constituidas por la Sociedad Emisora a favor de los administradores,

directivos y fundadores que todavia estén en vigor.

En & marco de un plan de incentivos, la Sociedad ha otorgado a los directivos
del Grupo préstamos a tres afios y en condiciones de mercado para la adquisi-
cién de acciones de Befesa. El referido plan se encuentra actualmente cerrado,
ascendiendo e saldo vivo actual de los préstamos otorgados durante €l mismo,
a un total de cincuenta millones (50.000.000) de pesetas. El apartado V1.2.1.
recoge los directivos que se acogieron a este plan y € nimero de acciones ad-

quiridas por cada uno de ellos como consecuencia del mismo.

En & marco dd plan de incentivos referido, los directivos adquirentes de las
acciones se comprometieron a no engienar en la presente oferta, acciones que
superasen € 30% de las respectivamente adquiridas. Respecto del resto de las

acciones, dichos adquirentes se comprometieron a no realizar engjenaciones en
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cuantia superior a un 35% anua en €l plazo de los préximos tres afios siguien-

tes, contados a partir de esta oferta.

Befesa ostenta, ademés, un derecho de opcidn de compra sobre las acciones
adquiridas por los directivos, gercitable en los supuestos de baja en € Grupo,
por cualquier causa, de sus titulares. Dicha opcion acanza a las participaciones
accionariales del persona directivo detalladas en € apartado VI1.2.1

Con fecha 16 de febrero de 1998 Befesa ha concedido a la sociedad Global
Trade, S.L. un préstamo por importe de quince millones (15.000.000) de pese-
tas. Esta sociedad esta controlada por D. Hans - G. LUmmen. El préstamo de-
venga un interés fijo del 5% anual y debera amortizarse integramente el 31 de
agosto de 1999.

V1.2.6. Actividades significativas que los Consejeros, directivos o fundadores ejer-
zan fuera de la Sociedad, cuando dichas actividades sean significativas con

relacion a la Sociedad.

Cargo en
Nombre Befesa Otras actividades
Ginte Ckon Peddatedd | Portavoz del Consgjo Vigilanciay apoderado de BUS.
Consgo

Manud Bareneden | Cosgao |- Presidente de Aser, Rontealde, Recycling Logistics, Alfagran,

Ddegedo Felguera Fluidos, Prisma (todas €ellas en representacion de
Befesa) y Delta Electrica, S.A.

- Representante, atitulo personal, de Befesa como administrador




Cargoen
Nombre Befesa Otras actividades

de Metal Recycling Holding.

LusChidharo Conggo |- Consgero de Crédito Inversionesy Finanzas Uno.

- Apoderado de Inversiones Ibersuizas.

- Consgjero de Omnilogic Telecomunicaciones, S.A.”

- Consgjero de OMSA Alimentacion, SA.

- Consgjero de Catalana de Polimeros, SA.”

- Consgjero de Desaladoras AVF, S.L.”

- Presidente del Consgjo de Administracion de Finlatam, S.A.”
- Consgero de Inversionesy CarteraM.A., SA.

- Consgjero de Tavex Algodonera, SA.”

Ricardo Iglesias | Consgero |- Consgjero de Crédito Inversionesy Finanzas Uno

- Apoderado de Inversiones Ibersuizas.

- Consgjero de la sociedad del Grupo Aser*.

- Consgjero de Omnilogic Telecomunicaciones, S.A**.
- Consgjero de Sanpere S A**.

- Consgjero de Catalana de Polimeros, S.L***.

- Consgjero de Tavex Algodonera, SA**.

- Consgjero de Inversionesy CarteraM.A., SA.

RabatoWafidd Congao |- Presidentey Consgjero Delegado de MC Capital.
- Secretario Consgjero de Inversionesy CarteraM.A., SA.
- Consgero de Compafiia General de Carbones, SA.

Dirk Harrich Congao | - Jefe de Departamento Comercial de BUS.
HansG. LUmmen Congao | Miembro del Consgjo de Vigilancia de BUS.
KlasMager Congao |- Jefe del Departamento de Desarrollo Corporativo de BUS.
- Consgero de Recycling Logistics, Prisma, Felguera Fluidos,
Rontealde y Aser.
JrogenTiez Cosgao | Asesor Juridico externo de BUS.
Eduerdo Atio Diredor | Consejero de Trademed, Alfagrén, Aurecan, Lunagua, S.L. y

FHnendeo | Cantrasa, S.A.

VI1.3. CONTROL SOBRE EL EMISOR.

Befesa esta actualmente controlada por B.U.S., entidad de nacionaidad ale-
mana, que tiene una participacion del 52,54% en e capital socia de la Socie-

dad. Se indica a continuacion la composicién del mencionado grupo inversor.

Persona fisica designada por Crédito Inversion y Finanzas Uno (participada al 100% por Inversio-
nes Ibersuizas).
... Persona fisica designada por Inversiones | bersuizas.

Persona fisica designada por Inversionesy Cartera M.A., SA. (participada a 100% por Inversio-
nes | bersuizas).

VI-10



V1.4,

VI1.5.

Ldbbert Holding GmbH comunico en diciembre de 1997, de acuerdo con el
parrégrafo 20, sec. 4 de laLey del Mercado Vaores demana, que tenia la ma
yoria de los derechos de voto de B.U.S. Ldbbert Holding GmbH tiene como
Unico accionista a EWS European Waste Service AG, Dulmen. Con arreglo a
paragrafo 20, 4 de la Ley del Mercado Valores alemana, los Sres. Johannes y
Dieter Lobbert comunicaron en diciembre de 1997 que, como accionistas de
EWS European Waste Services AG, Dulmen, que tiene todas las acciones de
Ldbbert Holding GmbH, tienen indirectamente la mayoria de los derechos de
voto de B.U.S. Por tanto, B.U.S esté controlada por 1os Sres. Johannes y Die-

ter Lobbert, que actlan concertadamente.

BUS vendera un 2,53% del capital de la sociedad a través de la presente Oferta

Publica, por lo que tras la misma, dicha participacién quedard en un 50,01%.

RESTRICCIONES ESTATUTARIAS A LA ADQUISICION POR TER-
CEROS DE PARTICIPACIONES EN LA SOCIEDAD.

Todas las acciones de Befesa son libremente transmisibles, no existiendo ningun
precepto estatutario que imponga restricciones a su adquisicion y transmisibili-
dad. Tampoco existe precepto estatutario alguno que restrinja el derecho de

voto.
RELACION DE LAS PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN EL

CAPITAL SOCIAL, CON INDICACION DE SUS TITULARES A QUE
SE REFIERE EL REAL DECRETO 377/1991.
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V1.6.

A los efectos de |o establecido en e Real Decreto 377/1991, alafecha de pre-

sente Folleto, Befesa no cotiza en Bolsa

Respecto de los accionistas de Befesa a la fecha de este Folleto, los mismos

son los que se sefialan en el apartado V1.6.

Una vez terminada la Oferta PUblica, las participaciones significativas en € ca
pital socia seran las de BUS, Serveco, y Crédito Inversiones y Finanzas Uno,
gue respectivamente, serén del 50,01%, 7,78% y 7,05%. Estas participaciones
(junto con las ostentadas por los Consgjeros de la Sociedad, con independencia
de su cuantia) seran comunicadas ala CNMV vy a las Sociedades Rectoras de
Bolsas de Vaoresde Madrid y Bilbao tan pronto como las acciones de la So-
ciedad sean admitidas a negociacion oficial, segun lo dispuesto en € Real De-
creto 377/1991, de 15 de marzo. Igualmente seran comunicadas, de conformi-
dad con dicha normativa, las participaciones indirectas que & que € conjunto

de los anteriormente mencionados ostentan en Befesa.

NUMERO APROXIMADO DE ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD.

A lafecha de la presentacion del presente Folleto, Befesa tiene veintidés (22)

accionistas, cuyo detale, con indicacion de la identidad de los mismos y del

porcentaje de capital poseidos, se indica a continuacion:

Accionistas de Befesa
Antes de la OPV Despés de la OPV
Accionista NUmero de NUmero de
Acciones Porcentaje Acciones Porcentaje
BUS(1) 12.101.220 52,54% | 11.517.960 50,01%
Serveco (2) 3.325.520 14,44% 1.792.000 7,78%
Crédito InversionyFinanzasUno 3 4.200.090 18,24% 1.624.250 7,05%
MC Capital (4) 690.800 3,00% 52.980 0,23%
Catracsa-98 (5) 2.200.000 9,55% 0 0,00%
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Accionistas de Befesa
Antes de la OPV Despés de la OPV
Accionista NUmero de NUmero de

Acciones Porcentaje Acciones Porcentaje

Badela 145.900 0,63% 102.120 0,44%
Manuel Barrenechea Guimén 100.000 0,43% 70.000 0,30%
Luis Chicharro Ortega 36.789 0,16% 36.789 0,16%
Ricardo Iglesias Bacian 36.789 0,16% 36.789 0,16%
Societé de Gestion Merbau, S.L. (6) 36.788 0,16% 36.788 0,16%
J. Garnivi, S.L. (7) 36.778 0,16% 36.778 0,16%
Néstor Goicoechea Gandiaga 20.000 0,09% 14.000 0,06%
Uwe Geppert 20.606 0,08% 20.606 0,08%
Eduardo Pitto Romero 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Constantino Fresco Estévez 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Jeslis Molina Molina 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Gaspar Antuia Suarez 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Francisco J. Valego Ochoade Alda 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Eugenio Calvo Pérez 10.000 0,04% 7.000 0,03%
Jes(is Bueno Abella 7.000 0,03% 4,900 0,02%
Leopoldo Sanchez del Rio 7.000 0,03% 7.000 0,03%
Fernando Suérez Mejido 6.000 0,03% 4.200 0,02%
TOTAL 23.031.280 100% 15.399.160 66,84%

(1) Controlada por los Sres. Johannes y Dieter Ldbbert, que actlian concertadamente.

(2) Controlada por HI. Partners, S.L., sociedad que no esta controlada por persona alguna.

(3) Controlada por Inversiones Ibersuizas

(4) Controlada por D. Roberto G. Warfield Méarquez.

(5) Su capital socia esta dividido entre todos los antiguos accionistas de Remetal, quienes
integraron todas sus acciones de esta sociedad en Catracsa-98 para facilitar la negociacion
de su venta a Befesa. No hay ningln accionista de control en Catracsa-98.

(6) Sociedad controlada por D. Ricardo Iglesias Baciana

(7) Sociedad controlada por D. Luis Chicaharro Ortega

VI.7. IDENTIFICACION DE LAS PERSONAS O ENTIDADES QUE SEAN

PRESTAMISTAS DE LA SOCIEDAD Y PARTICIPEN DE LAS DEU-
DAS A LARGO PLAZO DE LA MISMA EN MAS DE UN 20%.

A lafecha del presente Folleto € Ingtituto de Crédito Oficia es el Unico acree-

dor del grupo cuyo crédito excede del 20% del importe de las deudas del mis-

mo alargo plazo. El siguiente cuadro reflgjalos créditos de dicho acreedor.

Acreedor

Sociedad
deudora

Fecha
formalizacion

Origen de la

Plazo

Importe/ Ptas.

Otras caracteristicas
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inversion

deuda

Ingtituto de - Subvencionado Banco
- . ~ Europeo de Inversion.
Crédito Trademed 1996 Préstamo 15 afios | 1.021.000.000 _Carencia de capitd 3
Oficia hipotecario anos.
- Subvencionado Banco
Europeo de Inversion.
Ingtituto de - Afianzado por Argentaria
Credito Aureval 1998 Préstamo 11 afios 500.000.000 |con contragarantia de
Oficid Befesa.

- Carencia de capital 2

anos.

V1.8. EXISTENCIA DE CLIENTES O SUMINISTRADORES CUYAS OPE-
RACIONES DE NEGOCIO CON LA EMPRESA SEAN SIGNIFICATI-

VAS.

Ronteal de adquiere la totalidad de los residuos de desulfuracion precisos
para su produccién de los grupos Elf (60%) y Repsol (40%) (ver Capi-
tulo 1V.2). Ello no obstante, dado que los residuos de desulfuracion
constituyen para las industrias petroleras un problema y un coste eco-
noémico importante en cuanto a su eliminacion, ha de sefidarse que la
posicion de Rontealde no se ve comprometida por tal dependencia, toda
vez que esta sociedad retira dichos residuos abonando, ademés un pre-

cio por dlo.

Aser tiene formalizado con BUS, un acuerdo a amparo del cua esta,
actuando como agente de aquélla, gestiona la adquisicion de gran parte
de los polvos de aceria utilizados en e proceso productivo de la socie-
dad. El total de los residuos metalicos adquiridos con la mediacion de
BUS supone, aproximadamente, un 60 % del total de los residuos ad-

quiridos.
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Sin embargo, la buena relacion existente con la matriz, asi como € he-
cho de que la actuacion de BUS se limita a una labor de agencia, implica
gue no exista una auténtica dependencia de Aser de su matriz en la ad-

quisicion de la materia prima empleada en su proceso productivo.

En e gercicio 1997, Aser ha vendido la totalidad de su produccion de
Oxido waelz atres clientes: Asturiana de Zinc, S.A. en Espafia; Union
Miniere en Francia; y Mitsui en Japdn, segln contratos que expiran en

los afios 2000, 1999 y 1999, respectivamente.

A pesar de que € equipo gestor considera que Aser no experimentara
dificultad alguna en acceder a una elevada variedad de clientes, no se
puede asegurar que la terminacion de alguno de los contratos arriba

mencionados pueda tener un impacto adverso grave sobre la Sociedad.

En e marco del &rea del tratamiento de los aceites usados, cada una de
las sociedades que se encuadra en € mismo vende la totalidad de la
energia eléctrica generada a una Unica compafiia el éctrica, de conformi-

dad con lo que seindicaen € capitulo 1V.2.2.2.

No obstante |o anterior, la venta de energia el éctrica se encuentra asegu-
rada en virtud de lo dispuesto en la ley 54/1997, de 27 de noviembre,
del Sector Eléctrico ( art.29.2.a) y en e R.D. 2366/1994, de 9 de di-
ciembre sobre Cogeneracion (art.9.2), normativa a amparo de la cual,
las entidades con titulo de autogeneradores tienen derecho a vender la
energia excedentariay las empresas distribuidoras de energia eléctrica la

obligacién de adquirir dicha energia.
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V1.9,

V1.10.

ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL CAPITAL
DEL EMISOR.

La Unica participacion del personal en e capital de la sociedad es € que se ha
detallado en el apartado V1.2.1 anterior.

HONORARIOS DE AUDITORES.
El importe total de la retribucion satisfecha a la compafiia auditora del Grupo
Befesa no excede del 5% de los ingresos totales de dicho Grupo durante €l Ul-

timo gercicio, no habiéndose facturado otros servicios que no sean los corres-

pondientes a auditoria.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL EMISOR

VIL.1. INDICACIONES GENERALES SOBRE LA EVOLUCION DE LOS
NEGOCIOS DEL EMISOR Y TENDENCIAS MAS RECIENTES.

VII1.1.1. La cifra de negocios.

Ante laimposibilidad de llevar a cabo la elaboracidn de los estados financieros
consolidados proforma para € periodo de seis meses terminado € 31 de marzo
de 1998 por no existir cierre de Remetal a septiembre de 1997 y por la reco-
mendacion de Price Waterhouse y Arthur Andersen de no llevar a cabo dicho
cierre sin disponer Remeta de la totalidad de la informacidn necesaria para lle-
varlo a cabo de una manera coherente y real, y a efectos comparativos para po-
der evauar la evolucion reciente de los negocios del emisor, la Sociedad ha lle-
vado a cabo una estimacion de sus resultados consolidados pro forma (elabora-
dos de acuerdo a las mismas hipétesis utilizadas en la elaboracion de los estados
consolidados pro forma del Grupo para los tres Ultimos gjercicios con la sola
diferencia de incluir 9 meses de amortizacién del Fondo de Comercio a partir
del 1 de enero de 1998) a 30 de septiembre de 1998, cuyas principales partidas
se comparan a continuacién con los estados contables consolidados pro forma
del Grupo para e gercicio terminado € 30 de septiembre de 1997, elaborados
de acuerdo a las hipétesis que acompafian a los mismos en € capitulo V del

presente Folleto Informativo.
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Asi, e Grupo prevé una evolucién positiva de las principales partidas de la
cuenta de pérdidas y ganancias, de manera que la cifra de ingresos consolidada
proforma a 30 de septiembre de 1998 aumentara aproximadamente entre un 12
y un 14% respecto ala del gercicio anterior, acompariado de un aumento apro-
ximado de entre un 3 y un 4% del beneficio de explotacién y de entreun 10y
un 11% del resultado neto atribuible. En dicha prevision se han utilizado las hi-
potesis de mantenimiento del tipo de cambio y precio de las materias primas y
productos finales a niveles smilares alos del primer semestre, asi como la para-

dade la planta de reciclgje de auminio de Remetal en agosto.

Estimaciones a 30 de septiembre de 1998

Total ingresos de explotacion 32.815
Beneficio de explotacion 3.550
Resultado neto atribuible 2.147

Estimaciones de la compafiia en millones de pesetas

Con motivo de la salida a Bolsa, el Grupo ha llevado a cabo €l cierre de sus
cuentas consolidadas a 31 de marzo de 1998, auditadas por Arthur Andersen,
gue incorporaran tres meses de Remetal ya que la adquisicién se considera rea-
lizada a efectos contables el 1 de enero de 1998, con la amortizacién del Fondo
de Comercio a 1 de enero de 1998, tres meses previos d cierre de la operacion

de compra, que a continuacion se transcriben.
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BEFESA MEDIO AMBIENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
QUE COMPONEN EL GRUPO BEFESA
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

CORRESPONDIENTE AL PERIODO DE SEIS MESES COMPRENDIDO ENTRE

EL 1 DE OCTUBRE DE 1997 Y EL 31 DE MARZO DE 1998

DEBE Miles de HABER Miles de
Pesetas Pesetas
GASTOS: INGRESOS:
AProvisionamientos...........cccvevvereeneeneennnns 5.901.325 | Importe neto de la cifra de negocios.. 10.192.413
Gastos de personal .........cccceevervenieneenienn 1.048.514 | Aumento de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacion. 76.967
Dotaciones para amortizaciones de inmo- Trabagjos efectuados por la Empresa
VIliZAOO ..o 721.177 | para € inmovilizado ...........cccceeneee 118.656
Variacion de las provisiones de circulante. 3.771| Otros ingresos de explotacion........... 70.852
Otros gastos de explotacion....................... 1.343.394
I. BENEFICIO DE EXPLOTACION 1.440.707
10.458.888 10.458.888
Gastos financieros y gastos asimilados....... 261.422 | Otros ingresos financieros................. 27471
Variacion de las provisiones de inmovili- Ingresos de otros valores negociables
Zado fiNaNCIer0.....ccvveerieie e 1.644 | y de créditos del activo inmovilizado. 142.491
Diferencias negativas de cambio................ 17.794 | Diferencias positivas de cambio 15.908
Il. RESULTADOS FINANCIE-
ROS NEGATIVOS 94.990
280.860 280.860
Amortizacién del Fondo de Comercio de Reversién de diferencias negativas de
ConsolidaCion ..........ccceeveveieesrerie e 275.340 | consolidaCion...........ccevevveivenireieninns 31.286
11l. BENEFICIO DE LAS ACTIVIDA-
DES ORDINARIAS 1.101.663
Gastos extraordinarios...........ccocvevereeneennn 16.545 | Beneficios procedentes del inmovili-
ZAOO0. .. 6.542
Gastos y pérdidas de otros gjercicios.......... 1.955| Ingresos extraordinarios.................... 18.002
Subvenciones en capital transferidas
al resultado del gercicio................... 100.263
IV.RESULTADOS EXTRAORDINA-
RIOS POSITIVOS 106.307
124.807 124.807
V. BENEFICIO CONSOLIDADO AN-
TES DE IMPUESTOS 1.207.970
Menos-Impuesto sobre Sociedades............. 351.378
VI. RESULTADO CONSOLIDADO
DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 856.592
Menos - Resultado socios externos 51.589
VII. RESULTADOS NETOS DEL
EJERCICIO 805.003
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VII1.1.2.

Resdltar que a cierre real del Grupo Befesa a 30 de septiembre de 1998, la
cuenta de pérdida y ganancias incorporara solo 9 meses de Remetal, por lo que
a efectos de la comparacion llevada a cabo en € presente apartado habra que
referirse a consolidado que resulte de la consolidacién del resultado de Remetal
en su gercicio terminado el 31 de diciembre de 1998 y € resultado del Grupo
Befesa en su gercicio terminado el 30 de septiembre de 1998. En 1999, unavez
unificado € cierre, no habra diferencia entre las cuentas reales y los estados fi-

nancieros consolidados proforma.

Descripcion de las tendencias mas recientes y significativas en relacién con
la demanda, produccion, precios de venta y costes y evolucion fisica de

existencias, ventas y compras.

Durante & primer semestre del presente gercicio del Grupo Befesa consolidado
pro forma (incluyendo 6 meses de Befesay 3 de Remetal considerando la reali-
zacion de la compra a 1 de enero de 1998), se han producido como aconteci-

mientos significativos los siguientes:

Parada de la planta de Aser durante 26 dias, del 12 de marzo al 6 de

abril, con motivo de operaciones normal es de manteni miento.

La planta de reciclge de aceites de Aureval, perteneciente a sub-grupo
Prisma, entra en funcionamiento en abril de 1998 con una prevision de
aportacion al beneficio operativo antes de amortizaciones del Grupo en

su primer afo completo de funcionamiento de 294 millones de pesetas.
La Comunidad Auténoma de Murcia otorgd el 13 de febrero € permiso

oficial para € depdsito de residuos toxicos y peligrosos en las instala-

ciones que Trademed posee en dicha Comunidad.
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El 5 de mayo se cerro € acuerdo de compra de Remetal entre Catracsa-
98 y Metal Recycling Holding (ver apartado 1V.5.1.), acordandose la in-
corporacion de la sociedad a efectos contables con efectos desde € 1 de
enero de 1998. Se ha de tener en consideracion que la adquisicion de
Remetal genera un fondo de comercio de cuatro mil cuatrocientos
ochenta y seis millones (4.486.000.000) de pesetas, cuya amortiza-
cién, de acuerdo alalegidacion del Pais Vasco, es fiscamente deduci-
ble. Asimismo, se genera una deduccién impositiva del 5% sobre la can-
tidad desembolsada en la compra (siete mil novecientos millones -
7.900.000.000 de pesetas).

Resaltar que € depdsito de Trademed ya incorporaba sus costes operativos a la
cuenta de resultados del Grupo antes de la obtencion del permiso oficia por o

que daba lugar ala penalizacion de los méargenes operativos del mismo.

En esta linea conviene destacar la existencia de inversiones ya realizadas por €l
Grupo gue aln no se encuentran a pleno rendimiento, siendo las més significa-

tivas las siguientes:

Las plantas de reciclado de aceite de Aureca (noviembre de 1995), Tra-
demed (octubre de 1996) y Aureva (abril de 1998), asi como la planta
fisico-quimica (mayo de 1997) y € vertedero y depdsito de seguridad
(octubre de 1997) de la plataforma medioambiental de la propia Trade-
med.

Dentro de la propia Remetal, supone una contribucion adiciona a cre-
cimiento de la sociedad € pleno funcionamiento de la planta de reciclgje
de escorias salinas de Valcritec, que se espera que pase de reciclar

55.355 Tm de residuos a 90.000 Tm alo largo del periodo analizado.

VI1.2. PERSPECTIVAS DEL EMISOR.
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VII1.2.1.

El contenido del presente apartado se refiere a estimaciones e intenciones sus-

ceptibles de ser 0 no realizadas.

Estimacion de las perspectivas comerciales, industriales y financieras del

emisor.

El crecimiento esperado del Grupo vendra generado fundamentalmente tanto
por una més rigida aplicacion de la regulacion existente como por un endureci-
miento de la regulacion en adaptacién a los niveles europeos. Este crecimiento
tendr& naturaleza orgénica o de adquisiciones segun los casos, dandose €l pri-
mero como resultado principalmente de las actividades de investigacion y desa-
rrollo del Grupo (incremento de la eficiencia, nuevas aplicaciones finales, etc.) y
de ampliaciones de capacidad y € segundo como resultado de la politica de ex-

pansion internacional, refuerzo de liderazgo e integracion de nuevos negocios.

El Grupo, dentro de su estrategia de crecimiento en areas de servicios medio-
ambientales de ato valor afadido y con altas barreras de entrada, tiene la inten-
cién tanto de reforzar su actual posicion de liderazgo en las areas donde desa-
rrolla su actividad como de desarrollar una activa politica de diversificacion ha

cia areas con iguales caracteristicas fundamentales.

Dentro de la politica de diversificacion, el Grupo contempla dos areas princi-
palmente, una primera centrada en la prestacion de nuevos servicios medioam-
bientales con especia interés en el area de residuos toxicos no metélicos, y una
segunda dirigida hacia una mayor presencia internaciona en la prestacion de
servicios medioambientales donde ya disponen de un “know how” y liderazgo

en Espafia.
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La reciente adquisicion de Remetal, empresa lider mundial en tecnologia del
aluminio y con presenciay gran potencial de crecimiento internaciona refuerza

esta politica de diversificacion

En este sentido, € Grupo prevé lainversion de arededor de doce mil quinientos
millones (12.500) de pesetas en |os proximos afos, que se desglosara entre cre-

cimiento via adquisiciones y crecimiento via aumento de capacidad.

Las inversiones realizadas por e Grupo en la aplicacion de su politica de creci-
miento han permitido aumentar la productividad y la rentabilidad del Grupo,
habiéndose creado vaor afiadido con cada una de €ellas. La reciente adquisicion
de Remetd, asi como & “track record” del Grupo, no son sino una materializa-

cion de la politica de diversificacion del Grupo.

Politica de distribucion de resultados.

Hist6ricamente el Grupo no ha repartido dividendos. Larazén ha sido reforzar
patrimonialmente a Grupo con € objetivo de que la fortaleza del balance le
permitiese acometer nuevas inversiones en aumentos de capacidad, mejoras de

productividad y nuevas adquisiciones.

El equipo directivo del Grupo, a la vista de las previsiones de generacion de
tesoreriay de las inversiones previstas, junto a la condicion de empresa cotiza-
da, prevé comenzar distribuir dividendos. Las previsiones actuales apuntan a
que la compafiia distribuya un dividendo inferior al 25% de su beneficio conso-
lidado después de impuestos en € futuro. En cualquier caso, la distribucién de
dividendos estara sujeta a la existencia de oportunidades de inversion o adquisi-
cién de acuerdo con la politica de crecimiento del Grupo. Por €ello, en caso de
que & Consgjo de Administracién lo considerara oportuno, podria proponer ala

Junta General, que no se repartan dividendos en un determinado gjercicio.
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VI1I1.2.4.

Politica de inversiones.

La politica del Grupo en los dltimos afios ha sido invertir en aumentar la capa-
cidad de produccion, en investigacion y desarrollo de nuevos procesos que
mejoren la productividad del Grupo y en adquisiciones en sectores dentro del
sector de servicios de reciclaje de residuos industriales. La politica de adquisi-
ciones se centra en sectores rentables, de alto valor afadido con importantes
barreras de entrada (altas cuotas de mercado, masa critica, control de recogida
y abastecimiento de materias primas) en las que €l Grupo Befesa se pueda apa-

lancar en sus ventajas tecnol Ggicas para crear una diferenciacion.

La Sociedad tiene previsto invertir alrededor de doce mil quinientos millones
(12.500) de pesetas en los proximos 4 afios para incrementar significativamente
el tamafio del negocio. Estas inversiones, que incluyen posibles adquisiciones,

se desglosarian como se detalla a continuacion:

Areas de Negocio Inversion

Residuos Téxicos Metalicos 6.500 millones
Residuos Téxicos No Metalicos 5.500 millones
Otros 500 millones
Total 12.500 millones

Fuente: Befesa

El Grupo tiene una politica de adquisiciones recurrente, analizando numerosas
oportunidades de adquisicion dentro de su sector. El plan estratégico del Gru-
po contempla la continuacion de esta politica de adquisiciones.

Politica de endeudamiento y financiacion.

La politica del Grupo ha sido conservadora. Pese a las importantes inversiones

y adquisiciones en los Ultimos afios, |a politica de reforzamiento patrimonial y
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de no distribucion de dividendos ha reducido la necesidad de apelacion a en-

deudamiento bancario.

El equipo directivo piensa seguir una politica conservadora financiando las nue-
vas inversiones principalmente con la generacion interna de flujos de cgja. Enla
medida que fuese necesario, los gestores contemplan apelar a endeudamiento
bancario con un endeudamiento objetivo previsto del 50% (endeudamiento fi-

nanciero neto sobre fondos propios mas endeudamiento financiero neto).

La Sociedad no prevé en estos momentos necesidad de recurrir a financiacion
externa adicional en forma de ampliaciones de capita en los proximos afios en
vistade lasinversionesy la generacién de cgja prevista. En cualquier caso, esto
quedard sujeto a la posible aparicion de oportunidades de inversion y la genera-
cién interna de flujos de cgja.

Politica de amortizaciones.

No se prevén cambios en |a politica de amortizacion de los activos del Grupo.
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