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21 de julio de 2003

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

- Delegades de 14-de junio de 2003, les confirmo que el documento contenido en

Muy Sres. Nuestros:

En mi condicion de Director Econémico-Financiero de EROSKI S. COOP., y
en virtud de la delegacion expresa efectuada por la Asamblea General de

el disco adjunto a esta carta se corresponde con el Folleto Informativo de la
Emision de Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski que ha sido verificado
con fecha 11 de julio de 2003 por la Comisién Nacional del Mercado de Valores,

* ¥ *

Muy atentamente,

EROSKI, S. COOP. 7~ — —— ———— —

D. José Luis del Campo Serrano




FOLLETO INFORMATIVO COMPLETO Y ANEXOS

EMISION DE APORTACIONES FINANCIERAS SUBORDINADAS
EROSKI (“AFSE”)

DE EROSKI S. COOP.

POR IMPORTE NOMINAL DE
70.000.000 DE EUROS

€ EROSK:;

El presente Folleto Informativo completo (modelo RF2) ha sido inscrito en los registros oficiales
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 11 de julio de 2003.



1.1.

1.2.

CAPITULO|

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y ORGANISMOS

SUPERVISORES DEL FOLLETO

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD
POR EL CONTENIDO DEL FOLLETO.

1.1.1.

1.1.2.

Nombre, apellidos, numero del Documento Nacional de Identidad y cargo de la persona
natural que asume la responsabilidad por el contenido del folleto.

Eroski, S. Coop., (en adelante “Eroski”, la “Sociedad”, la “Compafiia” o la “Entidad” ), y en su
nombre y representacion D. José Luis del Campo Serrano, con Documento Nacional de Identidad
numero 15.341.558-Y, como Director Econdmico-Financiero de la mencionada Entidad, asume la
responsabilidad del presente Folleto Informativo Completo (en adelante el “Folleto” o el “Folleto
Informativo”).

Confirmacion de la veracidad del contenido del folleto.

D. José Luis del Campo Serrano, confirma expresamente la veracidad del contenido del Folleto y
confirma que no se omite ningun dato relevante ni se induce a error.

ORGANISMOS SUPERVISORES DEL FOLLETO.

l.2.1.

Mencioén de la inscripcion del Folleto en los Registros de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores.

El presente Folleto completo de emision de “Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski”
(financiacion subordinada de acuerdo con el articulo 57.5 de la Ley 4/1993, de 24 de junio, de
Cooperativas de Euskadi, de acuerdo con la redacciéon dada a la misma por la Ley 1/2000, de 29
de junio), (en adelante, también “Aportaciones Financieras” o “AFSE”) ha sido inscrito en el
Registro Oficial de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante “CNMV”) con
fecha 11 de julio de 2003.

El registro del Folleto por la Comisién Nacional del Mercado de Valores no implica
recomendacion de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere el mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la Entidad Emisora o la rentabilidad de
los valores emitidos u ofertados.

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

Adicionalmente a la auditoria de sus cuentas individuales y consolidadas, la Sociedad se somete a una
auditoria anual de sus cuentas consolidadas y combinadas, que incluyen las sociedades que integran el



Grupo Eroski mas la cooperativa Consum, S. Coop., con la que forma una unidad operativa. Las razones
de preparacion de este informe de auditoria se deben a que el Grupo Eroski es un grupo empresarial que
nace de la actuacion conjunta de las Sociedades Cooperativas Consum, S. Coop. y Eroski S. Coop., al
que luego se han ido incorporando mas componentes empresariales.

Las Cuentas Anuales de la Entidad, individuales, correspondientes a los ejercicios sociales cerrados a 31
de enero de 2001, 2002 y 2003 han sido auditadas por LKS Auditores, S.L., sociedad inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n°® S1054 y en el Registro de Auditores-Censores Jurados
de Cuentas con el numero 507, y por KPMG AUDITORES, S.L., sociedad inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas con el n® S0702 y en el Registro de Auditores-Censores Jurados de Cuentas con el
numero 10.

Las Cuentas Anuales de la Entidad, consolidadas, correspondientes a los ejercicios sociales cerrados a 31
de enero de 2001, 2002 y 2003, han sido auditadas por KPMG AUDITORES, S.L., sociedad inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n°® S0702 y en el Registro de Auditores-Censores Jurados
de Cuentas con el nimero 10.

Las Cuentas Anuales de la Entidad, consolidadas y combinadas, correspondientes a los ejercicios sociales
cerrados a 31 de enero de 2001, 2002 y 2003, han sido auditadas por KPMG AUDITORES, S.L., sociedad
inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n°® S0702 y en el Registro de Auditores-
Censores Jurados de Cuentas con el numero 10.

Las cuentas anuales de Eroski, S. Coop. y de la mayor parte de sus sociedades dependientes, han sido
auditadas o sometidas a revisién por KPMG Auditores, S.L.. No obstante, las sociedades que se
relacionan a continuacién, han sido examinadas por otros auditores:

Miles de euros

|
Beneficioj
% de (pérdidas
Sociedad Auditores participacion Activos netos |
Avenida M-40, S.A. Deloitte & Touche 40,00% 41.557 -
Cenco, S.A. LKS Auditores, S.L. 100,00% 54.847 (3.847)
Comercial de Pinto Shopping, S.A. Deloitte & Touche 35,00% 10.498 -
Comercial de San Javier Deloitte & Touche 35,00% 6.707 -
Shopping, S.A.
Dapargel, S.L. PriceWaterhouseCoopers 60,00% 95.278 1.615
, S.L.
Desarrollos  Inmobiliarios  Los Audit., S.L. 51,00% 28.811 (44)
Berrocales, S.L.
Distribucion Mercat, S.A. Ernst & Young 40,22% 210.083 9.649
Erama Restauracion, S.A. LKS Auditores, S.L. 100,00% 1.407 (923)
Erein Comercial, S.A. (subgrupo) LKS Auditores, S.L. 100,00% 12.608 (60)
Eroski Bidaiak, S.A. LKS Auditores, S.L. 100,00% 18.869 (635)
Forum Sport, S.A. LKS Auditores, S.L. 69,90% 45.692 2.190
Gestalia Dos, S.L. Deloitte & Touche 50,00% 256 (1)
Multifood, S. Coop. Zubizarreta  Consulting, 36,75% 7.099 (623)
S.L.
Proyecto Shopping 2001, S.A. Deloitte & Touche 35,00% 8.502 -
Société pour le Financement et le Comisario de Cuentas D.
Développement en Europe du Sud Pierre Rivera 100,00% 126.303 4.356

(Sofides) (subgrupo)

Las Cuentas Anuales y los Informes de Gestidn (i) individuales, (ii) consolidados y (iii) consolidados y
combinados de los ejercicios 2001, 2002 y 2003 fueron auditados con informes favorables.
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Como Documento Anexo numero | del presente Folleto Informativo se acompafian las Cuentas Anuales
y los Informes de Gestion, individuales, consolidados y -consolidados y combinados, correspondientes al |
ejercicio social cerrado a 31 de enero de 2003, asi como los correspondientes Informes de Auditoria.



1.

CAPITULO Il

LA EMISION Y LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO DE LA MISMA

CONDICIONES Y CARACTERISTICAS ECONOMICO-FINANCIERAS DE LOS VALORES.

1.1.1.

1.1.2.

1.1.3.

Importe nominal de la Emisién y numero de valores.

El importe nominal total de la emisién es de 70.000.000 de euros, dividido en 2.800.000 valores
de 25 euros de valor nominal cada uno.

Naturaleza y denominacion de los valores.

Los valores objeto del presente Folleto son aportaciones financieras subordinadas, emitidas al
amparo de lo previsto en el articulo 57.5 de la Ley 4/1993, de 24 de junio, de Cooperativas de
Euskadi (en adelante, también “LCE”), de acuerdo con la redaccion dada a la misma por la Ley
1/2000 de 29 de junio, que adoptara la denominacion “Aportaciones Financieras Subordinadas
Eroski” (en adelante, también “Aportaciones Financieras” o “AFSE”). El régimen juridico de las
Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski es el descrito en el apartado 11.3.1 siguiente.

Las AFSE que se emiten con cargo al presente Folleto no son fungibles con cualquier otra emitida
con anterioridad, esto no obstante, es intencion de Eroski que las AFSE objeto del presente
Folleto, pudieran llegar a tener caracter fungible, en el sentido del articulo 17 del Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero sobre representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta
y compensacion y liquidacion de Operaciones Bursatiles, con las AFSE emitidas por acuerdo de
la Asamblea General de Eroski S. Coop. con fecha 8 de junio de 2002, cuyo Folleto Informativo
fue verificado e inscrito en los Registros Oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con fecha 18 de junio de 2002 (“Emision 2002”), asi como respecto de futuras emisiones
de AFSE de Eroski S. Coop., en las que asi se acuerde, siempre que las modificaciones
normativas futuras asi lo permitieran.

Importe nominal y efectivo de los valores.

Las AFSE se emitiran al 108,20% de su valor nominal, es decir, con una prima de emision de 2,05
euros por AFSE lo que supone un precio de suscripcion por AFSE de 27,05 euros por cada una
de ellas que incluye (i) 0,69 euros (el 2,765%) en concepto de intereses devengados desde la
fecha de inicio del periodo de interés en curso de la Emisiéon 2002 (el “Cupon Corrido”) y (ii) 1,36
euros (el 5,435%) que tiene su fundamento en los acuerdos alcanzados entre el Inversor Especial
(segun se define después) y el Grupo Eroski en el marco de la operacién de compra de acciones
de Distribucidon Mercat, S.A. (véase apartado 11.5.1. siguiente) por el que se acuerda que el pago
de las acciones adquiridas, en lugar de realizarse mediante aplazamiento del precio de compra,
se realice mediante el desembolso de CECOSA, por cuenta del Inversor Especial, del importe de
las AFSE que suscriba éste en la presente emision de AFSE.

En este sentido, y en la medida en que las AFSE otorgaran al Inversor Especial una rentabilidad
superior a la que hubiera obtenido en caso de que se hubiera aplazado el pago, el Emisor y el
Inversor Especial acordaron emitir las AFSE con la mencionada prima de emision de 1,36 euros
por AFSE (mas los 0,69 euros de Cupdn Corrido previstos en el punto (i) anterior) a fin de que el



1.1.4.

1.1.5.

1.1.6.

Inversor Especial compense al Emisor por el exceso de rentabilidad que obtendra aquel respecto
de lo inicialmente previsto.

El acuerdo de emisién prevé la suscripcion incompleta de la emision, por tanto, en caso de que,
finalizado el periodo de suscripcion, las solicitudes no alcanzaran el importe total de la emision,
ésta podra quedar reducida al importe de la cifra efectivamente suscrita.

Comisiones y gastos que ha de soportar el suscriptor.

Los valores se emiten libres de comisiones y gastos para el suscriptor. Es decir, no existen gastos
para el suscriptor en el momento de la suscripcion.

No obstante lo anterior, los suscriptores tendran que soportar las comisiones, gastos y corretajes
gue en su caso pudieran cobrar los intermediarios financieros, por operaciones de mantenimiento
de cuentas de valores de renta fija, segun las tarifas vigentes autorizadas por el Banco de Espaia
y/o la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Respecto del inversor Especial, se estara a lo que pacte éste con la Entidad Tramitadora Especial
(segun se define mas adelante).

Comisiones para valores representados por medio de anotaciones en cuenta.

La Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores (en
adelante “IBERCLEAR”), como entidad encargada de la llevanza del registro contable de las
AFSE, percibira las comisiones por inscripcion y mantenimiento de saldos que tenga fijadas en
sus tarifas. A este respecto, los gastos de primera inscripcion seran por cuenta de Eroski, sin que
existan comisiones a cargo de los inversores por tal concepto. No obstante, quedan a salvo las
comisiones que puedan cargar las Entidades Participantes a los inversores por el mantenimiento
de saldos.

Clausula de interés.

11.1.6.1.Tipo de interés nominal.

Las AFSE devengaran diariamente, desde la fecha de su desembolso y hasta su amortizacion, en
su caso, el derecho a percibir un interés, calculado sobre el importe nominal de las mismas, en
base anual 365, equivalente al tipo de interés EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) a 1 afio,
expresado en puntos porcentuales, incrementado en 3 puntos porcentuales, en idénticos términos
a los previstos para la Emision 2002.

El tipo de interés aplicable al primer periodo de devengo de intereses, que terminara el 31 de
enero de 2004, sera igual al tipo de interés vigente de la Emisién 2002, es decir del 5,638%
nominal (5,638% TAE). En este sentido, y si bien inicialmente la presente Emision no sera
fungible con la Emision 2002, con la finalidad de que, en su caso, pudieran hacerse fungibles las
AFSE objeto del presente Folleto con las de la Emisién 2002 cuando sea legalmente posible (Ver
Apartado 11.1.2), los intereses del primer periodo de devengo de intereses se entenderan
devengados desde la misma fecha que los correspondientes al periodo de interés en curso de las
AFSE de la Emision 2002, de forma que todos los titulares de AFSE emitidas en 2002 y en la
presente emision reciban, el 31 de enero de 2004, la misma cantidad en concepto de intereses.

A continuacion se incluyen los términos de la Emision 2002, que son, de acuerdo con lo indicado
anteriormente, aplicables a la presente emision:
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Se entendera por tipo de interés EURIBOR, el tipo de referencia del mercado monetario de la
“zona euro” y publicado en la pantalla EURIBOR 01 de Reuters (“Reuters Monitor Money Rates
Service”), o la que en su momento pudiera sustituirla, aproximadamente a las once horas de la
mafiana (11:00 am) (hora CET, “Central European Time”) del segundo dia habil inmediato
anterior al del inicio del periodo de interés de que se trate, para la concesién de depdsitos en
euros y por un plazo de tiempo igual a dicho periodo de interés o al mas cercano posible.

A efectos de determinacion del tipo de interés nominal aplicable, la duracion de la vigencia de la
presente emision se dividira en sucesivos periodos de devengo de intereses, de un afio de
duraciéon cada uno de ellos, comprensivos de los dias efectivos existentes entre cada fecha de
devengo, incluyendo en el computo la fecha de devengo inicial y excluyendo la fecha de devengo
final (en adelante, un “Periodo de Devengo de Intereses”), entendiendo por tales los dias 1 de
febrero y 31 de enero, respectivamente, de cada afio de vigencia de la presente emision. Si
alguna de tales fechas fuera inhabil, se trasladara al dia habil siguiente, entendiéndose por fecha
inhabil lo que se establece en el apartado 11.1.6.2. siguiente. No obstante lo anterior, los intereses
correspondientes al primer Periodo de Devengo de Intereses, que terminara el 31 de enero de
2004, se entenderan devengados desde la misma fecha que los correspondientes al periodo de
interés en curso de las AFSE de la Emision 2002.

El tipo de interés nominal aplicable para cada Periodo de Devengo de Intereses sera determinado
el segundo dia habil anterior a su fecha de inicio. El tipo de interés aplicable al primer Periodo de
Intereses sera el 5,638% nominal (5,638% TAE).

En caso de imposibilidad de obtencion del tipo de interés nominal aplicable a cualquier Periodo
de Devengo de Intereses, por no ser posible la obtencién del EURIBOR, se tomara como interés
variable aplicable a dicho Periodo de Devengo de Intereses el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de interés interbancarios medios para operaciones
de depdsito en euros a un afio de vencimiento, cotizados el segundo Dia Habil anterior a su fecha
de inicio, por las entidades resefiadas a continuacioén, incrementado en un 3%:

- Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona
- Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
- Banco Popular, S.A.

En el supuesto de imposibilidad de aplicaciéon del tipo de interés nominal, por no suministrar
alguna o algunas de las citadas entidades declaracion de cotizaciones, sera de aplicacion el tipo
de interés que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos de interés declarados por,
al menos, dos de las entidades restantes, incrementado en un 3%.

En ausencia de tipo de interés nominal segun lo sefialado en los apartados anteriores, se aplicara
el tipo de interés nominal determinado para el céalculo de interés que se hubiese aplicado en el
Periodo de Devengo de Intereses anterior.

El tipo de referencia y el tipo de interés nominal sera comunicado por Eroski, mediante anuncio
en el Boletin Diario de Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija, a los titulares de las AFSE
en el plazo de 1 dia habil a partir de la fecha de determinacion.

A continuacion se recoge, a titulo meramente informativo, la variacion del tipo medio del
EURIBOR a un afio durante los ultimos 12 meses:
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2002-2003 Euribor a 1 afno
(Media mensual) (%)
ANO 2002
Junio 3,3835
Julio 3,3612
Agosto 3,3328
Septiembre 3,3174
Octubre 3,3060
Noviembre 3,2312
Diciembre 2,9799
ANO 2003
Enero 2,8548
Febrero 2,7748
Marzo 2,6010
Abril 2,5763
Mayo 2,5204
Junio 2,1770

El importe a pagar por intereses se calculara aplicando la siguiente formula:

Nxixd
IB=

100 x 365

en donde:

IB = importe bruto del cupdn periédico
N = nominal del valor

i =tipo de interés nominal

d = dias transcurridos

11.1.6.2. Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de los cupones.

1.1.7.

El pago de los intereses se realizara por afos vencidos en cada fecha de pago, de acuerdo con
lo dispuesto en el apartado 11.1.6.1 anterior, es decir, los dias 31 de enero de cada afio, o dia
habil posterior en el caso de que alguna de las fechas fuera inhabil, sin ajuste en este caso en
cuanto a la cantidad pagadera por dicho concepto. Se entendera por dia inhabil el sabado,
domingo o festivo en Bilbao y/o Madrid, o inhabil segun el calendario TARGET.

El primer cupén se pagara con fecha 31 de enero de 2004.

El servicio financiero de pago de intereses y amortizacion de capital, en su caso, se efectuara a
través de Santander Central Hispano Investment, S.A., que sera la entidad encargada
inicialmente como agente de pagos de la presente emision.

El abono de intereses se efectuara mediante abono en cuenta o en efectivo, a través de las
Entidades Participantes en IBERCLEAR, en favor de los inversores que aparezcan como
titulares de las AFSE en sus registros contables.

Imposicién sobre la renta de las personas fisicas o juridicas (régimen fiscal).

A tenor de la normativa aplicable (Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias; Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes y otras Normas Tributarias; Ley 43/1995, de 27 de diciembre,
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del Impuesto sobre Sociedades; las Normas y Leyes Forales correspondientes en los distintos
Territorios Forales; normativa sobre régimen fiscal de cooperativas), el régimen fiscal de la
emision, sin perjuicio de los cambios que puedan producirse en la citada normativa a lo largo del
periodo de duracién de la emision y teniendo en cuenta que el régimen tributario que se expone
parte de la consideracion de las AFSE como fondos propios (capital social), de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 57.5 de la LCE , sera:

11.1.7.1. Residentes en territorio espafiol.
a) Personas fisicas

Los intereses derivados del pago de los cupones constituiran rendimientos de capital
mobiliario, sujetos a una retencion del 15%, a integrar en la base liquidable general del
Impuesto al 100%.

La transmisidon de las AFSE generara una ganancia o pérdida patrimonial, por la diferencia
entre el valor de transmision de los titulos y su valor de adquisicidon o suscripcion, no sujeta a
retencion, que se integrara en la base imponible especial o general del Impuesto, en funcion
de que las mismas se hubieran adquirido con mas de un afio de antelacion respecto de la
fecha de transmision, o no.

En el supuesto de reembolso anticipado de los titulos, el importe de lo reembolsado minorara
el valor de adquisicion de los titulos afectados, hasta su anulaciéon y el exceso que pudiera
resultar tributara como rendimiento de capital mobiliario, si bien no se hallara sujeto a
retencion.

b) Personas Juridicas

Los intereses derivados del pago de los cupones constituiran rendimientos de capital
mobiliario, sujetos a una retencién del 15%, a integrar en la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades del inversor.

La transmisién de las AFSE generara una renta, por la diferencia entre el coste de adquisicion
y el precio de transmision, no sujeta a retencion, que se integrara en la base imponible del
Impuesto.

En el supuesto de reembolso anticipado de los titulos, el importe de lo reembolsado minorara
el valor de adquisicion de los titulos afectados, hasta su anulacion y el exceso que pudiera
resultar se integrara en la base imponible del Impuesto, si bien no se hallara sujeto a
retencion.

Adicionalmente, en el supuesto de reembolso anticipado de los titulos, la operacion se hallara
sujeta al Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en
concepto de Operaciones Societarias, tributando al 1% sobre el importe total reembolsado, siendo
los inversores que reciben el reembolso, tanto si se trata de personas fisicas como juridicas, los
sujetos pasivos del citado Impuesto. No obstante lo anterior, en este supuesto, sera el Emisor
quien pague el mencionado 1% por cuenta del los titulares de las AFSE amortizadas.

11.1.7.2.  No residentes a efectos fiscales en territorio espariol que operan en él sin
establecimiento permanente.

Los rendimientos de capital derivados de los intereses del pago de los cupones y del reembolso
anticipado de titulos, obtenidos por inversores no residentes a efectos fiscales sin establecimiento
permanente en Espafia, estaran sometidos a una retencion del 15%, salvo que el Convenio de
Doble Imposicién suscrito entre Espafia y el pais de residencia del perceptor establezca un tipo
impositivo inferior.



En el caso de ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de las aportaciones por
inversores no residentes a efectos fiscales sin establecimiento permanente en Espana, la
tributacion sera del 35%, salvo:

a) Residentes en otro Estado miembro de la Unién Europea o en un Estado que tenga suscrito
con Espafia un Convenio para evitar la doble imposicion con clausula de intercambio de
informacién, supuesto en el que la renta tendra la consideracién de exenta.

b) Residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble
imposicion, sin clausula de intercambio de informacion, distinto de la Unién Europea, supuesto
en el que, en su caso, se aplicara el tipo previsto en el respectivo Convenio.

De acuerdo con lo expuesto, el régimen fiscal puede variar en funcién del pais de residencia
del no residente a efectos fiscales sin establecimiento permanente en Espafia. La aplicacion
del tratamiento fiscal diferenciado (respecto al régimen general previsto en la normativa
espafiola del Impuesto sobre la Renta de los no residentes) requerira la acreditaciéon de la
condicion de no residente mediante un certificado expedido por las autoridades fiscales del
pais de residencia del inversor.

11.1.8. Amortizacion de los valores.

La emision de AFSE, de conformidad con el articulo 57.5. de la Ley de Cooperativas de
Euskadi, se realiza con un plazo de vencimiento que no tendra lugar sino hasta la aprobacion
de la liquidacion de Eroski.

Sin perijuicio de lo anterior, y de conformidad con el citado articulo 57.5., descrito en detalle en
el apartado 11.3.3 del presente capitulo del Folleto Informativo, las AFSE seran reembolsables
anticipadamente en los términos y condiciones que a continuacién se describen:

11.1.8.1. Precio de reembolso.

La amortizacion de las AFSE se realizara, en su caso, a la par, esto es, al 100% de su valor
nominal (o, en caso de amortizaciéon parcial, mediante reduccion del valor nominal en el
mismo porcentaje en que se haya amortizado la emision).

La amortizacion se efectuara sin gasto alguno para el titular de las AFSE, sin perjuicio de las
posibles comisiones y gastos que, en su caso, pudieran repercutir los intermediarios
financieros, que no sean la Entidad Tramitadora, por operaciones de amortizacién de valores
de renta fija, segun las tarifas vigentes autorizadas por el Banco de Espafia y/o la Comision
Nacional del Mercado de Valores. En el caso del inversor Especial, se estara a lo que pacte
éste con la Entidad Tramitadora Especial (segun se define mas adelante).

11.1.8.2. Modalidades de amortizacién con especificacién de las fechas, lugar, entidades,
procedimiento y publicidad de las mismas.

La Asamblea General de Eroski debera acordar la amortizacién total o parcial de la presente
emision de AFSE mediante la reduccién del valor nominal de todas las AFSE emitidas,
pudiéndose delegar en el Consejo Rector la ejecucion del acuerdo de amortizacion anticipada
total o parcial, de forma que la amortizacién anticipada coincida con la amortizacién anticipada
de las AFSE emitidas en la Emisién 2002.

En relacién con lo anterior, la Asamblea General de la Sociedad de 14 de junio de 2003
acorddé no amortizar anticipadamente ninguna AFSE (tanto las correspondientes a la Emision
2002 como a la presente emisién) hasta que transcurran, al menos, cinco (5) afios desde la
ultima fecha de desembolso de las AFSE objeto del presente Folleto. Todo lo anterior se
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entiende sin perjuicio de la posibilidad de amortizacién de aquéllas AFSE adquiridas por
Eroski o sociedades de su grupo.

En caso de amortizacion anticipada total o parcial, se estableceran los siguientes
mecanismos, tal y como se indica en el apartado 11.3.3. siguiente:

a) Publicacién del acuerdo de la Asamblea General de reembolso de las AFSE en dos
periédicos de gran circulacion en la provincia en que la sociedad tenga su domicilio.

b) Los acreedores cuyo crédito haya nacido antes de la fecha del ultimo anuncio del acuerdo
de reembolso tendran el derecho de oponerse a la reduccion hasta que se les garanticen
los créditos no vencidos en el momento de la publicacidon. No gozaran de este derecho los
acreedores cuyos créditos se encuentren ya adecuadamente garantizados. El derecho de
oposicion habra de ejercitarse en el plazo de un (1) mes a contar desde la fecha del ultimo
anuncio del acuerdo.

c) El reembolso de las AFSE no podra llevarse a efecto hasta que la sociedad preste
garantia a satisfaccion del acreedor o, en otro caso, hasta que notifique a dicho acreedor
la prestaciéon de fianza solidaria en favor de la sociedad por una entidad de crédito
debidamente habilitada para prestarla por la cuantia del crédito de que fuera titular el
acreedor y hasta tanto no prescriba la accién para exigir su cumplimiento.

d) Los acreedores no podran oponerse a la amortizacion anticipada, cuando la reduccién se
realice con cargo a beneficios o a reservas libres o por via de amortizacion de AFSE
adquiridas por la sociedad a titulo gratuito. En este caso el importe del valor nominal de las
AFSE amortizadas debera destinarse a una reserva de la que sélo sera posible disponer
con los mismos requisitos que los exigidos para el reembolso de las AFSE.

e) Una vez transcurrido dicho plazo de oposicion de un (1) mes, desde la fecha del dltimo
anuncio del acuerdo, o habiéndose garantizado al acreedor en la forma prevista en el
parrafo c) anterior, la Sociedad procedera, en la forma acordada, a la amortizacion
anticipada de los valores y a su efectivo reembolso.

1.1.9.  Entidades financieras que atenderan el servicio financiero.
El servicio financiero de la presente emisién sera atendido por Santander Central Hispano
Investment, S.A., entidad de crédito domiciliada en Madrid, Plaza de Canalejas, 1.

11.1.10. Moneda del empréstito.

La moneda de la presente emision de Aportaciones Financieras es el Euro.

1l.1.11.Interés efectivo previsto para el emisor.

Se recogen a continuacion los costes de emisién (estimados) que soportara la Entidad emisora y
que seran detraidos del importe bruto que recibira el dia de la Fecha de Desembolso.

Gastos de emision:
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1.2

%

Tasa IBERCLEAR 0,00000391
Registro y admisién C.N.M.V. 0,014
Tramitacion y admisién en A.LLA.F. 0,0058
Impresion de folletos 0,001
Comisiones de agencia, asesoramiento financiero vy 0,2
tramitacion
Gastos legales (Notaria, registros, asesores) 0,25083

Total 0,471634

Teniendo en cuenta la totalidad de los gastos relacionados con la emisién, y un tipo Euribor a un
afo, a 30 de junio de 2003, constante en 2,060%, que implicaria un cupén anual del 5,060%
(EURIBOR a un afio mas 3%), el coste efectivo para la Entidad emisora es del 4,008% para un
plazo de 5 afios de la emision (teniendo en cuenta que la fecha de desembolso es el 29 de julio
de 2003), de acuerdo con la siguiente férmula:

EE_ > < 4
= j=1(1,TIRe) A% F (1, TIRe) TA®

En donde:
EE= importe efectivo de la emision (incluyendo cupén corrido) menos gastos.
T= dias entre la fecha de emision y la de amortizacion

Cj= valor de cada cupdn en cada fecha de pago del mismo (el cupén pagadero el 31 de enero de
2004 incluye los intereses devengados desde la misma fecha que la de inicio del periodo de
interés vigente de la Emision 2002)

A= importe de la amortizacién
Tj= dias entre la fecha de emision y la fecha de cada cupén
TIR¢= coste efectivo

n= numero de afos de vida de la AFSE

11.11.12  Evaluacién del riesgo inherente a los valores y a su emisor por una entidad calificadora.

Ni la presente Emision de AFSE ni el Emisor han sido objeto de calificaciéon por entidades de valoracion
del riesgo crediticio (rating).

INFORMACION RELATIVA AL PROCEDIMIENTO DE DISTRIBUCION Y ADJUDICACION.
La presente Emision se dirige, exclusivamente, a los siguientes inversores:

(A) En cumplimiento de lo dispuesto en el quinto parrafo del articulo 57.5 de la LCE, se ofrece la
suscripcion de la totalidad de la emisidn, con caracter preferente a los Socios, tanto de Trabajo
como de Consumo, de Eroski, S. Coop. y a los Trabajadores Asalariados (fijos o temporales) de
Eroski, S. Coop. con vigencia el dia 14 de junio de 2003, inclusive, dia en que la Asamblea
General de Eroski aprobé la Emision) (en adelante, el “Colectivo de Socios y Trabajadores”)
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(B) Una vez ofrecidas al Colectivo de Socios y Trabajadores, las AFSE no suscritas por los mismos
se suscribiran por la sociedad AGRUPACION AMISCO 99, S.L., o cualquier otra sociedad
designada por ésta (en adelante, el “Inversor Especial”) en el marco del acuerdo alcanzado con
aquélla sociedad para la adquisicién de la sociedad DISTRIBUCION MERCAT, S.A., (véase
apartado 11.5.1. siguiente).

1I.2.1. Procedimiento de Tramitacion
1.2.1.1 Reglas aplicables a las Peticiones de Suscripcion del Colectivo de Socios y Trabajadores

El numero de personas incluidas en el Colectivo de Socios y Trabajadores a las que se aplicara el
procedimiento que se describe en el presente apartado, ascienden aproximadamente a
334.740(incluyendo a los socios de consumo).

(A) Periodo de suscripcion.

El periodo de suscripcion se iniciara a las 8:30 horas del dia 14 de julio de 2003 y finalizara a las
14:30 horas del dia 24 de julio de 2003.

(B) Tramitacion de la suscripcion.

La suscripcién de las AFSE por el Colectivo de Socios y Trabajadores podra efectuarse
unicamente ante Santander Central Hispano Investment, S.A. o ante Banco Santander Central
Hispano, S.A. entidad tramitadora asociada a la anterior (en adelante, ambas entidades,
conjuntamente, la “Entidad Tramitadora”), segun el procedimiento que se describe a continuacion:

(i) Eroski remitira a la Entidad Agente de la Emision un fichero informatico con la informacion
necesaria (Nombre y Apellidos y N.I.F.) del Colectivo de Socios y Trabajadores.

(i) Las Peticiones de Suscripcidon se presentaran exclusivamente en la Entidad Tramitadora. A
tal efecto, los peticionarios deberan disponer de cuentas de efectivo y de valores en la
Entidad Tramitadora. Si los peticionarios no fuesen titulares de dichas cuentas con
anterioridad a la formulacion de las Peticiones de Suscripcion, la apertura y, en su caso,
cancelacion de las mismas estara libre de gastos. No obstante, respecto a los gastos que se
deriven del mantenimiento de dichas cuentas, la Entidad Tramitadora podra aplicar las
comisiones que tenga previstas en sus cuadros de tarifas.

(iii) Las Peticiones de Suscripcion seran irrevocables y deberan ser otorgadas por escrito y
firmadas por el peticionario en el impreso que debera facilitar al efecto la Entidad
Tramitadora. En su virtud, la formulacion de una Peticién de Suscripcién implicara por parte
del peticionario la aceptacién de los términos de la Emisién contenidos en el Folleto
Informativo y resumidos en el Triptico informativo. No se aceptara por la Entidad Tramitadora
ninguna Peticién que no posea todos los datos identificativos del peticionario que vengan
exigidos por la legislacion vigente para este tipo de operaciones y que se determinan en el
Contrato de Tramitacion (nombre y apellidos, domicilio, firma, NIF o numero de tarjeta de
residencia tratandose de extranjeros con residencia en Espafia o, en caso de tratarse de no
residentes en Espafia que no dispongan de NIF, nimero de pasaporte, nacionalidad y firma).
En las Peticiones formuladas por menores de edad debera recogerse el NIF de su
representante legal y, alternativamente, el NIF del menor si dispusiera del mismo o su fecha
de nacimiento.

(iv) Todas las Peticiones de Suscripcion deberan ser unipersonales, no pudiendo formularse en
régimen de cotitularidad. En caso de que la Peticién de Suscripcién contenga mas de un
titular, esta no sera aceptada.
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(v) Solo se admitira una peticidon por persona. En consecuencia, si una persona presentara mas
de una peticidn se anularan las peticiones presentadas por dicha persona.

(vi) La Entidad Tramitadora debera tener a disposicion del peticionario un ejemplar del presente
Folleto y del Triptico informativo. Asimismo, debera entregar copia de la Peticion de
Suscripcién formulada.

(vii) Las Peticiones de Suscripcion deberan reflejar el nimero de AFSE que desee suscribir el
peticionario, con un minimo de cuarenta (40) AFSE equivalente a 1.082 euros, que se
confirmara mediante la firma de la Peticion por el peticionario. No existe un importe maximo
de suscripcién por inversor.

(viii) La Entidad Tramitadora debera rechazar aquellas Peticiones de Suscripcién que no cumplan
cualesquiera de los requisitos exigidos.

(ix) La Entidad Tramitadora podra exigir a los peticionarios provision de fondos para asegurar el
pago del importe de las suscripciones, que se remunerara de acuerdo con las condiciones
pactadas en el contrato de apertura de cuenta corriente. En el supuesto de que dicha
provision de fondos hubiera de ser devuelta, ésta se realizara libre de cualquier gasto o
comision, con fecha valor no mas tarde del dia habil siguiente de producirse cualquiera de las
siguientes circunstancias: (a) desistimiento por el Emisor de continuar la realizaciéon de la
Emisién; o (b) adjudicacion al peticionario de un numero de AFSE inferior al solicitado (o de
no adjudicacién) en caso de prorrateo; la devolucidn de la provisidn se realizara respecto de
las AFSE no adjudicadas por razén del prorrateo.

Si por causas imputables a la Entidad Tramitadora se produjera un retraso en la devoluciéon
de la provisién de fondos correspondiente, dicha Entidad debera abonar intereses de demora
al tipo de interés legal vigente, que se devengara desde la fecha en que hubiera debido
efectuarse hasta el dia de su devolucion efectiva.

(C) Forma y fechas para hacer efectivo el desembolso.

Los suscriptores del Colectivo de Socios y Trabajadores deberan abonar el importe total por ellos
suscrito, el 29 de julio de 2003 (en adelante, la “Fecha de Desembolso del Colectivo de Socios y
Trabajadores”).

(D) Forma y plazo de entrega de los boletines de suscripcion.

La Entidad Tramitadora entregara a los suscriptores de las AFSE un documento acreditativo de la
suscripcion por éstos de los valores adjudicados y del importe efectivo que hubieran
desembolsado por dicha suscripcion, segun el procedimiento establecido de acuerdo con la
normativa aplicable. La entrega de este documento acreditativo se efectuara en un plazo no
superior a quince (15) dias desde la Fecha de Desembolso del Colectivo de Socios y
Trabajadores.

11.2.1.2. Reglas aplicables al Inversor Especial
(A) Periodo y tramitacién de la suscripcion.

Notificado por CECOSA al Inversor Especial el ejercicio de la Opcion de Compra Principal (tal y
como este término se define en el apartado 11.5.1.(ii) siguiente), de acuerdo con el procedimiento
mencionado en el apartado 11.5.1.(iv) siguiente, el Inversor Especial cursara ante CAJA DE
AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE LAS BALEARES (SA NOSTRA) (en adelante, la “Entidad
Tramitadora Especial”) su Peticion de Suscripcion por el importe previsto en el repetido apartado
11.5.1.(iv) siguiente.
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1.2.2.

El dia 24 de julio de 2003, ultimo dia del Periodo de Suscripcion para el Colectivo de Socios y
Trabajadores previsto en el apartado (A) del epigrafe 11.2.1.1 anterior, una vez cerrado el periodo
de suscripcioén y realizadas por la Entidad Agente las comprobaciones oportunas para constatar el
nimero de AFSE no suscritas por el Colectivo de Socios y Trabajadores, las AFSE que no hayan
sido suscritas por éstos se adjudicaran, por la Entidad Agente, al Inversor Especial.

(B) Forma y fechas para hacer efectivo el desembolso.

El importe total suscrito por el Inversor Especial, se debera abonar el dia 29 de julio de 2003 (en
adelante, la “Fecha de Desembolso del Inversor Especial”’), mediante el ingreso, de la cantidad
correspondiente al importe efectivo de las AFSE suscritas por el Inversor Especial, en la Entidad
Agente.

Como se describe en el apartado 11.5.1.(iv) siguiente, esta previsto que el pago de las AFSE que
suscriba el Inversor Especial se desembolse, por cuenta de éste, por CECOSA. Dicho pago se
realizara en la Fecha de Desembolso por CECOSA en concepto de pago del precio de las
acciones de Distribucion Mercat, S.A. adquiridas por CECOSA al Inversor Especial mediante el
ejercicio de la Opcion de Compra Principal descrita en el apartado 11.5.1.(ii).

En este sentido, para que CECOSA pueda hacer frente al desembolso del importe efectivo
(incluyendo prima de emision) de las AFSE por cuenta del Inversor Especial, con anterioridad a la
Fecha de Desembolso del Inversor Especial, Eroski y Consum, S. Coop., titulares,
respectivamente, del 93,40% y del 6,60% del capital social de CECOSA, otorgaran a ésta sendos
préstamos participativos por importe de 70.741.160 euros y 4.998.840 euros, respectivamente, es
decir, en proporcion a su participacion en CECOSA. Dichos préstamos participativos tendran un
plazo de vencimiento de 5 afios y el pago de intereses a los prestamistas estara condicionado a
la obtencion de beneficios por parte de CECOSA.

(C) Forma y plazo de entrega de los boletines de suscripcion.

La Entidad Tramitadora Especial entregara al Inversor Especial un documento acreditativo de la
suscripcion por este de los valores adjudicados y del importe efectivo que hubiera desembolsado
por dicha suscripcién, segun el procedimiento establecido de acuerdo con la normativa aplicable.
La entrega de este documento acreditativo se efectuard en un plazo no superior a quince (15)
dias desde la Fecha de Desembolso del Inversor Especial.

Distribucién y adjudicacion de valores.

11.2.2.1.Entidad que interviene en la tramitacion de los valores

La Entidad ante la cual los inversores del Colectivo de Socios y Trabajadores podran formular
Peticiones de Suscripcion de AFSE sera Santander Central Hispano Investment, S.A. o su
entidad tramitadora asociada, Banco Santander Central Hispano, S.A. (previamente definidas,
conjuntamente, como la Entidad Tramitadora)

Asimismo, la entidad ante la cual el Inversor Especial podra formular su Peticion de Suscripcion
sera la Entidad Tramitadora Especial (Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares (SA
NOSTRA)), entidad que tramitara unica y exclusivamente la Peticion de Suscripcion formulada
por el Inversor Especial.

Comisiones aplicables a la Entidad Tramitadora:

El Emisor abonara a la Entidad Tramitadora una comision igual al 0,4% del Importe Adjudicado al
Colectivo de Socios y Trabajadores excluyendo las AFSE adjudicadas al Inversor Especial.

Se entendera por Importe Adjudicado el importe que resulte de multiplicar el importe efectivo de
cada AFSE (27,05 euros) por el numero de AFSE que finalmente se asignen a las Peticiones de
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Suscripcion presentadas a través de la Entidad Tramitadora por el Colectivo de Socios y
Trabajadores.

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares (SA NOSTRA) no percibira comision alguna
del Emisor por la tramitacién de la Peticién de Suscripcion del Inversor Especial. Lo anterior se
entiende sin perjuicio de la comision que, en su caso, hayan pactado el Inversor Especial y la
Entidad Tramitadora Especial.

11.2.2.2.Entidad Directora o Coordinadora

En la presente emision no interviene Entidad Directora alguna.

11.2.2.3.Entidades Aseguradoras

La presente emisidon no esta asegurada, salvo por lo que respecta al compromiso del Inversor
Especial de suscribir las AFSE no suscritas por el Colectivo de Socios y Trabajadores.

11.2.2.4.Procedimiento de adjudicacion

(1)  En primer lugar, el 100% de la emision se destinara a atender todas las peticiones del
Colectivo de Socios y Trabajadores

(2) En el supuesto de que las peticiones del Colectivo de Socios y Trabajadores excedan del
100% de la emision se aplicaran las siguientes reglas de adjudicacion por la Entidad Agente:

a) En primer lugar se adjudicaran a todas y cada una de las peticiones del Colectivo de
Socios y Trabajadores 40 AFSE por peticion.

b) Sicon el 100% de la Emisiéon no se consigue satisfacer la peticion minima a todos los
inversores del Colectivo de Socios y Trabajadores, las peticiones de este Colectivo se
ordenaran alfabéticamente con base en los datos personales que figuren en los
soportes magnéticos enviados a la Entidad Agente, tomando la primera posicién del
campo “Nombre y Apellidos”, sea cual sea su contenido (en caso de que existan
inversores cuyos datos personales sean coincidentes segun la informacion remitida, se
ordenaran éstas por orden de mayor a menor cuantia de sus Peticiones de Suscripcion)
y se adjudicara a cada peticion un numero de 40 AFSE, a partir de la letra que resulte
del sorteo realizado ante Notario, hasta agotar el niumero de AFSE. En el supuesto de
que tras dicha adjudicacidon no hubiera suficientes AFSE para adjudicar un nimero de
40 AFSE al ultimo peticionario que resultara adjudicatario de las mismas, segun el
sorteo realizado, se procedera a distribuir dichas AFSE entre las Peticiones de
Suscripcién formuladas a las que se hayan adjudicado AFSE por orden alfabético,
empezando por la misma letra que haya resultado en el sorteo, adjudicando el resto al
primer peticionario hasta donde alcance su peticiéon y continuando, en su caso, por el
orden del sorteo hasta el completo reparto del resto de AFSE.

c) En el supuesto de que conforme al apartado a) anterior, se haya podido realizar la
adjudicacion minima indicada, las AFSE sobrantes se adjudicaran de forma
proporcional al volumen no satisfecho de las peticiones formuladas por los inversores
del Colectivo de Socios y Trabajadores.

Como reglas generales de este prorrateo:
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1.2.3.

- En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara por defecto, de forma que
resulte un nimero exacto de AFSE a adjudicar.

- Los porcentajes a utilizar para la asignacion proporcional se redondearan también
por defecto hasta tres cifras decimales (es decir 0,78974 se igualara a 0,789).

- Si, tras la aplicacion del prorrateo referido en el presente apartado (c), hubiese
AFSE no adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuiran una a una, por
orden de mayor a menor cuantia de la peticiéon y, en caso de igualdad, por el orden
alfabético de los peticionarios, segun la primera posicion del campo “Nombre y
Apellidos”, sea cual sea su contenido, a partir de la letra que resulte del sorteo
celebrado ante Notario.

(3) En caso de que las Peticiones de Suscripcién formuladas por inversores del Colectivo de
Socios y Trabajadores hayan sido totalmente atendidas, las AFSE sobrantes se adjudicaran
al Inversor Especial.

Plazo y forma de entrega de los titulos definitivos o certificados definitivos

Las AFSE, al estar representadas por medio de anotaciones en cuenta, se constituiran como
valores mediante su inscripcion en los registros contables de IBERCLEAR. Dicha inscripcion
tendra lugar una vez se otorgue ante Notario la correspondiente escritura publica de emision, se
registre ésta en el Registro correspondiente y se deposite en IBERCLEAR, lo cual esta previsto
suceda en el plazo maximo de 30 dias después de la Fecha de Desembolso.

Las personas o entidades que aparezcan inscritas en los registros contables de IBERCLEAR vy
sus Entidades Participantes se presumiran titulares legitimos de las AFSE y tendran derecho a
solicitar certificados de legitimacion de su titularidad, en los términos del Real Decreto 116/1992
sobre valores representados mediante anotaciones en cuenta.

I.3. INFORMACION LEGAL Y DE ACUERDOS SOCIALES.

1.3.1.

11.3.1.1

Naturaleza juridica, denominacion legal de los valores y fechas y drganos que adoptaron
los acuerdos.

Naturaleza juridica y denominacion legal de los valores

Las Aportaciones Financieras son valores emitidos al amparo de lo previsto en el articulo 57.5 de
la Ley 4/1993, de 24 de junio, de la LCE, de acuerdo con la redaccién dada a la misma por la Ley
1/2000 de 29 de junio, que prevé:

“Se consideran financiaciones subordinadas las recibidas por las cooperativas que, a efectos
de prelacion de créditos, se situen detras de todos los acreedores comunes.

Independientemente de su denominacién o formalizacion juridica, tendra la consideracion de
capital social cualquier aportacién financiera subordinada contratada por la cooperativa con
socios o terceros cuyo vencimiento no tenga lugar hasta la aprobacién de la liquidacion de la
misma, sin que le sea de aplicacion, salvo pacto en contrario, lo dispuesto en los articulos 59
a 63 de esta ley. Dichas aportaciones o participaciones podran ser reembolsables o
adquiridas en cartera mediante mecanismos financieros de garantia equivalentes a los
establecidos para las participaciones o acciones en las sociedades de capital, incluyendo las
opciones previstas en la segunda directiva 77/91, o en los términos que reglamentariamente
Se establezcan.
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Estas aportaciones, cuya retribucién podra ser fija, variable o participativa, se representaran
por medio de titulos o anotaciones en cuenta, que podran tener la consideracion de valores
mobiliarios si asi se prevé en el acuerdo de emision, en cuyo caso su régimen juridico se
ajustara a la normativa aplicable a estos activos financieros.

Estas aportaciones en ningtin caso atribuiran derechos de voto en la Asamblea General ni
de participacién en el 6rgano de administracion.

La emisién o contratacién de estas aportaciones debera ser ofrecida, en cuantia no inferior
al 50 por ciento, a los socios y trabajadores asalariados de la cooperativa antes de ofrecerse
a terceros. Tal oferta tendra publicidad equivalente a la establecida en la cooperativa para la
convocatoria de las Asambleas Generales.”

De acuerdo con lo previsto en ese articulo y conforme se describe en otros apartados de este
Folleto:

- Las AFSE tienen caracter subordinado, es decir, que, a efectos de prelacién de créditos,
se sitlan detras de todos los acreedores comunes o por créditos ordinarios. (Ver
apartado 11.3.6)

- Su vencimiento no tiene lugar hasta la liquidacién de la Cooperativa, sin perjuicio de su
reembolso o adquisicion en cartera, mediante mecanismos financieros de garantia
equivalentes a los establecidos para las participaciones o acciones en las sociedades de
capital, incluyendo las opciones previstas en la segunda directiva 77/91.

- La remuneracion es fija, con interés variable, sin tener el caracter de participativa.
- Estan representadas por medio de anotaciones en cuenta.
- Tienen la consideraciéon de valor mobiliario.

- No otorgan derechos de voto en la Asamblea General ni de participacion en el 6rgano de
administracion.

- La emision se ofrece con preferencia, en su totalidad, a los socios y trabajadores
asalariados de Eroski, S. Coop., con la publicidad equivalente a la de la convocatoria de
la Asamblea General.

- De acuerdo con el articulo 57.5. de la LCE, tienen la consideracion de capital social para
el Emisor.

Las AFSE objeto de la presente Emisién se diferencian de las “aportaciones a capital” de las
Cooperativas, principalmente en lo siguiente:

1. Las aportaciones al capital social se acreditan mediante titulos nominativos que no tienen
la consideracion de titulos valores, o mediante libretas o cartillas de participacion
nominativas que reflejaran, en su caso, las sucesivas aportaciones o actualizaciones y las
deducciones practicadas por pérdidas imputadas al socio.

2. Las aportaciones obligatorias pueden no desembolsarse en su totalidad.

3. Pueden acordarse nuevas aportaciones obligatorias, a la que estan obligados los socios,
sin perjuicio de su derecho a darse de baja, en caso de no estar conformes con las
nuevas aportaciones.

4. Las aportaciones a capital social pueden devengar un interés, pero éste no puede
exceder del interés legal mas seis puntos. En todo caso, la retribucion de las aportaciones
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a capital estara condicionada a la existencia de resultados netos o reservas de libre
disposicion suficientes para satisfacerla.

5. Las aportaciones a capital sélo pueden transmitirse:

a) Por actos intervivos entre socios y entre quienes se comprometan a serlo en los tres
meses siguientes, y en los términos fijados en Estatutos.

b) Por sucesion mortis causa, a los causahabientes si fueran socios y asi lo soliciten, o,
si no lo fueran, previa admision como tales, que habra de solicitarse en el plazo de
tres meses desde el fallecimiento. En otro caso, tendran derecho a la liquidacion del
crédito correspondiente a la aportacion social, en los términos previstos en la ley.

6. Los socios tienen derecho a solicitar el reembolso de sus aportaciones al capital social en
caso de baja.

7. Las aportaciones al capital otorgan la condicion de socio, con sus derechos y
obligaciones.

8. Entre los deberes de los socios, que no son aplicables a los titulares de AFSE, figuran:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

g)

Asistir a las reuniones de las Asambleas Generales y demas drganos a los que
fuesen convocados.

Aceptar los cargos para los que fueran elegidos, salvo justa causa de excusa.

Participar en las actividades que constituyen el objeto de la cooperativa. A
estos efectos, los Estatutos sefalaran los médulos o normas minimas de
participacion, pudiendo los administradores, cuando exista causa justificada,
liberar de esta obligacién al socio en la medida que proceda.

No realizar actividades competitivas con el objeto social que desarrolle la
cooperativa, ni colaborar con quien las realice, salvo que sean autorizados
expresamente por los administradores.

Guardar secreto sobre actividades y datos de la cooperativa cuando su
divulgacion pueda perjudicar los intereses sociales.

Asumir la imputacion de las pérdidas en la cuantia acordada por la Asamblea
General.

Estar sujetos a las normas de disciplina social establecidas por los Estatutos.

9. Entre los derechos de los socios que no tienen reconocidos los titulares de AFSE:

a)

b)

c)

d)

f)

Elegir y ser elegidos para los cargos de los érganos de la cooperativa.

Formular propuestas y participar con voz y voto en la adopcion de todos los
acuerdos de la Asamblea General y de los demas 6rganos de los que formen
parte.

Participar en todas las actividades de la cooperativa, sin discriminacion.
Derecho de informacién.
El retorno cooperativo, en su caso.

Derecho a solicitar la baja voluntaria.
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10. Los socios pueden ser expulsados mediante acuerdo de los administradores por falta muy
grave tipificada en los Estatutos, mediante expediente instruido al efecto y con audiencia
del interesado.

En consecuencia con lo anterior, las AFSE se diferencian claramente de las “aportaciones al
capital” de los socios y se consideran un valor negociable, de acuerdo con lo previsto en el
articulo 2.1.f) del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de
ventas de valores, que indica que tendra la consideracion de valor negociable “cualquier otro
derecho de contenido patrimonial, cualquiera que sea la denominacion que se le dé, que, por su
configuracion juridica propia y régimen de transmision, sea susceptible de trafico generalizado e
impersonal en un mercado de indole financiera”.

El articulo 2.2 c) del Real Decreto de Emisiones y Ofertas Publicas de Ventas de Valores
establece que no son valores negociables, las “aportaciones al capital de las sociedades
cooperativas de cualquier clase”. Las AFSE no se consideran “aportaciones al capital de las
Cooperativas”, y se diferencian de las mismas en todos los aspectos mencionados anteriormente.

A estos efectos, el acuerdo de emision, aprobado en la Asamblea General de Eroski de 14 de
junio de 2003 establecio lo siguiente:

“Las “Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski” tendran la consideracion de valores
mobiliarios negociables, libremente transmisibles ...”

11.3.1.2 Acuerdos Sociales

Los acuerdos sociales en virtud de los cuales seran emitidas las Aportaciones Financieras
Subordinadas Eroski han sido adoptados por la Asamblea General de Eroski, en sesién celebrada
el dia 14 de junio de 2003. Dicha Asamblea acordd emitir y poner en circulacién AFSE por
importe nominal de 70.000.000 de euros, mediante la emisiéon de 2.800.000 AFSE, de 25 euros
de valor nominal cada una.

Las AFSE se emiten al 108,20% de su valor nominal, esto es, a razén de 27,05 euros de valor
efectivo cada una de ellas, es decir, con una prima de emision, incluyendo el “Cupén Corrido”, de
2,05 euros por AFSE, de lo que resulta un importe efectivo de la emision de 75.740.000 euros (en
adelante, el “Importe Efectivo”).

Se incorpora como Documento Anexo numero Il, formando parte integrante del presente
Folleto, copia de la correspondiente certificacion de dicho acuerdo.

1.3.2. Publicidad y Preferencia en la suscripcion de los socios y trabajadores.
Dispone el ultimo parrafo del reiterado articulo 57.5 LCE que:

“La emisién o contrataciéon de estas aportaciones debera ser ofrecida, en cuantia no inferior al 50
por ciento, a los socios y trabajadores asalariados de la cooperativa antes de ofrecerse a
terceros. Tal oferta tendra publicidad equivalente a la establecida en la cooperativa para la
convocatoria de las Asambleas Generales”.

En cuanto a la publicidad de la oferta en favor de los socios y trabajadores, “equivalente a la
establecida en la cooperativa para la convocatoria de las Asambleas Generales”, sefiala la LCE,
en su articulo 33:

“b.- La Asamblea General se convocara siempre mediante anuncio expuesto publicamente de
forma destacada en el domicilio social y en cada uno de los demas centros en que la
cooperativa desarrolle su actividad, en su caso, sin perjuicio de que los Estatutos puedan
indicar ademas otras medidas de publicidad para facilitar su conocimiento por todos los
socios.
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Cuando la cooperativa tenga mas de quinientos socios, o si asi lo exigen los Estatutos, la
convocatoria se anunciara también en los diarios de gran difusién en el territorio histérico
del domicilio social.

6.- La convocatoria se hara publica con una antelacion minima de diez dias y maxima de
sesenta dias a la fecha en que haya de celebrarse”.

En cuanto al plazo para el ejercicio de la preferencia en la suscripcion por parte de socios y
trabajadores, nada establece la norma cooperativa. A estos efectos, en la presente Emision, se
ha establecido el régimen que se recoge en el apartado 11.2.2.4. del presente Folleto Informativo
que garantiza la preferencia en la adjudicacion a los socios y trabajadores de Eroski, S. Coop.

11.3.3. Reembolso anticipado de las AFSE a opciéon de EROSKI, S. COOP.

11.3.4.

La posibilidad de amortizacién anticipada se contempla expresamente en el articulo 57.5 LCE,
cuando en su segundo parrafo sefiala que “dichas aportaciones o participaciones podran ser
reembolsables o adquiridas en -cartera, mediante mecanismos financieros de garantia
equivalentes a los establecidos para las participaciones o acciones en las sociedades de capital,
incluyendo las opciones previstas en la segunda directiva 77/91, o en los términos que
reglamentariamente se establezcan”.

A falta de desarrollo reglamentario y sin perjuicio de lo que en su momento establezca dicho
desarrollo reglamentario y hasta la entrada en vigor del mismo, en cumplimiento de lo previsto en
el mencionado articulo 57.5 LCE, Eroski aplicara los siguientes mecanismos de garantia a los
reembolsos de las AFSE, tal y como se recoge en el apartado 11.1.8.2 anterior:

- Publicacion del acuerdo de reembolso en dos periddicos de gran circulacién en la
provincia en que la sociedad tenga su domicilio.

- Los acreedores cuyo crédito haya nacido antes de la fecha del ultimo anuncio del
acuerdo de reembolso tendran el derecho de oponerse a la reduccion hasta que se les
garanticen los créditos no vencidos en el momento de la publicacion. No gozaran de este
derecho los acreedores cuyos créditos se encuentren ya adecuadamente garantizados. El
derecho de oposicién habra de ejercitarse en el plazo de un mes a contar desde la fecha
del ultimo anuncio del acuerdo.

- El reembolso no podra llevarse a efecto hasta que la sociedad preste garantia a
satisfaccion del acreedor o, en otro caso, hasta que notifique a dicho acreedor la
prestacion de fianza solidaria en favor de la sociedad por una entidad de crédito
debidamente habilitada para prestarla por la cuantia del crédito de que fuera titular el
acreedor y hasta tanto no prescriba la accién para exigir su cumplimiento.

- Los acreedores no podran oponerse al reembolso, cuando la reduccidn se realice con
cargo a beneficios o a reservas libres o por via de amortizacién de AFSE adquiridas por la
sociedad a titulo gratuito. En este caso, el importe del valor nominal de las AFSE
amortizadas debera destinarse a una reserva de la que solo sera posible disponer con los
mismos requisitos que los exigidos para el reembolso de las AFSE.

Recompra de AFSE

El articulo 57.5 LCE sefiala, en su segundo parrafo, que “dichas aportaciones o participaciones
podran ser reembolsables o adquiridas en cartera, mediante mecanismos financieros de garantia
equivalentes a los establecidos para las participaciones o acciones en las sociedades de capital,
incluyendo las opciones previstas en la segunda directiva 77/91, o en los términos que
reglamentariamente se establezcan”.

A falta de desarrollo reglamentario y sin perjuicio de lo que en su momento establezca dicho
desarrollo reglamentario y hasta la entrada en vigor del mismo, en cumplimiento de lo previsto en
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el mencionado articulo 57.5 LCE, Eroski aplicara los siguientes mecanismos de garantia a la
recompra de AFSE:

1.° La adquisicién debera ser autorizada por la Asamblea General, mediante acuerdo que
debera establecer las modalidades de la adquisicion, el nimero maximo de AFSE a
adquirir, el precio minimo y maximo de adquisicion y la duracién de la autorizacion, que
en ningun caso podra exceder de dieciocho meses. Cuando la adquisicion tenga por
objeto AFSE de Eroski, por parte de alguna de sus filiales, la autorizacion debera
proceder también de la Asamblea General de Eroski.

2.° El valor nominal de las AFSE adquiridas, sumandose al de las que ya posean Eroski y
sus filiales, no debera exceder del diez por ciento del capital social de Eroski
(incluyendo a estos efectos las AFSE).

3.° La adquisicion debe permitir a la sociedad adquirente dotar una reserva indisponible
equivalente al importe de las AFSE computado en el activo, sin disminuir el capital ni
las reservas legal o estatutariamente indisponibles. Cuando la adquisicién tenga por
objeto AFSE de Eroski, por alguna de sus filiales, seréd necesario ademas que Eroski
hubiera podido dotar dicha reserva.

Eroski podra adquirir las AFSE o éstas ser adquiridas por sociedades dominadas por Eroski, sin
que sea de aplicacion lo dispuesto anteriormente en los casos siguientes:

a) Cuando las AFSE se adquieran en ejecucion de un acuerdo de reembolso de AFSE.
b) Cuando las AFSE formen parte de un patrimonio adquirido a titulo universal.
c) Cuando las AFSE sean adquiridas a titulo gratuito.

d) Cuando las AFSE se adquieran como consecuencia de una adjudicacion judicial para
satisfacer un crédito de la sociedad frente al titular de dichas AFSE.

Las AFSE regularmente adquiridas deberan ser enajenadas en un plazo maximo de tres afios a
contar de su adquisicion, salvo que sean amortizadas, o que, sumadas a las que ya posean
Eroski y sus filiales, no excedan del diez por ciento del capital social (incluyendo las AFSE) de
Eroski, S. Coop.

11.3.5. Garantias de emision.

La emisién estd garantizada exclusivamente por la responsabilidad patrimonial universal de la
Entidad emisora con arreglo a derecho. No existen garantias reales adicionales ni garantias de
terceros, dado que la presente emisidon no supera el capital desembolsado mas las reservas de la
Sociedad que figuran en el ultimo balance aprobado.

11.3.6. Prelacion de créditos.

Conforme a lo dispuesto en el articulo 57.5 de la Ley de Cooperativas de Euskadi, ya citado, la
emisién se situa, a efectos de prelacion de créditos, después de todos los acreedores comunes de
la Entidad.

Los valores emitidos al amparo de la presente emision, no gozaran de preferencia respecto a la
anterior o, en su caso, futuras emisiones de AFSE de Eroski en que asi se acuerde, cualquiera que
sea la instrumentacién y fecha de dichas emisiones. Los inversores que adquieran las AFSE
emitidas al amparo del presente acuerdo renuncian, por el mero hecho de la suscripcion, y como
caracteristica esencial de la relacion juridica incorporada a las mismas, a cualquier derecho de
prioridad que bajo la legislacidon espafiola pudiera corresponderles respecto a otros titulares de
AFSE de Eroski.
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1.4

11.3.7. Forma de representacion.

Los valores estaran representados mediante anotaciones en cuenta. La entidad encargada del
registro contable sera la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Valores (IBERCLEAR), domiciliado en Madrid, Calle Pedro Teixeira 8, 12 Planta,
junto con sus Entidades Participantes.

11.3.8. Legislacion aplicable y tribunales competentes.

La presente emision de AFSE se crea y se rige por la legislacion autondmica de Euskadi y
espafola. En concreto, le seran de aplicacion, entre otras, las siguientes:

Ley 4/1993, de 24 de junio, de Cooperativas de Euskadi.

Ley 27/1999, de 16 de julio, General de Cooperativas.

Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones de Ofertas Publicas de Venta de
Valores.

. Orden de 12 de julio de 1993 sobre Folletos Informativos y otros desarrollos del Real
Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones y Ofertas Publicas de Venta de Valores.

. Circular numero 2/1999, de 22 de abril, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
por la que se aprueban determinados modelos de folletos de utilizacidon en emisiones u
ofertas publicas de valores.

Para la resolucién de las controversias que pudieran suscitarse en relacién con la Emision, las
partes se someten expresamente al fuero de los Juzgados y Tribunales del domicilio de quien
hubiere suscrito la Emisién, que resulten competentes.

11.3.9. Ley de circulacion de valores.

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares a la libre transmisibilidad de la
presente Emision, estando sujeta a lo previsto en el Cédigo de Comercio y en la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores.

11.3.10. Informacion sobre los requisitos y acuerdos previos para la admisiéon a negociacion en
bolsa o en un mercado secundario organizado.

La Asamblea General de la Sociedad, en su reunién de 14 de junio de 2003, acordd solicitar la
admisién de los valores objeto de la presente Emision a negociacion en AIAF Mercado de Renta
Fija.

INFORMACION RELATIVA A LA ADMISION A BOLSA O A ALGUN MERCADO SECUNDARIO
ORGANIZADO DE LOS VALORES.
1l.4.1 Admisién a negociacion en un mercado secundario oficial

Esta previsto que las AFSE objeto del presente Folleto coticen en AIAF Mercado de Renta Fija. A tal
efecto, una vez cerrada la presente emision, Eroski solicitara que sean admitidas a cotizaciéon en dicho
mercado, haciéndose constar que se conocen los requisitos y condiciones exigidos para la admision,
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permanencia y exclusién de la cotizacién segun la legislaciéon vigente y los requerimientos de aquella
institucion, que Eroski se compromete a cumplir.

Eroski se compromete, respecto de la admision a negociacion en AIAF Mercado de Renta Fija, a realizar
los tramites que correspondan con la mayor diligencia posible a fin de que la admisién a negociaciéon de
las AFSE se produzca no mas tarde de 2 meses desde la fecha de cierre definitivo del periodo de
suscripcion. En el caso de que no sea posible obtener la admision a cotizacion de los valores en AIAF
Mercado de Renta Fija en el plazo sefhalado anteriormente, Eroski lo hara publico, expresando los motivos
que determinen dicha imposibilidad, publicandolo en al menos un diario de difusion nacional.

Eroski ha designado a IBERCLEAR como entidad encargada de la llevanza del registro contable de la
emisién. Igualmente, solicitara la inclusidon de la totalidad de los valores en los registros contables de
IBERCLEAR.

1.4.2. Otros empréstitos y valores de renta fija de la misma clase o de caracteristicas homogéneas
admitidos a negociacion en mercado secundario oficial o no espaiiol.

Con fecha 8 de junio de 2002, la Asamblea General de Eroski aprobé la primera emisién de AFSE por un
importe total de 60.000.000 de euros, ampliable hasta 90.000.000 de euros, mediante la emision de
2.400.000 AFSE (ampliable hasta 3.600.000 AFSE) de 25 euros de valor nominal cada uno, cuyo Folleto
Informativo fue verificado e inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con fecha 18 de junio de 2002
(la “Emisién 2002”).

El importe final de la emisién fue de 90.000.000 de euros, integrado por 3.600.000 AFSE que se emitieron
a la par, esto es, a razén de 25 euros cada una de ellas.

Las AFSE de la Emision 2002 devengan diariamente, desde la fecha de su desembolso hasta su
amortizacion, en su caso, el derecho a percibir un interés, calculado sobre el importe nominal de las
mismas, en base actual 365, equivalente al tipo de interés EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) a 1
afio, expresado en puntos porcentuales, incrementado en 3 puntos porcentuales.

Las AFSE de la Emision 2002 cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija.

Como ya se ha mencionado, si bien la presente Emisidén no es fungible con la Emisién 2002, es intencion
del Emisor que la emisién de AFSE objeto del presente Folleto, pudiera llegar a tener caracter fungible, en
el sentido del articulo 17 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero sobre representaciéon de valores por
medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de Operaciones Bursatiles, (Ver Apartado
I1.1.2 anterior) respecto a la Emisiéon 2002, asi como respecto de futuras emisiones de AFSE de Eroski S.
Coop., en las que asi se acuerde y siempre que modificaciones normativas futuras asi lo permitieran.

11.4.2.1.  Entidades que estén comprometidas a intervenir en la contratacién secundaria, dando liquidez
mediante el ofrecimiento de contrapartida, indicando el alcance de su intervencion y la forma de
llevarse a cabo.

Adicionalmente a la liquidez esperada de las AFSE por su cotizacién en AIAF Mercado de Renta Fija, con
fecha 9 de julio de 2003, el Emisor ha suscrito una modificacion al contrato de liquidez suscrito con fecha
14 de junio de 2002 con Banco Santander Central Hispano, S.A. (en adelante, la “Entidad de Liquidez”),
en virtud del cual, esta entidad se compromete a ofrecer liquidez a los tenedores de las AFSE de la
Emision 2002 y de la emision objeto del presente Folleto (en adelante, la “Emisién 2003”) a partir, en el
caso de éstas Ultimas, de la fecha de su admision a cotizacion en AIAF Mercado de Renta Fija. Tal liquidez
se ofrecera mediante la introduccion de 6rdenes de compra y de venta en dicho Mercado.

La Entidad de Liquidez se compromete, en todo momento en el que exista oferta y/o demanda de AFSE, a
cotizar simultaneamente precios de compra y venta de las Aportaciones Financieras en AIAF Mercado de
Renta Fija, a lo largo de cada sesion de negociacion, mediante la introduccion de érdenes de compra y
venta, de acuerdo con las siguientes reglas:
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(i) Los precios cotizados por la Entidad de Liquidez seran vinculantes para 6rdenes individuales de
compra y venta de las AFSE integrantes de la Emision 2002 y de la Emisién 2003 por valor
nominal maximo de hasta 50.000 Euros, y siempre que el valor nominal maximo acumulado en
Libros no sea superior a 500.000 Euros.

Por tanto, la Entidad de Liquidez unicamente podra excusar el cumplimiento de sus obligaciones
de dar liquidez cuando: (i) el importe de la orden de venta formulada por un tercero sea igual o
superior a 50.000 euros de valor nominal o (ii) cuando las Aportaciones Financieras de las que
sea ftitular la Entidad de Liquidez en cada momento alcancen el importe de 500.000 Euros de
valor nominal.

(i) Los precios cotizados por la Entidad de Liquidez seran calculados en funcién de las condiciones
de mercado existentes en cada momento, teniendo en cuenta la rentabilidad de la Emision 2002 y
de la Emision 2003 y la situacion de los mercados de Renta Fija en general, pudiendo la Entidad
de Liquidez decidir los precios que coticen y modificarlos cuando lo considere oportuno. Sin
perjuicio de lo anterior, la diferencia entre el precio de compra cotizado y el precio de venta
cotizado no podra ser superior a un 10% en términos de T.l.R., siempre y cuando no se
produzcan situaciones extraordinarias en los mercados que lo imposibiliten. El citado 10% se
calculara sobre el precio de compra que cotice en ese momento. En cualquier caso, ese
diferencial no podra ser superior a 50 puntos basicos y a un 1% en términos de precio.

(iii) La cotizacion de los precios de venta estara sujeta a la disponibilidad de valores en el mercado,
comprometiéndose la Entidad de Liquidez a realizar sus mejores esfuerzos para localizar valores
con los que corresponder a la demanda.

Adicionalmente a los supuestos previstos en el segundo parrafo del punto (i) anterior, la Entidad de
Liquidez quedard exonerada de su obligacidn de cotizar precios de compra y venta mediante la
introduccion de ordenes vinculantes en el Mercado AIAF cuando se produzcan cambios de las
circunstancias estatutarias, legales, contables o econémicas del Emisor en que se aprecie por parte de la
Entidad de Liquidez, de forma determinante, una disminuciéon de su solvencia, o ante un supuesto de
fuerza mayor o de alteracion extraordinaria de las circunstancias del mercado que hicieran
excepcionalmente gravoso el cumplimiento del presente Contrato de Liquidez. En estos casos, no
obstante, el Emisor y la Entidad de Liquidez podran acordar que la Entidad de Liquidez siga actuando
como tal, fijando los términos y condiciones aplicables, lo que se comunicara a la CNMV.

En cualquier caso, una vez las citadas circunstancias hayan desaparecido, la Entidad de Liquidez estara
obligada a reanudar el cumplimiento de sus obligaciones de acuerdo con lo dispuesto en este Contrato.

Asimismo, con fecha 14 de junio de 2002, el Emisor y la Entidad de Liquidez suscribieron un contrato
complementario al anterior que, al igual que el contrato de liquidez, ha sido modificado con fecha 9 de julio
de 2003, en virtud del cual el Emisor se obliga a comprar a la Entidad de Liquidez, previa solicitud de ésta,
directamente o a través de cualquier sociedad de su grupo, las AFSE de que sea titular la Entidad de
Liquidez. A estos efectos, el tercer lunes de cada mes (o el dia habil inmediatamente siguiente si fuese
inhabil), o en fecha anterior si las AFSE que la Entidad de Liquidez ostenta en libros alcanzan la cifra de
500.000 Euros de valor nominal, la Entidad de Liquidez podra solicitar al Emisor la compra de todas o
parte de las AFSE de que sea titular aquélla, mediante comunicacion escrita o telefénica (que debera
quedar registrada y confirmarse posteriormente por escrito), en la que se debera hacer constar: (i) el
numero de AFSE a comprar, y (ii) el precio de compra, que sera idéntico a aquél desembolsado por la
Entidad de Liquidez incrementado con los intereses devengados desde la fecha de adquisicién por la
Entidad de Liquidez hasta la fecha de enajenacién al Emisor

En todo caso, la obligacion de adquirir AFSE, por parte del Emisor (bien directamente o a través de otras
sociedades de su grupo) cesara en el momento en que las AFSE que mantenga en cartera alcancen la
suma de

(i) el 10% del importe nominal global de la Emisién 2002,

(i) el 10% del importe nominal de las AFSE suscritas y adjudicadas al Colectivo de Socios y
Trabajadores en la Emisién 2003,

- 21-



(i)  con efectos al dia 1 de enero de cada afo, el 10% del importe nominal de las AFSE que, de
acuerdo con lo previsto en el apartado 11.4.2.2.(A)(i) siguiente, tenga derecho a sacar al mercado
el Inversor Especial a lo largo del afio de que se trate,

(iv) el 10% del importe nominal de las AFSE que, en los términos previstos en el apartado
11.4.2.2.(A)iii) siguiente, el Emisor autorice al Inversor Especial a sacar al mercado en cada
momento.

No obstante lo anterior, hasta que, en su caso, y siempre que sea legalmente posible, se
produzca la fungibilidad de las AFSE emitidas en la Emisién 2003 con las AFSE de la Emisién
2002, el compromiso de compra asumido por el Emisor se debera cumplir de forma
independiente, por una parte, respecto al importe previsto en el punto (i) anterior y, por otra parte,
respecto a la suma de los importes previstos en los puntos (ii), (iii) y (iv), es decir, existira por una
parte un compromiso de compra por el 10% de la Emision 2002 y otro compromiso de compra
independiente por la suma de los importes previstos en los apartados (ii), (iii) y (iv).

En todo caso, la obligacién de compra del Emisor se entendera limitada:

(a) Hasta que, en su caso, se produzca la fungibilidad de las Emisiones 2002 y 2003, (i) al
numero de AFSE de la Emision 2002 que, sumadas a las que ya ostente el Emisor, alcancen
el 10% del importe nominal de la Emisién 2002, y (ii) al numero de AFSE de la Emisiéon 2003
que, sumadas a las que ya ostente el Emisor, alcancen la suma de los importes previstos en
los puntos (ii), (iii) y (iv) anteriores.

(b) Una vez que, en su caso, se produjera la fungibilidad de las Emisiones 2002 y 2003, al
nimero de AFSE (independientemente de la Emisién a que correspondan) que, sumadas a
las que ya ostente el Emisor, alcancen, en cada momento, el importe resultante de la suma
de los puntos (i) a (iv) anteriores.

11.4.2.2. Compromiso de no transmisién de AFSE (“Lock-Up”):

(A) Términos y condiciones del Compromiso de no venta (“lock-Up”):

Con fecha 12 de junio de 2003, el Emisor, Centros Comerciales, S.A. (en adelante, “CECOSA”) (sociedad
filial de Eroski), ha suscrito con, entre otras, las entidades Consell Siglo XXI, S.L. (en adelante, “Consell”) y
AGRUPACION AMISCO 99, S.L. (en adelante, “Amisco”) (la vinculacién entre ambas sociedades se
explica en el punto (iii) del apartado 11.5.1. siguiente) el Contrato de Compraventa de acciones de
Distribucion Mercat, S.A. al que se alude en el mencionado apartado I1.5.1. siguiente, en el que, entre otros
acuerdos, se prevé la posibilidad de que CECOSA pague el precio de compra de las acciones de
Distribucion Mercat, S.A., mediante la entrega de las AFSE objeto de la presente emisiéon que no hayan
sido suscritas por el Colectivo de Socios y Trabajadores de Eroski.

Complementariamente al Contrato de Compraventa, y para el supuesto de que CECOSA decida pagar el
precio de compraventa mediante la entrega de AFSE, las partes han suscrito un Contrato de Lock-up
cuyos términos y condiciones se describen a continuacion:

(i) Amisco y Consell se comprometen frente a Eroski y CECOSA a no vender o de cualquier otro
modo disponer, ni en general realizar ninguna operaciéon que pudiera tener un efecto similar
(incluyendo operaciones con derivados) que pudiera tener un efecto econdmico similar a la
venta de las AFSE que le sean asignadas como consecuencia de la presente Emisién y de lo
dispuesto en el Contrato de Compraventa, hasta el 1 de enero de 2007. A partir de dicha
fecha y sin perjuicio de la subsistencia del anterior compromiso, Amisco y Consell, podran
disponer mensual y libremente como maximo de hasta un 1,20% del total de las AFSE que le
fueran asignadas en la presente Emision.

(i) La obligacion de no disponer quedara sin efecto a partir del 1 de enero de 2014 y siempre

que, como consecuencia de futuras emisiones, las AFSE alcancen un valor conjunto igual o
superior a 500.000.000 de euros.
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(iii) Asimismo, Amisco y Consell podran transmitir las AFSE asignadas y afectas al compromiso
descrito siempre que Eroski y CECOSA la autoricen a ello previamente y por escrito.

(iv) Sin perjuicio de todo lo anterior, seran libremente enajenables las AFSE ajenas a todo
compromiso de no disposicion que Amisco y/o Consell pudieran adquirir libremente en
cualquier momento.

(B) Proceso de venta de las AFSE afectas al Compromiso de Lock-Up:

(i) Fijacién del “precio de salida” de venta de las AFSE:

Si llegado el mes de enero de 2.007 Amisco Yy, en su caso, Consell hubiera decidido poner en venta
las AFSE, siempre respetando el calendario establecido en el contrato de “Lock Up”, descrito en el
punto (A) anterior, esto es, enajenando hasta un maximo del 1,20% mensual del total de AFSE, se
fijara un precio de salida de Venta de dichas AFSE (en adelante “Precio de Salida”), lo que se hara de
la siguiente forma:

m  En el caso de que la Entidad de Liquidez tuviera fijado los precios de compra y de venta para las
AFSE, el Precio de Salida sera el precio de compra que tenga fijado dicha Entidad de Liquidez el
Dia de Salida a Venta, que sera el primer dia habil de cada mes.

m  En el caso de que la Entidad de Liquidez no tuviera fijado un precio de compra para las AFSE, el
Precio de Salida sera el de la ultima operaciéon de venta de AFSE cruzada y/o registrada en AIAF
Mercado de Renta Fija, o aquél que le sustituya.

(i) Proceso de Venta.

Regla General: AMISCO vy, en su caso, CONSELL, o la entidad mandataria encargada de colocar en
el mercado las AFSE en cada momento (en adelante, “Entidad Mandataria’), debera sacar a la venta
un 1,2% mensual del total de AFSE, que podra vender libremente por un precio igual o superior al
Precio de Salida a Venta durante el plazo de un mes. Las AFSE que en dichas condiciones no
hubiesen sido enajenadas durante el citado periodo de un mes podran ser libremente vendidas a lo
largo de un segundo periodo de otro mes por un precio igual o superior al Precio de Salida a Venta
reducido en un 0'25%. Si aun asi quedaran AFSE sin vender en el citado plazo de dos meses, durante
el siguiente periodo de otro mes la Entidad Mandataria podra enajenar libremente tales AFSE por un
precio igual o superior al Precio de Salida a Venta reducido en un 0'50%.

Si transcurridos tres meses, desde el Dia de Salida a Venta, quedaran AFSE pendientes de vender, la
Entidad Mandataria, esta facultada para fijar un Precio Recomendado, que notificara a CECOSA en el
plazo de 24 horas, para que ésta, si lo desea, ejercite un derecho de adquisicion preferente por dicho
Precio, o uno superior, derecho que AMISCO y CONSELL concedieron a CECOSA para tal caso.

La Entidad Mandataria notificara el Precio Recomendado y el nimero de AFSE que no hubieran sido
vendidas una vez agotado el procedimiento anterior de manera que quede constancia escrita,
incluyéndose como tal la notificacién por telegrama, a CECOSA, en la persona del Presidente o del
Director Financiero.

CECOSA dispondra de un plazo de cinco dias habiles a contar desde la recepcién de la notificacion,
para ejercitar su derecho de adquisicion preferente. Dicho plazo sera de caducidad; el silencio de
CECOSA implica la renuncia al ejercicio del derecho.

Si CECOSA no ejercita su derecho de adquisicion preferente las AFSE seran vendidas en el mercado
al mejor precio posible en cada momento hasta el 15 de diciembre del afio de que se trate.

Regla Especial: Los plazos de un mes contemplados en la regla general anterior seran reducidos a
20 dias naturales respecto de las AFSE que salgan a la venta el primer dia habil de octubre, esto es,
las correspondientes a los meses de octubre, noviembre y diciembre de cada anualidad,
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En cualquier caso, si llegado el 15 de diciembre de cada afo quedaran AFSE por vender, con
independencia de la fecha de su salida a venta, la Entidad Mandataria notificara a CECOSA en
cualquier forma de que quede constancia escrita, incluyéndose como tal la notificacion por telegrama,
el nimero de AFSE no vendidas. En este supuesto CECOSA queda obligada a comprar tales AFSE
por el menor de los siguientes precios: (i) el ultimo Precio Recomendado notificado o (ii) el valor
nominal, disponiendo de un plazo de cinco dias habiles a contar desde la fecha de la notificacion para
formalizar la compraventa.

(ii) Clausula de cierre del proceso de venta de las AFSE.

Si por cualquier causa, incluidas limitaciones legales, CECOSA no comprara las AFSE pendientes de
venta correspondientes al afio de que se trate, agotados los mecanismos objetivos de adaptacion del
precio a la demanda y no habiendo ejercitado CECOSA, ninguno de los derechos de adquisicion
preferente que se recogen en esta clausula, la sociedad tenedora de las AFSE podra proceder a su
venta, incluso a persona o entidad vinculada a la misma, en las siguientes condiciones:

a. El precio de venta de cada AFSE por parte de AMISCO vy, en su caso, CONSELL sera el 10%
del valor nominal vigente en el momento de su venta.

b. La sociedad tenedora de las AFSE vendera en todo caso con la condicién de que el comprador
otorgue en el acto de la compra un derecho de opcién de compra a favor de CECOSA sobre las
AFSE objeto de la compraventa por un plazo de vigencia de dos afios a contar desde ese
momento y por un precio igual al de su adquisicion.

c. La sociedad tenedora de las AFSE remitira a CECOSA una copia del contrato en que se
concede la opcion de compra.

La aplicacion de la presente clausula de cierre en mas de una ocasion, salvo que se haya subsanado
por CECOSA mediante el ejercicio del derecho opcion de compra contemplado en la letra b) anterior,
determinara la existencia de una situacion de “grave deterioro en el mercado” con los efectos
previstos en la estipulacion 22.4 del Contrato de Compraventa (sustitucion de garantia personal de
Eroski en cumplimiento de las obligaciones asumidas por CECOSA en el Contrato de Compraventa
por garantias hipotecarias o avales bancarios).

I.5. FINALIDAD DE LA OPERACION Y SU EFECTO EN LAS CARGAS Y SERVICIO DE LA FINANCIACION
AJENA.

11.5.1. Finalidad de la operacion.

Las AFSE emitidas y no suscritas por el Colectivo de Socios y Trabajadores de Eroski se
suscribiran por el Inversor Especial en ejecucion del acuerdo alcanzado con CECOSA para la
compra por ésta de parte de las acciones de Distribucion Mercat, S.A., en los términos y
condiciones pactados en el Contrato de compraventa suscrito, entre otros, por CECOSA vy la
sociedad Amisco, con fecha 12 de junio de 2003 (en adelante, el “Contrato de Compraventa”),
cuyas caracteristicas fundamentales se describen a continuacion:

(i) Numero de acciones de Distribucion Mercat, S.A. adquiridas en firme por CECOSA:

Con anterioridad a la celebracién del Contrato de Compraventa, CECOSA era ya titular de 49.101
acciones de Distribucion Mercat, S.A. representativas del 40,22% de su capital social.

Adicionalmente, y en virtud del Contrato de Compraventa, CECOSA adquirié las siguientes
acciones de Distribucion Mercat, S.A.

(a) Amisco transmitio a CECOSA 14.737 acciones, representativas del 12,07% del capital social
de Distribucion Mercat, S.A.
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(b) Asimismo, un grupo de 37 accionistas minoritarios de Distribucidon Mercat, S.A. transmitié a
CECOSA 8.372 acciones representativas del 6,86% de Distribucion Mercat, S.A.

El precio de compra de las acciones mencionadas en los puntos (a) y (b) anteriores se aboné por
CECOSA en la fecha de celebracion del Contrato de Compraventa mediante pagos en efectivo a
cada uno de los accionistas transmitentes. Por tanto, en virtud de esta compra, CECOSA es ya
titular de 72.210 acciones de Distribucion Mercat, S.A., representativas del 59,15% de su capital
social.

(i) Opciones de compra otorgadas a favor de CECOSA en el Contrato de Compraventa:

Ademas de las acciones mencionadas en el apartado (i) anterior, transmitidas en firme a
CECOSA, en virtud del Contrato de Compraventa, Amisco y el resto de accionistas minoritarios
otorgaron a favor de CECOSA las siguientes opciones de compra irrevocables:

(a) Amisco otorg6 opcién de compra sobre el resto de su participacion en Distribucion Mercat,
S.A., es decir, sobre 34.388 acciones representativas del 28,17% del capital social de la
sociedad. (en adelante, la “Opcién de Compra Principal”).

La Opcion de Compra Principal estara en vigor hasta el 31 de diciembre de 2013.

La Opcion de Compra Principal se ejercitara por CECOSA tan pronto como se produzca la
verificacion y registro del presente Folleto Informativo en los Registros Oficiales de la CNMV,
habiéndose pactado que el precio de compra de las acciones adquiridas en ejecucion de la
Opciéon de Compra Principal se realizara mediante el desembolso por CECOSA, por cuenta
del Inversor Especial, del precio de las AFSE que suscriba éste en la presente emisién de
AFSE. En este sentido, la notificacién de ejercicio de la Opcion de Compra Principal se
realizara, en todo caso, dentro de los dos dias habiles siguientes a la fecha de verificacion
del presente Folleto.

(b) Asimismo, un grupo de 28 accionistas minoritarios de Distribucién Mercat, S.A. otorgd opcion
de compra sobre el resto de sus respectivas participaciones en la sociedad, es decir, sobre
15.495 acciones representativas del 12,69% del capital social de la sociedad.

Esta opcién de compra estara en vigor hasta el 31 de diciembre de 2008 respecto de 8.981
acciones y hasta el 31 de diciembre de 2004 respecto de las 6.514 acciones restantes.
CECOSA decidira en su momento si ejercita o no esta opcion de compra.

(iii) Vinculacién entre Amisco y Consell

Tal y como se prevé en el Contrato de Compraventa, Amisco tiene previsto transmitir en
cualquier momento 34.388 acciones de Distribucion Mercat, S.A., sobre las que se han otorgado
la Opcién de Compra Principal y la Opcion de Venta Principal, a la sociedad Consell, sociedad
integramente participada por aquélla, sin que dicha transmisiéon pueda perjudicar las opciones
de compra y venta otorgadas sobre dichas acciones a favor de CECOSA, en los términos
descritos en el punto (ii)(a) anterior y (vi) siguiente. Por este motivo, Consell comparece también
en el Contrato de Compraventa a fin de subrogarse en la posicion contractual de Amisco para el
caso de que dicha transmision llegue a efectuarse.

(iv) Pago de la Opcién de Compra Principal mediante la entrega de AFSE:

Esta previsto que el pago de las acciones que adquiera CECOSA en caso de ejercicio de la
Opcion de Compra Principal se realice mediante la entrega de las AFSE objeto de la presente
Emisién, siempre y cuando CECOSA (i) ejercite la Opcion de Compra Principal sobre la totalidad
de las acciones que incluye la misma y (ii) la Opcion de Compra Principal se ejercite con
anterioridad al 31 de octubre de 2003. Para el ejercicio de la Opcion de Compra Principal,
CECOSA debera seguir el siguiente procedimiento:
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Dentro de los dos dias habiles siguientes a la verificacién del presente Folleto, CECOSA
notificara a Amisco el ejercicio de la Opcién de Compra Principal. En dicha notificacién, se
incluiran los siguientes extremos:

1.- Que dicha Opcién se ejercita sobre la totalidad de las acciones de Distribuciéon Mercat,
S.A., asi como el precio determinado en el Contrato.

2.- Importe de la suscripcion de AFSE que debera efectuar Amisco (o, en su caso, Consell)
y que necesariamente sera por un importe efectivo de 75.740.000 euros (70.000.000 de
euros de importe nominal).

3.- Plazo para llevar a cabo la suscripcion que sera de 8 dias naturales a contar desde la
recepcion de la notificacion.

4.- Dia, hora y fedatario de Mallorca ante el que se otorgara la escritura publica de
compraventa de las acciones de Distribucién Mercat, S.A.

En relacion con el punto 4 anterior, esta previsto que CECOSA, en la notificacion de ejercicio de
la Opcion de Compra Principal, sefiale como fecha de otorgamiento de la escritura publica de
compraventa de las acciones de Distribucién Mercat, S.A. la Fecha de Desembolso del Inversor
Especial. De esta forma, se hara coincidir en la misma fecha tanto el desembolso de CECOSA,
por cuenta del Inversor Especial, de las AFSE suscritas y adjudicadas a ésta, como el
otorgamiento de la escritura de compraventa de las acciones de Distribucion Mercat, S.A..

En este sentido, en el acto de otorgamiento de la escritura de compraventa, y a fin de satisfacer
el precio total de compra (76.257.109 euros) de las acciones de Distribucién Mercat, S.A. a que
se refiere la Opcién de Compra Principal, CECOSA debera presentar y entregar (i) certificacion
acreditativa de la cantidad total desembolsada por cuenta del Inversor Especial (75.740.000
euros menos el importe efectivo suscrito, en su caso, por el Colectivo de Socios y Trabajadores),
asi como del numero de AFSE adjudicadas al Inversor Especial y (ii) cheque por importe de
517.109 euros (incrementado por un importe igual al importe efectivo suscrito, en su caso, por el
Colectivo de Socios y Trabajadores).

(v) Desembolso del precio de suscripcion de las AFSE por CECOSA

En la Fecha de Desembolso del Inversor Especial, CECOSA, por cuenta del Inversor Especial,
realizara el desembolso del importe total de las AFSE suscritas por éste, mediante su ingreso en
la Entidad Agente. Como ya se ha mencionado anteriormente, dicho pago se realizara por
CECOSA en concepto de pago del precio de las acciones de Distribucién Mercat, S.A.
adquiridas por CECOSA al Inversor Especial mediante el ejercicio de la Opcion de Compra
Principal descrita en el apartado 11.5.1.(ii).

En este sentido, para que CECOSA pueda hacer frente al desembolso del importe efectivo
(incluyendo prima de emisién) de las AFSE por cuenta del Inversor Especial, con anterioridad a
la Fecha de Desembolso del Inversor Especial, Eroski y Consum, S. Coop., titulares,
respectivamente, del 93,40% y del 6,60% del capital social de CECOSA, otorgaran a ésta
sendos préstamos participativos por importe de 70.741.160 euros y 4.998.840 euros,
respectivamente, es decir, en proporcién a su participacion en CECOSA. Dichos préstamos
participativos tendran un plazo de vencimiento de 5 afios y el pago de intereses a los
prestamistas estara condicionado a la obtencion de beneficios por parte de CECOSA.

(vi) Ajustes al precio de la compraventa resultante del ejercicio por CECOSA de la Opcién de
Compra Principal:

En el Contrato de Compraventa, se establece con caracter inicial y de forma provisional un
precio de compraventa de las acciones objeto de la Opcién (en adelante, el “Precio Inicial”) que
CECOSA podra abonar en efectivo o mediante la entrega de AFSE, en éste ultimo caso, dicho
Precio Inicial se regularizaria en funcion del valor de venta de las AFSE en el mercado (el
“Precio Final”).
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En concreto, el Precio Inicial sera el determinado en el Contrato como precio de Compraventa
de las acciones de Distribucion Mercat, S.A. en caso de ejercicio de las opciones de compra
otorgadas a CECOSA, mientras que, el Precio Final, seria igual al Precio Inicial incrementado o
disminuido en la diferencia entre (i) el valor nominal de las AFSE suscritas por Amisco o, en su
caso, por Consell, disminuido, en su caso en el importe de las amortizaciones parciales que
hubieran tenido lugar mediante la reduccion del valor nominal y (ii) el precio efectivo de venta ex
— cupon de las AFSE vy todo ello en funcién de que el resultado de dicha diferencia sea positivo o
negativo, respectivamente.

Dicha regularizacion se llevaria a cabo Unica y exclusivamente respecto de las AFSE que
Amisco o, en su caso, Consell enajenase de forma mensual desde el mes de enero de 2007
hasta el mes de diciembre de 2013, en cumplimiento del compromiso de Lock-up descrito en el
apartado 11.4.2.2. anterior.

La citada regularizacion del Precio Inicial se llevaria a cabo con caracter anual, en cada uno de
los meses de enero de las anualidades 2008 a 2014, ambas inclusive, con el fin de determinar el
Precio Final y, consecuentemente, las cantidades a abonar por Amisco y, en su caso, Consell o
por CECOSA.

La regularizacién anual se calculara restando de la suma de los valores nominales vigentes en el
momento de la venta de todas y cada una de las AFSE correspondientes al periodo anual
regularizado, el valor de venta ex — cupon total correspondiente por tales AFSE. Si la suma de
los nominales vigentes en el momento de la venta de todas y cada una de las AFSE
correspondientes al periodo que se regulariza resulta superior al valor de venta ex —cupdn
conseguido por tales AFSE, sera CECOSA quien debera abonar la diferencia a Amisco y, en su
caso, a Consell, en concepto de regularizacion del Precio Inicial; en caso contrario sera Amisco
y, en su caso, Consell quien debera abonar dicha diferencia y por el mismo concepto a
CECOSA.

(vii) Opciones de venta otorgadas por CECOSA a favor de Amisco o Consell y a los accionistas
minoritarios

CECOSA, en virtud del Contrato de Compraventa, otorgé a favor de Amisco o Consell y el resto
de accionistas minoritarios las siguientes opciones de venta irrevocables:

(a) A favor de Amisco o Consell, en caso de que ésta ultima devenga propietaria de las acciones
de la primera: opcidn de venta sobre el resto de su participacion en Distribucién Mercat, S.A.,
es decir, sobre 34.388 acciones representativas del 28,17% del capital social de la sociedad.
(En adelante, la “Opcion de Venta Principal”).

La Opcién de Venta Principal estara en vigor desde el 1 de enero de 2007 hasta el 15 de
mayo de 2013, si bien se establece un calendario de ejercicios parciales a razén de 6.877
acciones para cada una de las siguientes fechas: mayo de 2007, noviembre de 2008, mayo
de 2010, noviembre de 2011 y mayo de 2013 (en esta ultima fecha respecto de las 6.880
acciones restantes).

(b) A favor de los 28 accionistas minoritarios mencionados en el punto (ii)(b) anterior: opcion de
venta sobre el resto de sus respectivas participaciones en la sociedad, es decir, sobre 15.495
acciones representativas del 12,69% del capital social de la sociedad.

Esta opcion de venta estara en vigor desde el 1 de mayo de 2004 hasta el 15 de mayo de
2008 respecto de 8.981 acciones y, desde el 1 de mayo de 2004 hasta el 15 de mayo de
2004 respecto de las 6.514 acciones restantes. No obstante, respecto de las 8.981 acciones
mencionadas anteriormente, los accionistas titulares de las mismas sélo podran ejercitar sus
opciones de venta en 1/5 por afio.

Las condiciones de determinacion del precio y la forma de pago son sustancialmente iguales para
ambas opciones de venta, siendo la forma de pago en metalico.
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(viii) Inexistencia de vinculacién entre CECOSA y/o el Emisor y los accionistas vendedores de
Distribucion Mercat

En relacién con la operacién de compra de acciones de Distribucién Mercat, S.A. descrita en el
presente apartado 11.5.1., se hace constar expresamente que no existe vinculaciéon alguna entre
las sociedades del Grupo Eroski que han suscrito el Contrato de Compraventa (CECOSA vy el
Emisor) y los vendedores de las acciones de Distribucion Mercat, S.A. (Amisco y el resto de
accionistas minoritarios).

(ix) Inexistencia de valoracién por experto independiente de las acciones adquiridas

Asimismo, se hace constar expresamente que no se ha realizado valoracién alguna por parte de
un experto independiente de la sociedad Distribucion Mercat, S.A. ni, por tanto, de las acciones
adquiridas en los términos descritos en el punto (i) anterior ni de las que se adquiriran por el
ejercicio de la Opcién de Compra Principal en los términos previstos en el presente apartado.

11.5.2. Cargas y servicio de la financiaciéon ajena durante los dos ultimos ejercicios cerrados y
proyeccién para los préximos tres afos, incluido en éstos el ejercicio en curso, con el efecto
estimado de los valores resultantes de la emision.

En los cuadros siguientes se recogen las cargas y servicio de la financiacidon ajena para Eroski y
Grupo Eroski para el periodo 2001-2005, expresado en miles de euros’.

Eroski, S. Coop

Cargas Financieras Eroski S. Coop. 2001 2002 2003
(miles de euros)
Aportaciones Financieras(2) - 3.906 9.021
Renta Fija 82 63 74
Préstamos 4.911 2.289 2.668
Total 4.993 6.258 11.763

(incluye las cargas financieras estimadas de las AFSE a un tipo de interés del

5,638%, tipo de interés vigente a la fecha de verificacion del Folleto)

Servicio Deuda Eroski, S. 2001 2002 2003
Coop. (miles de euros)
Aportaciones Financieras (2) - 3.906 9.021
Renta Fija 82 547 74
Préstamos 48.889 59.410 44.982
Total 48.971 63.863 54.077

(Servicio deuda = intereses + amortizaciones)

! La estimacion de las cargas y servicios de la financiacion ajena de los ejercicios 2004 y 2005 se presenta
Unicamente a nivel consolidado ya que, a la fecha de verificacion del presente Folleto, la Sociedad no
puede determinar si sera Eroski S. Coop. o cualesquiera otra de las sociedades del Grupo Eroski quien
asuma el endeudamiento previsto para los dos préximos ejercicios.

2 3e incluyen, a efectos informativos, los importes correspondientes a las AFSE a pesar de que se
consideran contablemente recursos propios y no deuda, de acuerdo con lo previsto en el articulo 57.5 de
la LCE.
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Grupo Eroski

Cargas Financieras Grupo 2001 2002 2003 2004 2005
Eroski (miles de euros)
Aportaciones Financieras(2) - 3.906 9.021 9.021 9.021
Renta Fija 82 63 74 74 74
Préstamos 31.734 36.251 38.177 43.401 47.149
Total 31.816 40.220 47.272 52.496 56.244

(incluye las cargas financieras estimadas de las AFSE a un tipo de

interés vigente a la fecha de verificacién del Folleto)

interés del 5,638%, tipo de

Servicio Deuda Grupo Eroski 2001 2002 2003 2004 2005
(miles de euros)
Aportaciones Financieras(2) - 3.906 9.021 9.021 9.021
Renta Fija 82 547 74 74 74
Préstamos 339.041 388.299 264.233 289.625| 297.149
Total 339.123 392.752 273.328 298.720| 306.244

(Servicio deuda = intereses + amortizacion)
La Entidad no ha incurrido en ningun incumplimiento de pago de intereses o devolucién del principal.

A 31 de enero de 2003, Eroski tenia prestados avales solidarios en garantia de un préstamo
concedido por Allgemeine Hypotheke Bank por importe de 145.000 miles de euros y un crédito
otorgado por Banco de Sabadell por 60.000 miles de euros concedidos a distintas sociedades del
Grupo.

Adicionalmente, la Sociedad afianza solidariamente las obligaciones de pago asumidas por Centros
Comerciales Ceco, S.A. frente a los anteriores propietarios de las acciones y obligaciones simples de
la sociedad Erosmer, S.A. adquiridas por Centros Comerciales Ceco, S.A. A 31 de enero de 2003, las
obligaciones de pago de Centros Comerciales Ceco, S.A. frente a los anteriores propietarios de
Erosmer, S.A. ascienden a 42.091 miles de euros, importe afianzado solidariamente por la Sociedad.

El epigrafe de Renta Fija corresponde a la remuneracion de las aportaciones voluntarias de los socios
que Eroski emitié por importe de 1.803.036 euros. Devengan un tipo de interés referenciado al Mibor,

mas un 1%. Para el reembolso de estas aportaciones voluntarias debera existir un preaviso de 6
meses.

Por ultimo, Eroski garantiza el pago de las rentas que debe satisfacer Erosmer Ibérica, S.A. por los
hipermercados tomados en alquiler en junio de 2001 y diciembre de 2002 (en total, 433 millones de
euros por el alquiler de los hipermercados hasta el afio 2021 y 2022).
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CAPITULO lli

EL EMISOR Y SU CAPITAL

1. IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL.

1.1.1.

1.1.2.

Denominacién completa del emisor. Cédigo de Identificacion Fiscal y domicilio fiscal.
e Denominacién completa del emisor:
La denominaciéon completa de la Entidad Emisora es Eroski, S. Coop.
e  Cddigo de Identificacion Fiscal:
El Cédigo de Identificacion Fiscal de la Entidad es F-20033361.
e  Domicilio Social:

La Entidad esta domiciliada en Elorrio (Bizkaia), Barrio San Agustin de Etxebarria, s/n.

Objeto social.

El objeto y fines de la Entidad, segun prevén los articulos 2 y 3 de los Estatutos Sociales, son los
siguientes:

“Articulo 2. Objeto y modalidades.

El Objeto Social es procurar a los socios y familiares que habitan con ellos bienes y
servicios en las mejores condiciones posibles de calidad, informacién y precio. Estos
bienes y servicios podran ser adquiridos por la Cooperativa a terceros o producidos por
ella misma.

Las modalidades seran las siguientes:

a) De suministro de articulos de consumo, uso, vestido, mobiliario y demas elementos
propios de la economia doméstica.

b) De servicios diversos, como restaurantes, transportes, hospitalizacion y otros
similares.

c¢) De suministros, servicios y actividades para el desarrollo cultural”.

“Articulo 3.- Fines comunitarios.




Asimismo, la cooperativa desarrollard las actividades necesarias para una mejor
promocién y defensa de los legitimos intereses de los consumidores.

Finalmente, la entidad procurara la creacion de puestos de trabajo, desarrollando en su
seno una organizacion laboral cooperativa.

A fin de cumplimentar lo antedicho, la sociedad establecera acuerdos de cooperacién y
participacién en otras sociedades”.

El sector principal de la clasificacion nacional de actividades econdmicas en que se encuadra la
Entidad Emisora es el 52.11 correspondiente a “Comercio al por menor con predominio de
alimentos, bebidas y tabaco en establecimientos no especializados”.

ll.2. INFORMACIONES LEGALES.

1.2.1.

11.2.2.

Constitucion de la Entidad. Datos registrales. Comienzo de sus operaciones y duracion.
e  Constitucion de la Entidad:

La constitucion de Eroski, sociedad Cooperativa de Consumo de ambito autonémico, fue
aprobada por el Ministerio de Trabajo el 11 de agosto de 1969.

e Datos registrales:

Eroski figura inscrita en el Registro General de Cooperativas del Ministerio de Trabajo y
Seguridad Social, con el numero 17.115 y en el Libro de Registro de Cooperativas,
Seccion Central, tomo X, folio 904, asiento n® 14, asignandole como nuevo n° y clase
1.526-SMT, conservando el n°® 17.115 con el que figuraba inscrita en el anterior Registro
de Cooperativas.

En la actualidad, estd pendiente el traslado, por parte del Registro General de
Cooperativas, del registro de la Sociedad al Registro de Cooperativas de Euskadi, al ser
una sociedad cooperativa de consumo de ambito autonémico.

e Comienzo de operaciones y duracion:

La Entidad dio comienzo a sus operaciones el mismo dia de la fecha de su aprobacién por
el Ministerio de Trabajo, esto es, el 11 de agosto de 1969, y su duracion es por tiempo
indefinido, segun dispone el articulo 5 de los Estatutos Sociales.

Los Estatutos Sociales, que forman parte de los documentos acreditativos de la Emision
que es objeto del presente Folleto Informativo, se incorporan a los registros de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, pudiendo consultarse en todo caso en el domicilio social
de la Entidad Emisora.

Forma juridica y legislacién especial aplicable.

Con fecha 22 de marzo de 2002, por parte de la Direccién de Economia Social de la
Viceconsejeria de Trabajo y Seguridad Social del Departamento de Justicia, Empleo y Seguridad
Social del Gobierno Vasco se remitié a Eroski el Dictamen de los Servicios Técnicos de la citada
Direccion, acerca de la consulta efectuada por dicha cooperativa, sobre la legislacion aplicable a
la misma. De acuerdo con el citado Dictamen:
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"La Ley 27/1999 de Cooperativas, aprobada por el Parlamento espafol, en su articulo
2-a) modifica la regulacién anteriormente vigente, especificando que sera de aplicacion
a las sociedades cooperativas que desarrollen su actividad cooperativizada en el
territorio de varias Comunidades Auténomas, excepto cuando en una de ellas se
desarrolle con caracter principal.

Posteriormente la Ley 1/2000 de modificacién de la Ley 4/1993 de Cooperativas de
Euskadi, da una nueva redaccién a la Disposiciéon Final Segunda de esta dltima Ley,
estableciendo que sera de aplicacion a todas las sociedades cooperativas con domicilio
social en el territorio de la Comunidad Auténoma del Pais Vasco que, de conformidad
con lo previsto en el articulo 2.A de la Ley 27/1999, de 16 de julio, de Cooperativas,
desarrollen con caracter principal su actividad cooperativizada en dicho territorio.

De acuerdo con los antecedentes asi como con los datos manifestados por parte de la
propia Sociedad, basicamente los que hacen referencia al porcentaje de socios
consumidores, socios de trabajo y establecimientos comerciales residentes o ubicados
en Euskadi, que superan en todos los casos las tres cuartas partes del total, se
desprende que la_actuacion principal se desarrolla en Euskadi, por lo que resulta de
aplicacion a la entidad consultante tanto la normativa registral de la Comunidad
Auténoma del Pais Vasco como la propia legislacion autonémica, independientemente
de la situacion registral actual de la sociedad, de acuerdo a lo dispuesto en la
legislacion citada”.

En efecto, a 31 de enero de 2003, el 76,69% de los socios consumidores de Eroski, S. Coop. y el
82% de sus socios de trabajo son residentes (o prestan su trabajo) en la Comunidad Auténoma
del Pais Vasco, hallandose situados en el citado Territorio el 70,58% de los establecimientos de la
entidad, por lo que, atendiendo a la definicion del ambito de aplicacion de la legislacion
cooperativa estatal y vasca, resulta de aplicacion a Eroski, S. Coop. la Ley 4/1993 de
Cooperativas de Euskadi.

l.3. INFORMACION SOBRE EL CAPITAL.

lll.3.1. Importe nominal del capital suscrito y desembolsado.

El capital social esta integrado por las aportaciones de los socios, obligatorias o voluntarias. Las
aportaciones de los socios tienen las siguientes caracteristicas principales:

a)

Con caracter general, las aportaciones de los socios de trabajo al Capital Social de la
Cooperativa devengaran anualmente un interés total bruto, compuesto de dos partes
diferenciadas: (i) un interés base del 7,5% anual bruto, como maximo, que sera
monetarizado, (ii) un “interés corrector de la inflacion” que alcanzara como maximo un
tipo anual bruto del 70% del incremento experimentado por el indice de Precios al
Consumo en el ejercicio precedente, que sera aplicado a las respectivas aportaciones al
capital de los socios trabajadores.

En todo caso la suma de los conceptos anteriores no rebasara los limites legales.

La Asamblea General podra acordar la reduccion del interés que se ha descrito, en el
caso de que los anticipos laborales se encontraran por debajo de los practicados en el
entorno en razoén de circunstancias econdémicas adversas.

Cuando por razones de ajuste de la Cuenta de explotacién, el nivel de anticipos laborales
sea inferior al entorno o cuando la Cooperativa haya incurrido en pérdidas en los dos
afios precedentes o en otro tipo de situaciones excepcionales, el interés de las
aportaciones podra ser capitalizado, total o parcialmente.
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11.3.2.

11.3.3.

Las aportaciones de los socios se desembolsaran necesariamente en efectivo y se acreditaran en
titulos nominativos y no negociables, sélo transferibles entre los socios de la misma condicién y
por sucesidon mortis causa, en los que se haran constar necesariamente: a) la denominacién de
Eroski, S. Coop, la fecha de constitucion y el numero de inscripcion en el Registro
correspondiente del Ministerio de Trabajo; b) el nombre del titular y c) el importe desembolsado v,
en su caso, la fecha y cuantia de los sucesivos desembolsos.

El capital social de Eroski S. Coop. era, a 31 de enero de 2.003, de 303.536 miles de euros. Dado
que en las sociedades cooperativas el capital social tiene caracter variable, la Ley sélo obliga a
establecer en los Estatutos sociales el capital minimo. Dicho capital social minimo en los actuales
Estatutos de Eroski S. Coop. se fija en la cantidad de 751.265,13 Euros y esta integramente
suscrito y desembolsado.

A 31 de enero de 2003, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 57.5 de la la Ley 4/1993,
de 24 de junio de 1993 de Cooperativas de Euskadi, en la composicion del capital social se
incluyen las AFSE de la Emision 2002, cuyas caracteristicas fundamentales han quedado
descritas en el Capitulo Il del presente Folleto y que, de conformidad con el citado articulo, tienen
la consideracién de capital social para el Emisor.

La aportacion que se establece inicialmente para el socio de trabajo es de 7.536,27 Euros, que
incluye una Cuota de Ingreso de 1.507,26 Euros, correspondiendo la cantidad restante, 6.029,01
Euros a aportaciéon obligatoria al Capital Social (cifras correspondientes al ejercicio 2002).
Anualmente, la Asamblea General de Socios aprueba la cuantia de las aportaciones obligatorias
a suscribir por los nuevos socios de trabajo. El importe de la Aportacion Obligatoria que se
establece para los socios de consumo es de 1,20 Euros.

Ningun socio, de consumo o de trabajo, podra poseer mas del 25% del Capital Social de la
Cooperativa.
Composicion del capital social.

La cifra de capital social a 31 de enero de 2003 y 2002, era de 303.536 y 169.125 miles de
euros, respectivamente.

En la cifra de capital social se incluyen 90.000 miles de euros correspondientes al valor nominal
de la Emision 2002, la cual, como ya se ha mencionado, tiene la consideracién de capital social
para el emisor, Eroski, S. Coop.

A 31 de enero de 2003, un importe de 4.050 miles de euros del capital social esta pendiente de
desembolso.

El capital social a 31 de enero de 2003 esta participado por 7.204 socios de trabajo, estando
formado por aportaciones obligatorias y suscritas. El nimero de socios de consumo asciende, a
30 de abril de 2003, a 321.994.

La entidad emisora y los grupos de sociedades.
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ESQUEMA SOCIETARIO DEL GRUPO EROSKI AL 31/1/2003

s0%y DAPARGEL, S.L.
CONSUM, S. COOP.
47,50%
PARQUE MIRAMAR, S.L.
6,6%
FUNDACION
GRUPO EROSKI 93.4% CENTROS COMERCIALES 1°°°’$ C(E;:,‘)Slmzﬁz‘e;"'
. CECO, S.A. (CECOSA) »
o 50% PARQUE MARITIMO
49,5% EROSKI, S. COOP. ol JINAMAR, S.L.
15759y, MULTIFOOD, S. COOP. 36,75%
°9v9“"’/" FORUM SPORT, S.A.
CENTROS DE DISTRIBUCION 100%
DESARROLLO COMERCIAL VEGON, S.A. g
URBANO DE ALAVA, S.A.
50% GESTALIA DOS, S.L.
GESTION DE PARTICIPACIONES | 100% >
FORUM S.C.P.
VEGO SUP 0S, S.A. 100%) o
i ERAMA RESTAURACION, SA..
DESARROLLO COMERCIAL
URBANO DE VITORIA GASTEIZ VEGONSA AGRUPACION 50%
70% — ALIMENTARIA, SA. (VEGALSA) |o—|
SAR, S.L. | g 100 CENCO, S.A.
A 100%, "
FAMILIA GONZALEZ
AUTOSERVICIOS FAMILIA, S.A. 100% 60% APORTAGIONES EROSKL, SA
. 519 | DESARROLLOS INMOBILIARIOS
EREIN SERVIC. HOTELEROS, SL. | g 51% 1% LOS BERROCALES, S.L.
51% N ENTIDAD DE RECURSOS
SERVALHOS, S.L. 4 sty EROSK) 5.1
100%
EREIN COMERCIAL, S.A. <
SERCON, S.L. 1%
o < 100%[2955% S.A. DE SUPERPERCADOS Y UNIDE, $.COOP.
MULTICOCHES, S.L. 4 Pp|  AUTOSERVICIOS (SUPERA) g
EREIN SUR 21%
l— PROYECTO SHOPPING-2001 35%
LEDO, S.A. 80% DESARROLLO COMERCIAL
PARQUE PRINCIPADO, S.A.
51%) 70%
OZAFASA l— TIERRA DORADA, S.A.
1 100% EROSKI BIDAIAK, S.A.
100% WELCOMING TRAVEL, S.A.
DAGESA, S.A. < . M.C.C. INVERSIONES S.COOP. 100%
100% ALCAMUGA, S.A.
70% DESARROLLO COMERCIAL
¢ URBANO LALIN, S.A.
COMERZIALIZADORA ALIMENTARIA [100%| 0%
L BAJO ARAGON, S.A. [ 76,79% " AVENIDA M-40, S.A.
UDAMA, S.A. —> 49% DESARROLLO COMERCIAL
< URBANO LUGO XXI, S.A.
MERCAT MELILLA, SA. 100% + 21,63% 50% DESARROLLO COMERCIAL
" €| URBANO DE SIERO, S.A. 35% COMERCIAL DE PINTO
SHOPPING, S.A.
DISTRIBUCION MERCAT, S.A. 4022
il
49,50% DESARROLLO COMERCIAL
URBANO DE ALCALA DE
IMPLANTACIONES 5% GUADAIRA. S.A 35% | COMERCIAL DE SAN JAVIER
GUADALSUR, S.L. €| e SHOPPING, S.A.
DISTRIBUCION ALIMENTARIA 100% 49% |  DESARROLLO COMERCIAL
» CEH . URBANO DE UTRERA, S.A.
37,6% EROSMER, S.A.
INVERSIONES PARA LA 100
<« PRODUCCION MERCAT, S.A. |’ 3 EMPRESA ALIMENTARIA
1°°‘° FUNDACION
TRABAJADORES DE VALLECAS, S.A. MADRID SUR
EROSMER IBERICA
50%
50%
GESTION DE PARTICIPACIONES 100% SOC'EIEL:%%%LET_SL"E’:G';:.?ENT
S.C.P. (GESPA). EN EUROPE DU SUD (SOFIDES)
199,9985Y
0,0015% ; EQUIPAMIENTO FAMILIAR Y
SERVICIOS, S.A.
9,84%
471% /
80,55%
EROSMER
LOCALSA IBERICA, S.A.
28,6%

UTE FORTUNA DEL PIERO
EROSMER IBERICA
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DESARROLLO DEL
SUBGRUPO
SOFIDES AL 31/12/02

(En miles de €)
CONTINENT HYPERMARCHES
—| +
CARREFOUR
12.500 ACCIONES
499%  SSBLATESTE [« 50%
Lt C.S.: 400
F.P.: 9.982 < /
OTROS SOCIOS
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10% 0,02%
A 4
a5 scCl CONTINENT HYPERMARCHES
FRAYSSINET —— +
i cs.2 CARREFOUR
F.P.: 100 45 ACCIONES
45%
CONTINENT HYPERMARCHES
CARREFOUR
13.000 ACCIONES
50%
EROSMER, S.A. 49.99% DISTRIMAG <
| C.S.: 419
F.P.: 4.238 «
OTROS SOCIOS
(P.F. DE EROSKI)
2 ACCIONES
0,01%
T00% CONTINENT HYPERMARCHES
A CARREFOUR
10.000 ACCIONES
SOFIDES o & 50%
C.S.:10.837 49'99/“# cl's|2'|3v|20
F.P.: 15.270 F P 4 302 P
F.P. CONSOLID.: 26.357 e
OTROS SOCIOS
(P.F. DE EROSKI)
2 ACCIONES
0,01%
49,99% LOGIDIS + AMIDIS
y 59.336 ACCIONES
50%
ALTIS <t
C.S.: 2.373
F.P.: 18.573
OTROS SOCIOS
(EROSKI + P.F.)

SNC DU LAC
Cs.:8
F.P.: -155

100%

SCI INMOTHUIR

4 ACCIONES
0,01%



Variaciones en la composicion del Grupo Eroski entre el 1 febrero y el 31 de mayo de 2003:

Con posterioridad al 31 de enero de 2003, se han producido las siguientes modificaciones en la
composicion del Grupo Eroski:

- Se ha constituido la sociedad Alidis, S.A. (Alianza Internacional de Distribuidores Alidis, S.A.),
- Eroski Bidaiak ha cambiado su denominacion por Viajes Eroski, S.A., y

- Se ha transmitido la sociedad Empresa Alimentaria Vallecas, S.A.
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lll.4. ENTIDADES PARTICIPADAS
11l.4.1. Detalle de Sociedades Dependientes y Asociadas a 31 de enero de 2003:
31/01/2003 (miles de euros)

Porcentaje de Participacion Valor tedrico contable
Sociedad Directa Indirecta  Capital mas Benef. (perdida) Domicilio social Actividad
reservas del ejerc
Centros Comerciales Ceco, S.A. 93,40% - 189.522 (43.308)

Alcamuga, S.A. - 93,40% 60 (28)  Vitoria (Alava) (iv)
Aportaciones Eroski, S.A. - 56,04% 9.000 3 Elorrio (Vizcaya) (xi)
Avenida M-40, S.A. - 37,36% 12.080 - Madrid (iv)
Cecoimport 2051 a 2100, S.L. - 93,40% 100 (26)  Elorrio (Vizcaya) (v)
Cenco, S.A. - 93,40% (7.677) (3.847)  Ponferrada (Leon) (ii)
Comercial de Pinto Shopping, S.A. - 32,69% 2.642 - Madrid (i)
Comercial de San Javier Shopping, S.A. - 32,69% 1.871 - Madrid (i)
Dapargel, S.L. - 56,04% 12.246 1.615  Elorrio (Vizcaya) (x)
Desarrollo Comercial Parque Principado, S.A. - 74,72% 3.841 (71)  Madrid (iv)

Desarrollo Comercial Urbano de Alcala de Guadaira, S.A. - 46,23% 4.270 38  Madrid
Desarrollo Comercial Urbano de Siero, S.A. - 46,70% 3.617 17 Madrid (iv)
Desarrollo Comercial Urbano Lalin, S.A. - 65,38% 6.000 20  Madrid (iv)
Desarrollo Comercial Urbano Lugo XXI, S.A. - 45 77% 1.500 4  Madrid (iv)
Desarrollo Comercial Urbano Utrera, S.A. - 45,77% 9.000 31 Madrid (iv)
Desarrollo Inmobiliario Los Berrocales, S.L. - 47,63% 6.578 (44)  Madrid (iv)
Distribuciéon Mercat, S.A. - 37,57% 56.701 9.649  Marratxi (Mallorca) (ii)
Entidad Recursos Eroski, S.L. - 47,63% 719 (321)  Elorrio (Vizcaya) (viii)
Erama Restauracion, S.A. - 93,40% 1.598 (923)  Elorrio (Vizcaya) (vi)
Erein Comercial, S.A. (subgrupo) - 93,40% 1.760 (60)  Zaldibar (Vizcaya) (ii)
Eroski Bidaiak, S.A. - 93,40% 2.771 (635)  Elorrio (Vizcaya) (vii)
Erosmer, S.A. - 93,40% 106.855 (6.315)  Elorrio (Vizcaya) (iii)
Empresa Alimentaria Vallecas, S.A. - 93,40% 17.643 790  Madrid (ii)
Equipamiento Familiar y Servicios, S.A. - 93,40% 364 (9.4719  Quart de Poblet (Valencia) (i)
Erosmer Ibérica, S.A. - 75,23% 168.254 17.448  Elorrio (Vizcaya) (i)
Société pour la Financement et le Developpement en Europe du Sud (Sofides) (subgrupo) - 93,40% 22.001 4.356  Pau (Francia) (iii)
Forum Sport, S.A. - 65,29% 14.354 2.190 Basauri (Vizcaya) (ii)
Gestalia Dos, S.L. - 46,70% 59 (1) Madrid (iv)
Multicoches, S.L. - 93,40% 123 (69)  Elorrio (Vizcaya) (xii)
Multifood, S. Coop. 15,75% 34,32% 2.712 (623) Mondragén (Guipuzcoa) (ix)
Parque Maritimo Jinamar, S.L. - 46,70% 29.159 (7)  Telde (Las Palmas) (i)
Parque Miramar, S.L. - 44,36% 19.961 (9) Malaga (i)
Proyecto Shopping 2001, S.A. - 32,69% 1.135 - Madrid (i)
S.A. de Supermercados y Autoservicios - 83,73% 6.014 (7.790)  Madrid (ii)
Union de Detallistas de Alimentacion del Mediodia y Aragon, S.A. (UDAMA, subgrupo) - 79,85% 73.371 (32.870) Malaga (ii)
Vegonsa Agrupacion Alimentaria, S.A. (subgrupo) - 46,70% 25.883 1.542 A Corufia (i)
Desarrollo Comercial Urbano de Alava, S.A. (subgrupo) 49,50% - 25.671 (32)  Vitoria (Alava) (iv)



(i) Sociedad en fase de establecimiento y construccién de los activos necesarios para su posterior actividad de distribucion y venta de productos de consumo.

(ii) Distribucion y venta de productos de consumo.

(iii) Sociedad de cartera; participa en sociedades de distribucion y venta de productos de consumo.

(iv) Tenencia de inmuebles.

(v) Importacién de productos de consumo.

(vi) Explotacién de establecimientos de restauracion.
(vii)  Agencia de viajes.
(viii)  Intermediacion a comisién de toda clase de operaciones financieras.

(ix) Elaboracién y comercializacion de comida y soluciones de alimentacion.

(x) Comercio al por menor y mayor de productos de drogueria y perfumeria.

(xi) Compra-venta y tenencia de valores mobiliarios y otros activos financieros por cuenta propia y administracion de patrimonios.
(xii)  Intermediacion en la compra y venta de vehiculos y de productos y servicios asociados a los mismos.

1ll.4.2. DETALLE DEL INMOVILIZADO FINANCIERO DE EROSKI, S. COOP A 31/01/2003 (en miles de euros):

Saldo Inmovilizado Financiero Eroski S. Coop. a 31/01/2003 276.998
Participaciones en Empresas del Grupo 297.614
Créditos a largo plazo a empresas del Grupo 88.263
Cartera de Valores a largo plazo 33.296
Otros Créditos 4.152
Imposiciones a largo plazo 19
Depositos y fianzas constituidas a largo plazo 1.371
Provisiones (147.717)

Coste en Valor Teérico
Desglose Particip.Empresas Grupo de Eroski, S.Coop: Libros % Participacion Contable’
Cecosa y sociedades dependientes 284.107 93,40% 136.564
DCU Alava y sociedades dependientes 12.818 49,50% 6.345
Consum 687 - 687
Multifood 2 15,75% 329
TOTAL 297.614 143.925

1 Corresponde a la suma de capital social, reservas, resultados de ejercicios anteriores y resultado del ejercicio ajustado al porcentaje de participacion de Eroski
S. Coop. en cada una de las sociedades.



111.4.3. DETALLE INMOVILIZADO FINANCIERO DE CECOSA a 31/1/2003 (miles de euros)
Saldo Inmovilizado Financiero de Cecosa a 31/01/2003 505.367
Participaciones en Empresas del Grupo 510.025
Otras Inversiones Financieras Permanentes
Gestion de Aprticipaciones, S.C.P. (GESPA) 9.734
Intergroup A.m.b.a 132
Interseguros, Correduria de Seguros del Grupo Intercorporacion
de Seguros y reaseguros, S.A. 42
Ecoembalajes Espafia, S.A 36
Gestion de Participaciones Forum, S.C.P. (GESPA FORUM) 6
PROPIETARIA Club financiero Genova, S.A. 3

Créditos a largo plazo 106.036

Depositos a largo plazo 134

Provisiones (120.801)

Valor teérico
Desglose participacion Empresas Grupo -de CECOSA Coste Libros % Participacion contable®
Erosmer S.A y sociedades dependientes 167.437 100,00% 160.662
Distribucion Mercat, S.A. 103.313 40,22% 106.695
Union de Detallistas de Alimentacion del Mediodia y Aragon, S.L.

(UDAMA) y sociedades dependientes 87.256 76,79% 39.452
S.A. De Supermecados y Autoservicios 30.543 89,65% 24.877
\Vegonsa Agrupacion Alimentaria, S.A. 23.089 50,00% 6.177|
Cenco, S.A. 16.423 100,00%

Parque Maritimo Jinamar, S.L. 14.424 50,00% 14.576
Forum Sport, S.A. 9.831 69,90% 11.831
Parque Miramar, S.L. 9.500 47,50% 9.490
Dapargel 7.496 60,00% 8.465

2 Corresponde a la suma de capital social, reservas, resultados de ejercicios anteriores y resultado del ejercicio ajustado al porcentaje de participacion de
Cecosa en cada una de las sociedades.



IAportaciones Eroski, S.A 5.400 60,00% 5.402
Avenida M-40, S.A. 4.832 40,00% 4.832
Desarrollo Comercial Urbano Utrera, S.A. 4.410 49,00% 4.425
Desarrollo Comercial Urbano Lalin, S.A. 4.200 70,00% 4.214
Desarrollo Inmobiliario Los Berrocales, S.L 3.366 51,00% 3.332
Eroski Bidaiak, S.A. 3.155 100,00% 3.334
Erama Restauracion, S.A. 2.918 100,00% 937
Desarrollo Comercial Parque Principado, S.A. 2.400 80,00% 30.116
Desarrollo Comercial Urbano de Alcala de Guadaira, S.A. 2.130 49,50% 2.132
Desarrollo Comercial Urbano de Siero, S.A. 1.803 50,00% 1.817|
Erein Comercial, S.A. y sociedades dependientes 1.296 100,00% 1.810
Multifood, S. Coop. 1.084 36,75% 860
Comercial de Pinto Shopping, S.A. 925 35,00% 925
Desarrollo Comercial Urbano Lugo XXI, S.A. 735 49,00% 737
Comercial de San Javier Shopping, S.A. 655 35,00% 655|
Entidad de Recursos Eroski, S.L. 642 51,00% 203
Proyecto Shopping 2001 Toledo, S.A 398 35,00% 397
Cecoimport 2051 a 2100, S.L. 150 100,00% 74
Multicoches, S.L. 123 100,00% 54
iAlcamuga, S.A. 60 100,00% 32
Gestalia Dos, S.L. 31 50,00% 29
TOTAL 510.025 448.542

11
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CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR.

IV.1.1. Antecedentes.

Eroski desarrolla sus principales actividades econdémicas en el sector de la distribucion de
productos y servicios de gran consumo.

Evolucioén histérica

En 1969 nace Eroski, S.Coop. por la integracion de diez cooperativas locales de consumo de
Vizcaya y Guipluzcoa con 88 trabajadores y varios miles de consumidores. Nace como una
cooperativa de consumo, con socios de consumo, pero con la existencia también de socios de
trabajo, lo que constituye una innovacién en ese momento. La nueva entidad se denomind
Comerco, cambiando su denominacion por la actual de Eroski en 1970.

En 1972 abre la primera tienda de 3.000 metros cuadrados, la mayor superficie de distribucion
alimentaria de Espafia en aquellos momentos.

En 1978 Eroski comienza a comercializar productos de marca blanca (o propia).

1981 es un afio crucial para la Entidad con la creaciéon de un laboratorio propio, donde, desde
entonces, se analiza la calidad de los productos comercializados. En ese mismo afio se inaugura
la primera de las oficinas de agencias de viajes de la Sociedad. Asimismo, se abre el primer
hipermercado de mas de 5.000 metros cuadrados en Vitoria-Gasteiz. El segundo hipermercado
se inauguraria mas tarde en 1986 en Leioa.

En 1989, Eroski realiza, anticipandose a la normativa posterior, la sustitucién del CFC en todos
los aerosoles que comercializa.

En el periodo 1974-1990, Eroski y la cooperativa Consum, S. Coop, experimentan un fuerte
desarrollo en sus respectivas areas de influencia: Pais Vasco y Navarra por parte de la primera y
Comunidad Auténoma de Valencia por parte de la segunda. En 1990, era constatable el fuerte
empuje e implantacién de nuevos formatos de establecimientos, concretamente grandes
superficies. Este hecho, unido a la fuerte implantacién en las areas resefiadas, impuls6é una
alianza entre ambas cooperativas con el objetivo de promover su expansién fuera de sus
comunidades de origen y su implantacion en todo el territorio nacional. Asi se crea “Centros
Comerciales Ceco, S.A.”, que pasa a ser el vehiculo de canalizacion de las nuevas inversiones. El
desarrollo de Eroski se realiza con base en la creacion de sociedades andnimas, habida cuenta
de la dificultad de extender la férmula cooperativa, ademas de que habia que prever y agilizar la
posibilidad de contar con otros socios financieros.

En 1993 se abre la primera de las gasolineras del grupo Eroski.

En 1996 Eroski adquiri6 el grupo de distribucion Sebastian de la Fuente, lo que permitid
consolidar su posicion en la zona norte de Espaia. Ese mismo afio entré6 a formar parte de
Intergroup, central de compras establecida en Hong Kong, con una participacion indirecta, a



través de Centros Comerciales Ceco, S.A., del 14,28%, lo cual supuso uno de los primeros hitos
de internacionalizacion de la actividad de la Sociedad.

Entre finales de 1997 y principios de 1998, el Grupo Eroski adquirié participaciones en el capital
de los grupos de supermercadosy autoservicios Supera (participada por el Grupo Unide), Udama
(participada por el Grupo Mercat') y Vegalsa (participada por el Grupo Vegonsa), estableciendo
diversos acuerdos para actuar de forma conjunta como central de compras y unificar las
diferentes marcas bajo la ensefa “Consum”. El detalle de estas participaciones se describe en el
apartado IV.1.2 siguiente, asi como en el Capitulo Il del presente Folleto Informativo.

Con su participacion en Vegalsa, Grupo Eroski comenzé a operar en Galicia. Mediante su
participacion en Udama, el Grupo Eroski comenzo6 a estar presente en los mercados de Andalucia
y Aragon, para posteriormente llegar a Baleares como resultado de la alianza con el Grupo
Mercat. Gracias a su participacion en Supera, el Grupo logré penetrar, entre otras, en
Extremadura, las dos Castillas y Murcia.

En la actualidad, Eroski cuenta con implantacion de alguno de sus diferentes negocios en las 17
Comunidades Auténomas y en las Ciudades Auténomas de Ceuta y Melilla.

En el ejercicio 2002, el Grupo Eroski, junto con el grupo “Los Mosqueteros”, ha creado una
plataforma internacional para la integraciéon de las compras y el desarrollo de negocios en comun,
mediante la sociedad de capital Alianza Internacional de Distribuidores Alidis, S.A..

Fundacién Grupo Eroski

Es importante destacar las aportaciones del Grupo Eroski a la comunidad, que destina el 10% de
sus beneficios a la Fundacion Grupo Eroski, al igual que Consum, S. Coop., buscando fomentar la
educacion, participacion e implicacion del consumidor en todo lo que afecta a su vida cotidiana.
La Fundacién cuenta con unos ejes fundamentales de actuacién, que se centran en: (i)
informacioén al consumidor a través de publicaciones y soportes fisicos y virtuales, (ii) impulso de
la gestion empresarial de acuerdo con la responsabilidad social de la empresa y (iii) la promocion
de actividades a favor del medio ambiente.

Asi, la Fundacion se dedica a promover acciones en favor de los consumidores, realizar
campanfas de divulgacion, editar revistas gratuitas (denominada en la actualidad “Consumer”) y
guias, ofrecer becas, colaborar con organizaciones del Tercer Mundo y con campafas solidarias
de recogida de alimentos, juguetes, libros de texto, etc.

Adicionalmente a la actividad de la Fundacion, Eroski se ha implicado en proyectos de interés
general, propiciando el acercamiento con los clientes y la ciudadania, mediante la realizacién de
diversas actuaciones en el ambito social y la firma de diversos acuerdos con Instituciones
(Ayuntamientos, Fundacion Once, Universidad Jaume | de Valencia, etc...).

Estos son algunos ejemplos en cifras de la actuacion social de la Fundacion Grupo Eroski en el
ejercicio 2002:

- mas de 170.000 euros dirigidos a apoyar la cooperacion internacional;
- mas de 130.000 euros aportados para actividades medioambientales;

- 250.000 euros entregados a asociaciones de caracter cultural, social, vecinal o recreativo; y

1 Como se describe en el apartado VII.1.2. del presente Folleto, con fecha 12 de junio de 2003 en virtud del
Contrato de Compraventa descrito en el apartado 11.5.1. anterior, CECOSA, que previamente era ya titular
del 40,22% de Distribucion Mercat, S.A., adquirid un 18,93% adicional del capital social de la citada
sociedad, , por lo que, a la fecha de verificacion del presente Folleto, CECOSA es titular del 59,15% del
capital social de Distribucion Mercat, S.A.



- mas de 120.000 kilos de alimentos entregados al banco de alimentos.
Eroski y el Medio Ambiente

El Grupo Eroski desarrolla una importante politica medioambiental, junto con otras actuaciones
relacionadas con valores de responsabilidad social. Desde 1993, la direccion del Grupo define y
asume la decision de posicionarse de un modo proactivo en materia medioambiental. En 1994,
nace el Ecoplan, un planteamiento ambicioso creado como herramienta de gestion que define el
concepto de medio ambiente de Eroski, asi como los criterios de interpretacion y los objetivos que
se planteaban para los proximos afios y que pretende la implicaciéon y aportacion de todos los
trabajadores del Grupo, integrando la variable ambiental en sus procesos de trabajo.

Como uno de los resultados del Ecoplan, la Direcciéon del Grupo Eroski y la del hipermercado sito
en Artea, decidieron implantar un sistema de gestion medioambiental que asegurara el
cumplimiento de la Politica Medioambiental del Grupo Eroski. En mayo del afio 2000 se obtuvo el
Certificado  AENOR (Asociacion Espafiola de Normalizacién y Certificacion) de Gestion
Medioambiental), conforme a la norma UNE-EN ISO 14.001. El objetivo del Grupo es fijar un
Sistema de Gestion Medioambiental segun la norma UNE-EN ISO 14.001, elaborando un manual,
procedimientos e instrucciones de trabajo, que recojan todos los criterios destinados a minimizar y
controlar el impacto ambiental de la actividad que Eroski desarrolla.

Algunas de las campafias a favor del medioambiente llevadas a cabo por el Grupo Eroski en el
afio 2002 son las siguientes:

- concurso fotografico medioambiental,

- Campana de sensibilizacion medioambiental,

Solidarios con Galicia, y
- Ecobus interactivo.
Mondragén Corporacion Cooperativa

El Grupo Eroski desarrolla su actividad en el seno de la division de distribuciéon de Mondragon
Corporacion Cooperativa (“MCC”). MCC es una asociacion a la que libremente se adhieren
aquellas cooperativas que asi lo deseen. El conglomerado empresarial de MCC se divide en tres
divisiones:

- Divisién Financiera: La division financiera de MCC la componen principalmente Caja Laboral,
cooperativa de crédito con implantacion en las comunidades auténomas del Pais Vasco y
Navarra, asi como, en su expansién mas reciente, en La Rioja, Castilla y Ledén y Aragon, y
Lagun-Aro, entidad de proteccion social de su colectivo de trabajadores.

- Divisidon Industrial: La division industrial de MCC la componen aquellas companias
encargadas de producir todo tipo de bienes (electrodomésticos, accesorios de vehiculos,
carrocerias de autocares, materiales de construccion) y que no prestan servicios de
distribucion. La division industrial se subdivide en: Automocion; Componentes; Construccion;
Equipamiento Industrial; Hogar; Ingenieria y bienes de equipo y Maquinas herramienta.

- Divisién Distribucion: Las empresas que componen esta division son Eroski, S. Coop.,
Consum, S. Coop. y Erkop (sociedad cooperativa independiente sin vinculacion con Eroski ni
Consum).

- Asimismo, MCC cuenta con su propia universidad, centro de formaciéon profesional, de
idiomas, centro de formacion continua y centro de formacion de directivos.
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Eroski, como miembro de MCC, comparte su ideario y modelo de gestion. Asimismo, contribuye a
la creacion de fondos de desarrollo y ayuda mutua. En cualquier caso, Eroski mantiene su
independencia juridica y econdmica, pero se beneficia y contribuye a la potencia de MCC. De
acuerdo con las normas que regulan la pertenencia a MCC, anualmente se producirdn
redistribuciones de excedentes netos. Por ese motivo, la Sociedad registré en el ejercicio cerrado
a 31 de enero de 2003 un gasto por importe de 645.414 euros y de 450.759 euros en el ejercicio
cerrado a 31 de enero de 2002. Estas cantidades, siguiendo los criterios de redistribuciéon de
excedentes de MCC, se destinaron integramente a la Fundacion Grupo Eroski.

Naturaleza de las principales actividades econémicas y negocios del emisor, con
descripcion de los principales grupos o familias de productos, servicios o lineas de
actividad.

En Espafia existen multitud de formatos en el campo de la distribucién alimentaria. Asi, podemos
distinguir: la tienda tradicional, el supermercado y el hipermercado. Pese a que no existe una
definicion uniforme acerca de cada una de estas formulas, pueden considerarse supermercados
los establecimientos que cuentan con una superficie que suele oscilar entre los 400 y los 2.200
metros cuadrados. La categoria de hipermercados es para los que tienen una superficie superior
a 2.200 metros cuadrados vy la tienda tradicional hace referencia a superficies de menos de 400
metros cuadrados.

En el Grupo Eroski no se da una relaciéon biunivoca entre sociedades operativas y negocios
(ensefias) desarrollados, pudiendo coincidir en una sociedad diversos negocios y que un negocio
se desarrolle desde diversas sociedades. Las sociedades tienen en principio una definicién
geografica y si existe alguna especializacion por negocios, que se puede resumir en lo siguiente:

. Hipermercados: se desarrollan desde Eroski, S. Coop. (para los centros incluidos en el
ambito geografico de la misma) y el resto desde Erosmer Ibérica (“EISA”). En el ejercicio
2001 y como consecuencia de incorporar cinco centros de un competidor se encuadraron
éstos en una sociedad especifica (Equipamiento Familiar y de Servicios, S.A. “EQUIFASA”).
Las mencionadas sociedades EISA y EQUIFASA no desarrollan actividad en otros formatos.

° Supermercados: se desarrollan desde la sociedades operativas Eroski, S. Coop., Cenco,
S.A., Supera, Udama y Vegalsa, principalmente, abarcando cada una de ellas un ambito
geografico concreto. La ensefia principal de Supermercados es la denominada CONSUM y
cuenta con un Director de ensefia y con un Director Comercial de ensefia (que cuenta con
un pequefio “staff’ bajo su dependencia). Ademas de ello existe el denominado Comité de



ensefa, en el que participan miembros de todas las sociedades antes citadas y en el que se
tratan los aspectos comunes de gestion de la ensefia para todo el conjunto del Grupo Eroski
consolidado y combinado, incluyendo, a estos efectos, a Consum, S.Coop. Por supuesto, si
hay actuaciones en cada sociedad diferentes de las del resto (dependiendo de la situacion
empresarial de cada una), pero los aspectos definitorios de la ensefia son comunes.

Estructura Societaria

Lo que hoy conocemos por Grupo Eroski estda formado por un conjunto de sociedades
encabezadas por Centros Comerciales Ceco, S.A., sociedad participada en un 93,40% por Eroski,
S. Coop. y en un 6,60 % por Consum, Sociedad Cooperativa Limitada. A lo largo del presente
capitulo IV, las referencias al Grupo Eroski se entenderan realizadas a su grupo consolidado, es
decir, Eroski, S. Coop. y sus sociedades dependientes, sin incluir informaciéon de la sociedad
cooperativa Consum, S. Coop, (salvo que expresamente se indique lo contrario).

A continuacién se incluye un grafico con las principales areas de negocio del Grupo, donde se
ven las sociedades que desarrollan cada linea de negocio.
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Eroski, S. Coop. desarrolla su actividad de distribucion alimentaria bajo cinco grandes areas de
negocio (hipermercados, supermercados, autoservicios, cash & carry y galerias comerciales).
Asimismo, esta actividad de distribucion se desarrolla a través de sus sociedades participadas
aliadas (Supera, Udama y Vegalsa, que explotan supermercados y autoservicios) y filiales (que
explotan tanto supermercados como hipermercados), y se internacionaliza en Francia, a través
del Grupo Sofides.

Ademas, Eroski ha diversificado su oferta comercial con nuevos negocios ajenos a su negocio
principal de distribucion alimentaria a través de sus sociedades filiales, tal y como se detalla a lo
largo del presente Folleto. Como hemos indicado, la distribucién alimentaria es una actividad que
Eroski, S. Coop. no sélo realiza a través de la propia cooperativa, sino también a través de sus
sociedades participadas, que dependen de su filial Centros Comerciales Ceco, S.A. (‘CECOSA”),
sociedad participada por Eroski en un 93,40%.

De esta forma, a través de Eroski, S. Coop. se realizan las actividades del Grupo en su area de
influencia (Pais Vasco y Navarra), mientras que las actividades de distribucion alimentaria del
Grupo Eroski fuera de este area de influencia se desarrollan a través del resto de sociedades que
forman el Grupo Eroski (Erosmer, S.A., Erosmer Ibérica, S.A., Cenco, S.A., y Equipamiento
Familiar y de Servicios, S.A.). Adicionalmente, y como se explicara mas adelante, la actividad de
desarrollo de supermercados se realiza también a través de Consum, S. Coop, sociedad asociada
a Eroski, S. Coop., pero que no forma parte de su grupo consolidado y que es accionista
minoritario de Centros Comerciales Ceco, S.A.

En el grafico adjunto, se sefiala el area de influencia territorial de Eroski, S. Coop. y sus
sociedades filiales (Erosmer, S.A., Erosmer Ibérica, S.A., Cenco, S.A., y Equipamiento Familiar y
de Servicios, S.A.) , asi como de aquellas sociedades participadas aliadas (Vegalsa, Supera y
Udama):
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Grupo MERCAT



Las sociedades participadas Vegalsa (Vegonsa Agrupacion Alimentaria, S.A.), Supera (S.A. de
Supermercados y Autoservicios) y Udama (Union de Detallistas de Alimentacion del Mediodia y
Aragon, S.A.), son sociedades participadas por el Grupo Eroski, pero que a su vez conservan en
el accionariado como aliado al accionista que inicialmente constituyé la sociedad, todos ellos,
asimismo, grupos de distribucién alimentaria.

Vegalsa, sociedad participada por la filial Cecosa en un 50%, se encuentra aliada con el Grupo
Vegonsa, que posee el otro 50% del accionariado. En Supera, el Grupo Eroski, a través de
Cecosa, ostenta en la actualidad el 89,65% del accionariado, perteneciendo el resto al Grupo
Unide. De la misma forma sucede con Udama, cuya participacion directa de CECOSA es del
76,79%, siendo ademas un 21,63% del Grupo Mercat, a través de Distribucién Mercat, S.A. y el
resto perteneciente a accionistas minoritarios. Asimismo, CECOSA ostenta un participacion
directa en Distribucion Mercat, S.A. del 40,22%.

El Grupo Eroski explota diversos formatos comerciales: principalmente hipermercados,
supermercados y autoservicios, estando presente en todos los segmentos del sector de la
distribucién alimentaria. Asimismo, el Grupo Eroski ha diversificado su oferta mediante la apertura
de tiendas especializadas en productos no alimenticios: viajes, deportes... Las principales marcas
bajo las que el Grupo desarrolla su actividad son las siguientes:

Grupo
Eroski

Fundacion
Grupo Eroski

G
NDU

Principales magnitudes financieras consolidadas (sin Consum, S. Coop):

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003

| Ingresos de Explotacién 3.892.118 6,56 4.147.403
Beneficio de Explotacion 84.628 16,32 98.437
Resultado de actividades 62.499 68.003
ordinarias 8,81
Resultado antes de 69.707 74.632
intereses y después de
impuestos 7,07
Intereses AFSE - - 3.906
Int. Aportac. Sociales 12.517 22,85 15.377
Beneficio atribuible Soc. 57.662 (3,17) 55.832

dominante




Los ingresos de explotacion del Grupo Eroski aumentaron un 6,56% durante el afio 2002,
principalmente como consecuencia de la politica de aperturas de puntos de venta llevada a cabo
durante el ejercicio.

A la fecha de verificacion del Folleto Informativo, el Grupo Eroski cuenta con 1.032.071 m? de
superficie comercial distribuidos en 59 hipermercados, 392 supermercados, sin contar con los
supermercados propiedad de Consum, S. Coop. y sin los que son propiedad de Distribucion
Mercat, S.A., 82 autoservicios Charter (sin incluir, asimismo, los Charter propiedad de Consum, S.
Coop.), 97 autoservicios Familia y 358 autoservicios en régimen de franquicia. Adicionalmente
cuenta con 167 agencias de viaje, 25 gasolineras sitas en los hipermercados, 16 tiendas
especializadas en deporte, 5 restaurantes, 101 perfumerias, y 25 “cash & carry” (hipermercados
para mayoristas) y 7 plataformas Erein de distribucion para servicio a colectivos.

Asimismo, y como se indicara mas adelante, a través de su participada en Francia, Sofides,
explota en dicho pais 3 hipermercados, 18 supermercados y 17 gasolineras, con una superficie
comercial de 42.800 m?.

Finalmente, el Grupo cuenta con 115 supermercados (que operan bajo la ensefia Consum) y 14
franquicias propiedad de la sociedad aliada Distribucién Mercat, S.A. con una superficie comercial
de 70.725 m? (no incluidos en el Grupo Consolidado).

El margen bruto del Grupo Eroski también ha experimentado un constante aumento en los ultimos
anos. El beneficio de explotacion crecié durante el pasado ejercicio un 16,32%, hasta alcanzar el
2,37% de los ingresos de explotacion (2,17% el ejercicio anterior). La mejora es consecuencia del
mayor poder de compra obtenido como resultado de las nuevas aperturas, de la continua mejora
de la gestidon del punto de venta y la pérdida desconocida -robos, pérdidas de stock, etc., asi
como de la contencién del resto de gastos de explotacion.

El beneficio ordinario también crece mas que las ventas (8,81%) a pesar de la evolucion al alza
de los gastos financieros.

No obstante, esta mejora experimentada en el beneficio ordinario no se ha trasladado de la
misma forma a los Resultados antes de impuestos e intereses de los socios, por la reduccién de
los beneficios extraordinarios, reduccion motivada por los gastos extraordinarios incurridos en la
adaptacion y remodelacion de la red comercial del negocio de supermercados en el ejercicio
2002.

El dato de comparacion homogénea con sociedades de naturaleza no cooperativa es el de
resultados después de impuestos y antes de intereses a las aportaciones sociales, siendo de
69,71 y 74,63 millones de euros para los ejercicios 2001 y 2002, respectivamente, lo que supone
un incremento del 7,1%, por encima de lo que lo hace el importe neto de la cifra de negocios.

Los intereses a las aportaciones sociales se corresponden con la retribucién que reciben
anualmente los socios de trabajo de la cooperativa (Eroski) por su participacion en el capital. Para
cada ejercicio, la Asamblea General de Socios aprueba el tipo de interés aplicable a dichas
aportaciones. Esta retribucion no podra exceder en un 6% del tipo de interés legal vigente.
Asimismo estan incluidos en este capitulo los intereses generados por las AFSE de la Emision
2002.

En el capitulo V del presente Folleto Informativo se describe la situacion financiera y el patrimonio
del Emisor.

Productos y servicios comerciales:

Como se indicaba en la introduccion del presente Capitulo, Eroski, S. Coop. desarrolla desde el
afio 1978 productos de marca propia. Actualmente las principales marcas propias son: Consumer
(Productos de alimentacion y no alimentacion), Consumer-Natur (para alimentos frescos); Visto
Bueno (textil), Romester (equipamiento deportivo) y Ecron (electrodomésticos). Asimismo, existen
otras marcas propias para diferenciar ciertos productos (vinos, leches, etc.)
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Actualmente, contando las nuevas incorporaciones y actualizaciones, Eroski cuenta con 10.700
productos bajo marca propia, 5.700 en el ambito alimentario y 5.000 en el no alimentario. Los
productos Consumer compiten con las marcas notorias del mercado a precios inferiores (15-20%
menos en promedio). Estos productos se seleccionan por medio de paneles de cata o uso
formados por clientes. Asimismo, se homologa a los proveedores que reunen condiciones de
produccién de calidad y otras variables, como la gestion medioambiental. Se someten a controles
de calidad y se realiza un seguimiento de las reclamaciones que se efectuen.

La marca Consumer-Natur, que cuenta ya con 4 afios de presencia en el mercado, explota los
productos frescos del Grupo y supone la gestion completa del ciclo de vida del producto. Esta
marca de calidad continué progresando durante el ejercicio 2002 fiel a la promesa de “Origen
Garantizado” y “Sabor “Auténtico”.

Es importante destacar la politica de calidad del Grupo. EI Comité de Calidad, dirigido por la
Directora de Consumo, que asiste a las reuniones del Consejo Rector con voz pero sin voto, vela
por el cumplimiento de los criterios definidos y actua activamente para garantizar a los
consumidores un control exhaustivo que asegure la frescura y salubridad de los productos desde
su origen hasta el momento mismo de compra.

En este proceso de control de calidad, que cuenta con equipos de profesionales y laboratorios
especializados, incluyendo el laboratorio propio situado en la sede de Elorrio, se implican tanto los
diferentes establecimientos y su personal (mediante la realizacion de tests de autocontrol
periddicos) como la Direccién de los centros, habiéndose realizado analisis de productos
(Residuos en carne, Marca Propia, controles microbiolégicos de productos de riesgo, controles de
elaborados carnicos propios) y auditorias a proveedores.

Este control de calidad se ve avalado por la obtencion de varias certificaciones de diversos
organismos (SGS, AENOR y ENAC) tanto para productos de marca propia, como para centros y
plataformas.

Pasamos ahora a describir las principales areas del negocio de Grupo Eroski, haciendo especial
hincapié en aquellas areas que realiza directamente Eroski, S. Coop.:

IV.1.2.1 Hipermercados

Como se ha indicado anteriormente, dentro del segmento de hipermercados, el Grupo Eroski
opera a través de dos formatos, contando en la actualidad con 59 centros:

&, EROSKi

CErin Hipermercados Eroski: Generalmente, se hallan situados en la periferia de
las ciudades mas importantes y son centros con una superficie superior a 3.500 metros
cuadrados. En ellos, el cliente encuentra “todo bajo el mismo techo” y se distribuyen tanto

productos de alimentacién como de no alimentacion.

El Grupo cuenta, a 31 de enero de 2003, con 40 establecimientos de este tipo, siendo titularidad
de Eroski, S. Coop. 12 de ellos, y perteneciendo los restantes a sus filiales Erosmer Ibérica (23,
16 de ellos explotados como arrendatario) y Equipamiento Familiar y de Servicios (5). La
superficize total de estos centros asciende a 336.769 m?, contando con una superficie media de
8.419 m”.

La distribucion geografica de estos centros es la siguiente:



Comunidad Auténoma Na
Andalucia
Aragon
Asturias
Comunidad Valenciana
Cantabria
Castilla La-Mancha
Castilla y Ledn
Cataluna
Extremadura
La Rioja
Madrid
Murcia
Navarra
Pais Vasco
TOTAL
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Grupo Press

Eroexi Hipermercados Eroski PRESS: Estos establecimientos, que hasta el
ejercicio anterior se denominaban Maxi, son también hipermercados situados a las afueras de las
ciudades. No obstante, su radio de influencia es menor que el de los hipermercados Eroski. Su
superficie se situa entre los 2.200 y los 3.500 metros cuadrados.

El Grupo cuenta, a 31 de enero de 2003, con 19 establecimientos de este tipo, perteneciendo 11
de ellos a Eroski, S. Coop. y el resto a Erosmer Ibérica (1 de ellos explotado como arrendatario).
La superficie total de estos centros asciende a 55.567 m?, siendo la superficie media de 2.925 m”.

La distribucion geografica de estos centros es la siguiente:

Comunidad Auténoma Num
Andalucia 3
Aragén 1

Castilla La Mancha 1
Comunidad Valenciana 2
Galicia 1

Pais Vasco 11
TOTAL 19

En funcién de su localizacion geografica, dentro o fuera del Pais Vasco y Navarra, los
hipermercados estan integrados en Eroski, S. Coop. en el primer caso y en la sociedad filial
Erosmer Ibérica, S.A. en el segundo.

Varios de estos hipermercados cuentan ademas con una gasolinera, teniendo en la actualidad el
Grupo Eroski 25 estaciones de servicio. En las cifras que a continuacion se indican no estan
incluidas las cifras de ventas de estas gasolineras, como tampoco las de otras actividades
asociadas a los hipermercados de Eroski que se realizan a través de filiales no propias de la
actividad del centro (viajes, perfumerias, productos financieros...).

Asimismo, 28 de los hipermercados Eroski cuentan, a 31 de enero de 2003, con Tiendas
Regionales de venta de productos regionales, donde se promocionan y venden productos
artesanales elaborados en cada provincia. En ellas se ofrecen mas de 6.000 productos
artesanales, elaborados por unos 1.000 proveedores locales.

Las ventas de los hipermercados en los dos ultimos ejercicios han sido las siguientes:



Ventas Hipermercados (1)

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Hipermercados Eroski de Eroski, 635.911 6,52 677.378
S. Coop.

Hipermercados Eroski Press de 177.312 0,30 177.845
Eroski, S. Coop.

Total Hipers Eroski, S. Coop. 813.223 5,16 855.223
Resto Hipers Grupo Eroski 778.573 19,54 930.699
TOTAL HIPERMERCADOS 1.591.796 12,20 1.785.922

(1) No incluye las ventas de las Gasolineras.

Las ventas en hipermercados de Eroski, S. Coop., han aumentado sucesivamente en los ultimos
ejercicios, habiendo aumentado aproximadamente un 5,16% el pasado ejercicio. En los
hipermercados del resto del Grupo Eroski, las ventas han aumentado un 19,54%, cifra superior a
la de Eroski, S. Coop. Este incremento se debe a la incorporacion de nuevos establecimientos.

Las ventas de los hipermercados Eroski Press han tenido un aumento muy modesto debido a que
a mitad de ejercicio 2001 un Eroski Press se cerrd para reconvertirse en Eroski. En total, durante
el pasado ejercicio se produjeron 7 nuevas aperturas, siendo 3 de ellas de hipermercados Eroski
(dos en Castilla y Ledn y uno en Andalucia) y las 4 restantes de Eroski Press (en Andalucia dos,
en Castilla-La Mancha y en el Pais Vasco). De estas aperturas, un Hipermercado Eroski Press
correspondia a Eroski, S. Coop., siendo el resto del Grupo Eroski. Estas aperturas supusieron
aumentar la sala de ventas en 44.667 m-.

La facturacién de los hipermercados de Eroski, S. Coop. ha supuesto durante el pasado ejercicio
un 45,62% del total de la facturacion de Eroski, S. Coop. y las ventas de todos los hipermercados
del Grupo represent6 aproximadamente el 41,89% de las ventas totales del Grupo, todo ello sin
incluir la facturacion de las gasolineras.

En cuanto a los margenes de esta linea de negocio:

Margenes Brutos Hipermercados (1)

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Hipermercados Eroski de 141.074 9,44 154.393
Eroski, S. Coop.

Hipermercados Eroski 37.356 2,12 38.148
Press de Eroski, S. Coop.

Total Hipers Eroski, S. 178.430 7,91 192.541
Coop.

Resto Hipers Grupo 164.890 | 20,48 198.667
Eroski

TOTAL 343.320 13,95 391.208
HIPERMERCADOS

(1) No incluye las ventas de las Gasolineras.

Al igual que las ventas, los margenes brutos de la actividad de hipermercados han experimentado
un importante crecimiento, en términos absolutos durante el ultimo afio, crecimiento relacionado
con el aumento de las ventas, asi como con las economias de escala derivadas de las compras
realizadas a través de la central de compras del Grupo.

En términos porcentuales, los margenes de los hipermercados, sin gasolineras, han aumentado
en un 13,95% durante el pasado ejercicio, situandose en un 21,91% sobre las ventas totales de
hipermercados del Grupo Eroski, habiendo aumentado en un 7,91% en los hipermercados de
Eroski, S. Coop, hasta situarse en un 22,51%.

Finalmente, dentro del formato de hipermercados, asi como en el de supermercados, hay que
afnadir que el Grupo Eroski, a través de la sociedad francesa participada Sofides y sus sociedades
filiales, ha procedido a la internacionalizaciéon de sus actividades al extender su presencia al sur



de Francia. A continuacion pasamos a describir, de forma separada, las cifras de negocio que
este subgrupo realiza:

El subgrupo Sofides cuenta con 3 hipermercados y 18 supermercados, aparte de 17 gasolineras.
Estos operan bajo el régimen de franquicia con el grupo francés de distribucion Carrefour. De esta
forma, los 3 hipermercados operan bajo la ensefia Carrefour y los 18 supermercados operan bajo
la ensefia Champion, pertenecientes al Grupo Carrefour. Asimismo, estos centros no participan ni
en las compras ni en las plataformas de distribuciéon del Grupo Eroski, sino que se gestionan
directamente por el subgrupo Sofides. No se pretende, a corto plazo, cambiar la ensefia de los
centros comerciales del subgrupo Sofides.

La superficie de venta de los 3 hipermercados es de 16.150 m?, con una superficie media de
5.383 m’. La superficie de venta de los 18 supermercados asciende a 26.650 m?, con una
superficie media de 1.480 m?.

Las ventas anuales, que representan el 8,95% del total de las ventas del Grupo Eroski, y los
margenes brutos han sido los siguientes:

MILES DE EUROS 31 enero 2002 | % 31 enero 2003
Ventas 396.068 0,26 397.112
Margenes Brutos 65.955 2,67 67.719

El subgrupo Sofides ha mejorado sus margenes brutos un 2,67% en términos absolutos respecto
al ejercicio anterior.

IV.1.2.2 Supermercados

Es necesario en este punto hacer mencién a los cambios de ensefia que se han dado en el
presente ejercicio. Si hasta el ejercicio pasado la ensefia de supermercados estaba constituida
por los negocios Consum, Charter, Familia y Franquicia, a partir del presente ejercicio se
constituyen dos grandes ensefias: Supermercados y Autoservicios, la primera constituida por los
supermercados Consum de todas las sociedades del grupo, y la segunda, autoservicios, que
engloba las ensefias Charter, Familia y Franquicia de todas las sociedades del grupo.

Finalmente hay que sefalar que dentro de la ensefia franquicia se encuentran los autoservicios
que, como su propio nombre indica, se encuentran en régimen de franquicia, y que antes estaban
integrados dentro de las lineas Consum, Charter y Familia dependiendo de las caracteristicas de
cada establecimiento.

En consonancia con la tendencia del mercado y del consumidor, que a la vez que demanda
grandes superficies donde encontrar a su disposicion una amplia gama de productos, requiere
formatos mas cercanos, el Grupo Eroski ha venido potenciando la expansion de su negocio de
supermercados y autoservicios, establecimientos mas cercanos al consumidor, y situados en el
corazon de las ciudades.

El crecimiento de esta linea de negocio se produce en forma de “mancha de aceite” a partir de las
plataformas del Grupo, detalladas posteriormente. Es decir, la apertura de nuevos centros se
hace en los radios de influencia de cada una de las plataformas del Grupo, en aras de una mayor
eficiencia en la distribucion.

En este apartado, hay que destacar que los supermercados propiedad de Consum, S. Coop. se
encuentran asociados a los de Eroski, S. Coop. y utilizan la misma ensefia, Consum,
comercializando productos similares. En las cifras que a continuaciéon se indican no se han
incluido los supermercados propiedad de Consum, S. Coop.



&, CONSUM
= Supermercados CONSUM: En este formato se encuentra “toda la alimentacion
bajo el mismo techo”, asi como articulos de bazar (pilas, papeleria, etc.). La superficie de estos

centros se sitta entre 600 y 2.200 metros cuadrados.

A 31 de enero de 2003, el Grupo Eroski cuenta con 392 supermercados Consum, 128 de ellos
gestionados directamente por Eroski, S. Coop. La superficie total de estos centros asciende a
310.757 m2, siendo la superficie media de 792 m?2.

La situacién geografica, de los supermercados Consum del Grupo Eroski, sin contar aquellos que
son titularidad de Consum, S. Coop., es la siguiente:

Comunidad Auténoma Niumero

Andalucia 61
Aragén 54
Asturias 7
Cantabria 6
Castilla-La Mancha 11
Castillay Ledn 41
Extremadura 11
Galicia 61

La Rioja 11
Madrid 21
Navarra 21

Pais Vasco 87

TOTAL 392

Adicionalmente, Distribucion Mercat, S.A., sociedad aliada participada en un 40,216%, gestiona
115 supermercados, sitos todos ellos en las Islas Baleares.

En lineas generales, y al igual que lo que sucedia con los hipermercados, en funcién de su
localizacién geografica de Espafa, los supermercados estan integrados en Eroski, S. Coop.,
Cenco, S.A,, Supera, Vegalsa, Udama o en Consum, S. Coop, cifras de ésta Ultima sociedad que
no se incluyen aqui.

Las ventas desglosadas de los supermercados del Grupo son las siguientes:

Ventas Supermercados Consum Grupo Eroski

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Supermercados Consum de 539.646 9,14 588.995
Eroski, S. Coop.

Resto Supermercados 594 .505 8,08 642.548
Consum(*)

TOTAL SUPERMERCADOS 1.134.151 8,59 1.231.542

(*)Incluye ventas de Cenco, Supera, Udama y Vegalsa

Las ventas de los supermercados Eroski, S. Coop. han aumentado un 9,14% en el ultimo afio.
Estas representan el 47,83% de las ventas de los supermercados del Grupo Eroski. Las ventas
de los supermercados del Grupo Eroski han aumentado un 8,59% en el ultimo ejercicio. Las
ventas de los supermercados Consum del Grupo Eroski representaron el 27,76% de las ventas
del Grupo Eroski, durante el pasado ejercicio.

Los margenes brutos de los distintos supermercados Consum del Grupo Eroski son los
siguientes:
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Margenes Brutos Supermercados Consum Grupo Eroski

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Supermercados Consum de 124.569 13,62 141.538
Eroski, S. Coop.

Resto Supermercados Consum(*) 115.721 16,42 134.721
TOTAL SUPERMERCADOS 240.290 14,97 276.259

Incluye margenes de Cenco, Supera, Udama y Vegalsa

En consonancia con las aperturas producidas y con el consecuente incremento de las ventas, se
ha producido un aumento en los margenes absolutos de un 14,97%, hasta alcanzar un 22,4% de
las ventas. Como en los hipermercados, el aumento se debe a las economias de escala
derivadas del volumen de compras, asi como a la mejora en la productividad por una adecuada
gestion de los costes.

Autoservicios

El formato autoservicios se ha desgajado del de Supermercados en el ejercicio 2003, con objeto
de separar la gestibn de ambos modelos de establecimiento que presentan caracteristicas
diferenciales.

El autoservicio es un formato de menor dimension que el de supermercados, de entre 250 y 600
metros de superficie de venta, dirigido a un mercado muy préximo.

Dentro de la actividad de distribucion a través de autoservicios, el Grupo Eroski opera
principalmente los siguientes formatos:

[ Charter

Autoservicios CHARTER: Son unos centros con una sala de ventas algo menor
que los supermercados Consum, en zonas con menor clientela potencial que en el caso anterior
(en poblaciones de entre 3.000-4.000 habitantes o barrios muy sefialados), pero mas cercanos al
consumidor (tiendas de conveniencia). La superficie de estos centros es inferior a 600 metros
cuadrados. El surtido de los mismos es de alimentacion, drogueria y perfumeria.

El Grupo cuenta, a 31 de enero de 2003, con 82 establecimientos. De ellos, 54 pertenecen
directamente a Eroski, S. Coop.

En estas cifras no estan incluidos mas de 2.500 establecimientos del Grupo Unide que se
encuentran asociados a la red de Autoservicios Charter y que operan bajo el ambito de la central
de compras del Grupo Eroski, departamento encargado de realizar las compras necesarias para
abastecer a los establecimientos del Grupo.

La superficie total de estos centros asciende a 27.300 m?, siendo la superficie media de 332 m?.
Los Autoservicios Charter se encuentran en las siguientes Comunidades:

Comunidad Auténoma Niumero
Andalucia
Aragén
Cantabria
Castilla y Ledn
Galicia
La Rioja
Navarra
Pais Vasco
TOTAL
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Autoservicios Familia: Bajo esta ensefia, gestionada por la sociedad participada Vegalsa, se
agrupan, a 31 de enero de 2003, 97 establecimientos, sitos 93 en la Comunidad Auténoma de
Galicia y 4 en Castilla y Ledn. Cuentan con unas caracteristicas de superficie muy similares a las
de los autoservicios Charter.

La superficie total de estos centros, asciende a 38.319 m? siendo la superficie media de 395 m.

Autoservicios Franquicia: Son 358 centros que operan bajo el régimen de franquicias, con una
superficie igual o inferior a la de los Autoservicios Charter.

La superficie total de estos centros, asciende a 72.931 m2, siendo la superficie media de 204 m2.

Los Autoservicios Franquicia se encuentran en las siguientes Comunidades:

Comunidad Auténoma Numero

Andalucia 13
Aragon 43
Asturias 1
Cantabria 4
Castilla La Mancha 1
Castillay Ledn 24
Galicia 91
La Rioja 7
Madrid 1
Navarra 32

Pais Vasco 136
Ceuta 5

TOTAL 358

Las ventas desglosadas de los autoservicios del Grupo son las siguientes:

Ventas Autoservicios Grupo Eroski

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Autoservicios Charter de Eroski, S. 53.226 | (5,72) 50.180
Coop.

Autoservicios Franquicia de Eroski, 65.036 6,07 68.982
S. Coop.

TOTAL Autoservicios Eroski S. 118.262 0,76 119.162
Coop.

Resto Autoservicios(*) 237.151 7,41 254.718
Total Autoservicios Grupo Eroski 355.413 5,20 373.881

(*)Incluye ventas de Cenco, Supera, Udama y Vegalsa



Las ventas de los autoservicios Charter de Eroski, S. Coop. han disminuido un 5,72% en el tltimo
afio debido a la transformacion de algunos establecimientos Charter en establecimiento
franquiciados. Por el contrario, las ventas de los Autoservicios franquiciados han experimentado
un incremento del 6,07%, motivado por la incorporacion de tres establecimientos. Asimismo, las
ventas del resto de autoservicios del Grupo Eroski se han incrementado en un 7,41% debido a la
incorporacion de quince establecimientos.

Las ventas de los Autoservicios del Grupo Eroski representaron el 8,43% de las ventas del Grupo
Eroski, durante el pasado ejercicio.

Los margenes brutos de los distintos Autoservicios del Grupo Eroski son los siguientes:

Margenes Brutos Autoservicios Grupo Eroski

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Autoservicios Charter de Eroski, S. 12.001 0,09 12.012
Coop.

Autoservicios Franquicia de Eroski, 6.929 (3,52) 6.686
S. Coop.

Total Autoservicios de Eroski, S. 18.930 (1,23) 18.697
Coop.

Resto de autoservicios(*) 31.091 21,99 37.928
TOTAL Autoservicios Grupo 50.021 13,20 56.625
Eroski

(*) Incluye margenes de Cenco, Supera, Udama y Vegalsa

Se ha producido un aumento en los margenes absolutos de un 13,20%, motivado por el propio
aumento de las ventas, por las economias de escala derivadas del volumen de compras, asi
como por la mejora en la productividad por una adecuada gestion de los costes. No obstante lo
anterior, se aprecia una disminucién de los margenes en los autoservicios Franquicia de Eroski,
S. Coop. del 3,52% debido a la politica de precios en este tipo de establecimientos.

IV.1.2.4 Cash & Carry
Adicionalmente a la red comercial destinada al consumidor final que se recoge en los apartados
anteriores, el Grupo Eroski cuenta con 25 puntos de venta “Cash & Carry”. Estos
establecimientos, de gran superficie, estan dirigidos a mayoristas, restaurantes, hoteles, etc.
Operan igualmente bajo el ambito de la central de compras del Grupo Eroski.

De estos 25 establecimientos, 1 de ellos pertenece a Erein Comercial, S.A., 2 a la participada
Udama, siendo los 22 restantes de la participada Vegalsa.

Los Cash & Carry del Grupo Eroski se encuentran en las siguientes Comunidades:

Comunidad Auténoma Numero
Andalucia 1
Asturias 1
Gallicia 21
Melilla 1
Pais Vasco 1
TOTAL 25



IV.1.2.5.

Las ventas y margenes de esta linea de negocio son los siguientes:

Ventas Cash & Carry

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Cash & Carry de Eroski 3.835 (64,89) 1.347
Cash & Carry de Vegalsa 101.013 1,39 102.413
Cash & Carry de Udama 19.434 (13,93) 16.728
TOTAL CASH & CARRY 124.282 (3,05) 120.487

Las ventas de los Cash & Carry disminuyeron durante el pasado ejercicio en un 3,05%,
disminucion que estuvo motivada por el cierre de dos centros. Los margenes de esta actividad
aumentaron un 6,70% en términos absolutos hasta alcanzar el 9,44% sobre ventas. Este
importante aumento se debi6 a la politica de margenes aplicada en este tipo de establecimientos.

Margenes Brutos Cash & Carry

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Cash & Carry de Eroski 363 (85,13) 54
Cash & Carry de Vegalsa 8.829 15,35 10.184
Cash & Carry de Udama 1.465 (22,72) 1.132
TOTAL CASH & CARRY 10.657 6,70 11.370

Servicios Centrales

Para dar servicio a las companiias del grupo, mejorando la gestién y logrando economias de
escala, el Grupo Eroski realiza de manera centralizada las compras de sus productos, también
para Consum, S. Coop. y las sociedades participadas y redes asociadas, y cuenta con almacenes
distribuidos por todo el territorio nacional con los que abastecer sus establecimientos.

La central de compras del Grupo Eroski tiene su sede en Elorrio, localidad donde se situan las
oficinas centrales del Grupo. Esta dividida en dos grandes grupos, Alimentacién y Frescos y No
Alimentacion. La gestidon se reparte en 19 secciones de productos, cada una con su jefe de
seccion y diversos responsables para cada una de las distintas familias de cada seccion. Su
actuacién, basada en el concepto de “especialistas de producto”, se inicia con el estudio y
propuesta de la inclusion de nuevos productos en el catalogo. Anteriormente, la central de
compras estaba orientada a obtener exclusivamente las mejores condiciones de precio del
proveedor, pero hoy en dia ha entrado a formar parte de la estrategia de la “categoria”. Es decir,
se trata de buscar, no la mejor condicion de precio para un producto, sino, en aras de satisfacer
las necesidades de los clientes, buscar la mejor condicion de precio para una categoria de
productos.

La gestion de la categoria lleva a gestionar las compras, ventas, logistica, marketing e intereses y
conocimientos de los proveedores en una misma direccion: la mejora de la cuota de mercado y
cobertura de los objetivos de margen asignados (diferentes por cada categoria) dentro de la
estrategia de cada ensefia.

Ademas de la central de compras, con el objeto de optimizar el aprovisionamiento de sus centros,
el Grupo Eroski dispone de diversas plataformas logisticas (centros de distribucion) distribuidas
por toda la geografia nacional.
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Estas plataformas distribuyen productos tanto a los centros que son gestionados directamente por
el Grupo Eroski, como a aquellos que son franquiciados y asociados. Las sociedades del Grupo
que gestionan dichas plataformas de distribucién facturan a las diversas sociedades del Grupo,
franquiciados y asociados que requieren de sus servicios. Por lo tanto, estas sociedades del
Grupo, franquiciados y asociados, son también “clientes” de distribucion del Grupo Eroski, al
adquirir del Grupo los productos necesarios para sus establecimientos.

Son propiedad de las distintas sociedades del Grupo, incluyendo en este contexto a Consum, S.
Coop. y compaiiias asociadas, tal y como se recoge en la tabla siguiente y se ocupan de la
distribucion de productos en su area de influencia. El area geografica de implantaciéon del Grupo
Eroski se ha distribuido en seis regiones de actuacioén logistica. Varias de estas plataformas son
titularidad y estan gestionadas por Consum S. Coop., y estan dirigidas a los supermercados de
esta sociedad en sus respectivas zonas de influencia:

Region Plataformas Principales Sociedad Gestora

1. CATALUNA ARAGON Barcelona Consum S. Coop.
Zaragoza Udama
PPF Quart

2. CENTRO ESTE PMG Silla Consum S. Coop.
PPF Mercavalencia

3. SUR Malaga Udama
PMG Valdemoro Unide

4. CENTRO PPF Hortaleza Unide
PPF Getafe Eroski, S. Coop.
PPF Pinto Eroski, S. Coop.
La Corufia Vegalsa

5. NOROESTE Vigo Vegalsa
Ponferrada Eroski, S. Coop.
PMG Elorrio
PPF Zubieta

6. NORTE PPF Vitoria Eroski, S. Coop.
CTC Zorroza
PNA Agurain

Las Plataformas sin iniciales realizan tanto las actividades de las Plataformas de Mercancias
Generales (PMG) como las de las Plataformas de Productos Frescos (PPF). De manera adicional,
Hortaleza y Quart realizan actividades de Centro de Transformacion de Carnicos (CTC).



IV.1.2.6.

Iv.1.2.7.

IvV.1.2.8.

IvV.1.2.9.

La PNA de Agurain es una plataforma de no alimentacion y distribuye productos de bazar,
electrodomeésticos, textil, imagen y sonido, camping, juguetes y campafas especiales a todos los
hipermercados de cualquiera de las zonas.

Galerias

Esta actividad consiste en la explotacion de las galerias comerciales que estan presentes en los
centros comerciales propiedad del Grupo Eroski. Su explotacion se realiza mediante su cesion en
régimen de arrendamiento. A 31 de enero de 2003, el Grupo gestionaba 37 galerias comerciales
con una superficie total de 85.114 m>.

Compra On-line

Desde mayo de 2001, Eroski, S. Coop. permite la compra de sus productos “on-line”, a través de
la direccion de Internet www.compraonline.grupoeroski.com y www.eroski.es, aunque en la
actualidad se encuentra limitado a la zona de Vitoria-Gasteiz y Gran Bilbao.

Es una actividad hoy en dia poco significativa, que se encuentra en fase de proyecto. Ha tenido
una gran aceptacion, incluso con los productos frescos. Esta actividad de compra on-line se
trasladara al resto de sociedades del Grupo, y por tanto terminara por abarcar todo el territorio
nacional.

Desde el mes de noviembre de 2002 la oferta de los supermercados on-line se ha ampliado con
la incorporacion de mas de 200 productos congelados, todos ellos con la garantia de calidad de
Eroski.

Tarjeta Consumer y Tarjeta Travel Club

Desde 1993, la Tarjeta Consumer permite a sus titulares elegir la modalidad de pago (al contado
0 a plazo) y disfrutar de ventajas agrupadas bajo el lema “Tus Privilegios”: promociones
especiales de productos en los establecimientos y en las agencias de Viajes Eroski, financiacion
gratuita, lineas abiertas de asesoria e informaciéon. Igualmente, los usuarios de la Tarjeta
Consumer disponen de una seccion especifica en la web del Grupo Eroski, con informacién
actualizada periddicamente. Actualmente estan emitidas 877.808 tarjetas Consumer.

De la tarjeta Consumer también se benefician los consumidores de Consum, S. Coop.

Asimismo, los clientes de Eroski, en virtud del acuerdo suscrito con Finanzia (del Grupo BBVA),
pueden beneficiarse en sus establecimientos de la Tarjeta Travel Club, tarjeta que permite la
acumulacién de puntos por las compras realizadas, intercambiables por regalos. Esta tarjeta es
emitida por Air Miles, S.A., compafiia a la que se encuentra asociada Eroski, S. Coop.

Productos Financieros

La divisién de Productos Financieros de Eroski, S. Coop., que inicié su andadura en abril de 2001,
realiza una actividad de agencia de una serie de productos gestionados por Patagon e Hispamer,
entidades pertenecientes al Grupo Santander Central Hispano. Actualmente, el Grupo Eroski
cuenta con cuatro oficinas de este tipo de productos en sus hipermercados de Madrid, Bilbao,
Abadifio (Vizcaya) y Pamplona e incluyen entre sus servicios productos de pasivo una cuenta
corriente y una imposicion a plazo fijo. Estos dos productos estan gestionados por Patagon,
mientras que los dos productos de crédito que ofrece Eroski, una hipoteca y un préstamo
personal, son gestionados por Hispamer.



Durante el ejercicio 2002, la gama de productos financieros Eroski ha experimentado cambios
significativos dirigidos a ofrecer un servicio mas amplio y competitivo a nuestros clientes.

Se ha mejorado asi la oferta hipotecaria tanto en sus condiciones econémicas como en el destino
de la hipoteca; se ha creado el crédito coche enfocado a la compra de un automovil bajo la
premisa de una alta rentabilidad; y se han incorporado nuevos productos de seguro y de ahorro.

Esta division ha captado 1.044.473 euros de pasivo hasta el mes de enero de 2003.

IV.1.2.10. Otras actividades del Grupo Eroski

Al margen de las actividades de distribucion alimentaria y no alimentaria detalladas anteriormente,
el Grupo Eroski realiza a través de sus filiales, que no a través de la propia sociedad cooperativa,
otras actividades que persiguen la diversificacion de su negocio tradicional.

La diversificacion de la oferta actual se realiza de dos formas diferentes:

- Enriquecimiento de la oferta actual: Supone incluir en los centros comerciales del Grupo
(hipermercados) actividades de las que no se disponia tradicionalmente, bajo la filosofia
indicada de permitir al cliente encontrar “todo bajo el mismo techo”, enriqueciendo por tanto
la oferta disponible. A esta politica responde la apertura de gasolineras y joyerias, asi como
las lineas de negocio, todavia en fase de proyecto en diferentes estadios, de venta de
automoviles y oOpticas.

- Diversificacion: En un sentido estricto, se realizan actividades de diversificacion del negocio,
entrando en segmentos o mercados distintos, no teniendo que estar relacionados con los
centros comerciales de Eroski, ni tan siquiera con su marca. A esta politica responden las
tiendas de deporte y ocio (Forum Sport), de ocio y viajes (Viajes Eroski) y perfumerias
(Dapargel, S.L.).

Se describen ahora de forma sucinta estas diferentes lineas de negocio:

Gasolineras:

A 31 de enero de 2003, el Grupo Eroski cuenta con 25 Gasolineras, 24 de ellas titularidad de
Erosmer Ibérica, S.A. y una de Equifasa, todas ellas sitas en hipermercados Eroski, que operan
bajo la marca Eroski. Las ventas durante el pasado ejercicio de las gasolineras del Grupo Eroski
ascendieron a 173.853 miles de euros, lo que supone un incremento del 26,86% respecto al
ejercicio anterior. Esta actividad va ligada a los hipermercados, no estando previstas en la
actualidad aperturas de gasolineras alejadas de los centros comerciales del Grupo.

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Ventas 137.044 26,86 173.853
Margenes Brutos 8.710 27,11 11.071

Viajes Eroski:

En el marco de la diversidad de actividades econdmicas en la que esta presente el Grupo Eroski,
sin duda, la actividad méas importante es la de Viajes Eroski, actividad que realiza desde el afio
1981.

Viajes Eroski ofrece desde sus 167 Agencias, a 31 de enero de 2003, un amplio catalogo
vacacional para los clientes. Por otra parte, su division de empresas Travel Air, especializada en
viajes de negocios, ha continuado con su proceso de consolidacion, atendiendo en la actualidad a
mas de 800 empresas. Durante el afio 2002 se inauguraron 21 agencias, habiéndose planificado
la apertura de un nimero superior a lo largo del presente ejercicio. Asimismo, la sociedad puso en



marcha durante el ejercicio 2002 la posibilidad de realizar reservas “on-line”. Es importante
destacar que esta linea de negocio se desarrolla tanto en los hipermercados del Grupo, como
fuera de ellos, en locales independientes sitos en el centro de las grandes ciudades.

La actividad de agencia de viajes se realiza a través de la sociedad participada Eroski Bidaiak,
S.A. (con posterioridad al cierre del ejercicio, esta sociedad ha cambiado su denominacién por la
de Viajes Eroski, S.A.). Las magnitudes principales de esta actividad durante los dos ultimos
ejercicios, han sido las siguientes:

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Ventas 135.520 13,52 153.840
Margenes Brutos 16.790 13,67 19.086

Como podemos ver en la tabla anterior, la actividad de Viajes Eroski ha experimentado un
importante crecimiento en el Ultimo ejercicio, continuando con la tendencia iniciada en afios
anteriores (un 13,52% a nivel de ventas).

Forum Sport:

Las tiendas Forum Sport son establecimientos de distribucidon especializados en equipamiento y
material deportivo. Estas tiendas operan bajo dos ensefias: Forum Sport y Sportland,
especializada esta ultima en deportes de montaia. Se caracterizan por disponer de las primeras
marcas en material deportivo. La superficie de estas tiendas se situa entre 2.000 y 3.000 metros
cuadrados en 11 de ellas, contando las 5 restantes con una superficie de entre 900 y 1.000
metros cuadrados. Las tiendas Forum Sport estan gestionadas por la sociedad participada Forum
Sport, S.A.. Forum colabora con deportistas de prestigio, tanto en activo como retirados,
apoyando el desarrollo de superficies especializadas en la venta de productos de ocio y deporte.

MILES DE EUROS 31 diciembre 2001 % 31 diciembre 2002
Ventas 49.066 25,90 61.773
Margenes Brutos 14.317 33,10 19.057

(1) El cierre de ejercicio en esta sociedad se produce a 31 de diciembre de cada afio.

Como podemos ver en la tabla anterior, la actividad de Forum Sport ha experimentado un
importante crecimiento en el ultimo ejercicio, continuando con la tendencia iniciada en afios
anteriores (un 25,90% a nivel de ventas), motivado, fundamentalmente, por la apertura de 6
nuevos centros, hasta alcanzar los 16 centros al cierre del ejercicio.

Perfumerias:

A través de la sociedad filial Dapargel, S.L., en la que el Grupo Eroski participa mayoritariamente
desde el ejercicio 2001, se explotan, a 31 de enero de 2003, 101 perfumerias, bajo cuatro
ensefias diferentes, todas ellas de notoriedad en su zona de implantacion. La cifra de ventas
brutas del ultimo ejercicio alcanzé practicamente los 89 millones de euros. Estas perfumerias
estan sitas tanto en el centro de las ciudades, como en los centros comerciales del Grupo.

Multiauto:

Multi-auto Grupo Eroski, ofrece la comercializacién multimarca de automéviles y productos
asociados: financiacién, tasacion del vehiculo, seguros. A diferencia de los concesionarios
tradicionales, aglutina las principales marcas del mercado.

Multiauto completa la oferta basica de cualquier vehiculo nuevo ofrecido por otros concesionarios
con un servicio de busqueda del vehiculo mas apropiado a las necesidades del cliente, una
financiacion competitiva, un seguro de automévil y un servicio post-venta del concesionario oficial.

Otros proyectos:



IV.1.3.

Durante el afio 2002 se ha desarrollado una nueva experiencia piloto en la ciudad de Vitoria con
el objetivo de ofrecer un nuevo servicio de asistencia para las reparaciones, mantenimiento y
pequefias reformas en el hogar de los clientes del grupo Eroski lamada Reparaciones Hogar.

Importe neto del volumen de negocios realizado durante los dos ultimos ejercicios.

A lo largo de los apartados anteriores se han recogido los diferentes volumenes de negocios de la
actividades de Eroski, S. Coop. y su Grupo. Las ventas y margenes brutos de Eroski, S. Coop. y
Grupo Eroski en su conjunto, durante los dos ultimos ejercicios, han sido las siguientes:

MILES DE EUROS(*) | 31 enero 2002 | % | 31 enero 2003
EROSKI, S. COOP.
Hipermercados 813.223 5,16 855.223
Supermercados 539.646 9,14 588.995
Autoservicios 118.262 0,76 119.162
Cash & Carry 3.835 (64,88) 1.347
Gasolineras - - -
Otros (1) 261.073 18,74 310.010
Ventas Eroski, S. Coop. 1.736.039 7,99 1.874.736
Hipermercados 178.430 7,91 192.541
Supermercados 124.569 13,62 141.538
Autoservicios 18.930 (1,23) 18.697
Cash & Carry 363 (85,12) 54
Gasolineras - - -
Otros (1) 45.461 11,38 50.635
Margenes Brutos Eroski, S. 367.753 9,71 403.465
Coop.
GRUPO CONSOLIDADO

Hipermercados 1.591.795 12,20 1.785.922
Francia 396.068 0,26 397.112
Supermercados 1.134.151 8,59 1.231.542
Autoservicios 355.413 5,20 373.881
Cash & Carry 124.283 (3,05) 120.487
Viajes 135.520 13,52 153.840
Forum Sport 49.066 25,90 61.773
Gasolineras 137.044 26,86 173.853
Restauracion 1.984 7,41 2.131
Otros (1) 37.973 259,33 136.449
Ventas Grupo Eroski 3.963.298 11,95 4.436.991
Hipermercados 343.320 13,95 391.208
Francia 65.955 2,67 67.719
Supermercados 240.290 14,97 276.259
Autoservicios 50.021 13,20 56.625
Cash & Carry 10.657 6,69 11.370
Viajes 16.790 13,67 19.086
Forum Sport 14.317 33,11 19.057
Gasolineras 8.710 27,11 11.071
Restauracion 1.180 8,31 1.278
Otros (1) 83.175 31,19 109.120
Margenes Brutos Grupo Eroski 834.415 15,39 962.793
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(*)Estas cifras incluyen IVA y no incluyen otros ingresos de explotacion.

(1) En el apartado “Otros” se incluyen aquellos negocios que se encuentran en fase inicial o en
fase de proyecto, que se han descrito a lo largo del presente capitulo del Folleto Informativo
(compra on-line (Internet), venta mayorista y plataformas etc.).

De acuerdo con las cifras del ultimo ejercicio cerrado, las ventas totales de Eroski, S. Coop.
representaban el 42,25% de las ventas del Grupo Eroski en su totalidad. Las ventas de Eroski, S.
Coop. aumentaron en el ultimo afio un 7,99%. Las ventas del Grupo Eroski aumentaron en un
11,95%. Esto significa que Grupo Eroski crecid6 en mayor medida en zonas del territorio donde
tiene menor implantacién, que en los territorios de mayor influencia de Eroski tradicionalmente.

IV.1.4. Factores mas significativos que, a juicio del Emisor, influyen en la evolucién de las ventas o
ingresos, de los costes y gastos, de los margenes de resultados, inversiones y estructura
financiera.

Volumen de Compras

Uno de los factores o aspectos mas importantes en el negocio de la distribucion es la adecuada
gestion de las compras y los volimenes de las mismas. En los mercados de distribucidn actuales,
cada vez mas competitivos y concentrados, es necesario tener un poder de compra suficiente que
permita seguir compitiendo en condiciones adecuadas. Uno de los factores que esta motivando el
proceso de concentracion del sector es el de la obtencion de volumenes de compra.

Como ya se explicaba en el apartado 1V.1.2.4. anterior, la central de compras del Grupo Eroski
tiene su sede en Elorrio, localidad donde se situan las oficinas centrales del Grupo. Esta dividida
en dos grandes grupos, alimentacién y no alimentacion, y cuenta con una plantilla de 229
personas entre compradores y resto de personal. La gestién se reparte en 19 secciones de
productos, cada una con su jefe de seccion y diversos responsables para cada una de las
distintas familias de cada seccién. Su actuacién, basada en el concepto de “especialistas de
producto”, se inicia con el estudio y propuesta de la inclusién de nuevos productos en el catélogo.

Esta central de compras realiza las compras para todas las sociedades del Grupo (incluidas las
sociedades participadas y Consum, S. Coop. pero sin incluir el subgrupo que opera en Francia —
Sofides-), estando regulada una distribucién de los costes entre las sociedades que participan.

Una forma de racionalizar los costes de las compras se encuentra también en la racionalizacion
de los procesos de distribucion y por ello existen las plataformas de distribucion que se indican en
el apartado IV.1.2 del presente Folleto Informativo.

Politica de Proveedores

Otro aspecto importante en la gestién del negocio de distribucion es la politica de proveedores, en
virtud de la cual se negocian los precios y condiciones. Gran parte de la politica de proveedores
tiene relacién con el poder de compra del Grupo Eroski, descrito en el apartado anterior. Es decir,
dado el poder de compra, derivado de los grandes volumenes de adquisicién, Eroski puede
negociar en mejores condiciones los precios, asi como la calidad de los productos a adquirir.

Los Proveedores del Grupo Eroski son los habituales del sector de distribucion espafiol. El
numero de ellos asciende, a la fecha de verificacion del Folleto Informativo, a 25.151 distribuidos
en las siguientes secciones y subsecciones en que se divide la actividad: (i) Frescos (fruta, carne,
libre servicio, charcuteria corte, lacteos, panaderia, pescaderia); (ii) Alimentacion (ultramarinos,
liquidos, drogueria); (iii) Textil (confeccion, calzado, todo tiempo); (iv) Bazar (menaje,
autobricolaje, tiempo libre); (v) Electrodomésticos (linea blanca, imagen y sonido); (vi) Varios
(generales, publicidad, gasolina y viajes).

La seleccion de los mismos se efectua en funcién de la demanda en el mercado de los productos
que ofrecen y atendiendo principalmente a su calidad, realizandose los correspondientes analisis
en el laboratorio de Eroski, para todos aquellos productos de nueva incorporacion al catalogo.



Asimismo, se les somete, de forma seleccionada, a auditorias periédicas sobre sus productos,
gracias al citado laboratorio.

Como se ha descrito a lo largo del presente capitulo del Folleto Informativo, Eroski, S. Coop.
mantiene una importante politica de calidad, tanto en productos no perecederos como en
productos frescos, actitud que se traslada igualmente a la seleccién de proveedores, no siendo
Unicamente importante el precio ofrecido, sino también el cumplimiento de unos estandares de
calidad fijados por Eroski.

El nimero de referencias que oferta el Grupo Eroski, asciende a unas 200.000 en el conjunto de
las secciones antedichas.

Dependiendo del tipo de establecimiento (Hipermercado, Supermercado, Autoservicio), el numero
de referencias presentes varia, l6gicamente, segun el tamafio de los mismos.

Teniendo en cuenta la diversidad de productos y proveedores que intervienen en la oferta, no es
posible destacar ningun proveedor predominante.

Asimismo, Eroski contrata en sus diversos centros con mas de 1.000 proveedores locales, a los
que intenta dirigir en la misma direccidon que la sociedad, compartiendo conocimientos y
estandares de calidad.

Surtido de Productos y politica de precios

Otro de los factores principales que afecta a las ventas es el surtido y la calidad de los productos
que se distribuyen. Eroski distribuye productos de las principales marcas del mercado, con
reconocida calidad y prestigio, complementandolos con marcas propias, contando en la actualidad
con un surtido de 5.700 productos de alimentaciéon y 5.000 de no alimentaciéon propios. Este
hecho, combinado con una politica de precios que establece una relacion calidad-precio ajustada,
permite una gestion adecuada de las ventas. La fijacion de los precios de venta se gestiona de
forma centralizada, teniendo en cuenta tanto las caracteristicas individuales del entorno
competitivo de cada centro, como las de los productos. El precio, por tanto, esta adaptado por
centro y producto.

Gastos de Personal

Al margen de los costes de las mercaderias vendidas, o consumo de mercaderias, una de las
principales partidas de coste son los gastos de personal, que a 31 de enero de 2003 ascendian
en Eroski, S. Coop. a 163.936 miles de euros y a 421.791 miles de euros en el Grupo Eroski. Esto
supone una variacion del 5,98% en Eroski, S. Coop, y del 11,74% en el Grupo Eroski con
respecto al afio anterior, variacidon motivada por la contrataciéon de nuevo personal, derivada de
las nuevas aperturas.

Pagos de intereses al capital social

Adicionalmente, dado que el personal de Eroski, S. Coop., salvo excepciones, son socios de
trabajo, reciben también una remuneracién anual por las aportaciones al capital que efectuan,
consistente en un tipo de interés que anualmente establece la Asamblea General. A 31 de enero
de 2003 los intereses a las aportaciones sociales de Eroski, S. Coop. ascendieron a 19.283 miles
de euros (15.377 miles de euros correspondientes a los intereses a las aportaciones sociales y el
resto, 3.906 al pago de intereses devengados por la Emisidon 2002 de AFSE). En el ejercicio
cerrado a 31 de enero de 2002 supusieron la cantidad de 12.517 miles de euros. Este aumento se
debe al aumento del nimero de socios motivado por la politica de expansion de la Sociedad y al
incremento de los fondos propios por la aplicacion de los resultados a retornos cooperativos.

Expansion y aperturas

Un factor que influye tanto en los costes como en las ventas de la sociedad es el de la superficie
gestionada. A mayor numero de centros y superficie de salas de ventas, existe una mayor
posibilidad de incremento de las ventas. La posibilidad de continuar con las aperturas previstas,



IV.1.5.

IV.1.6.

mediante la obtenciéon de las oportunas licencias en los préximos afios, sera un factor
determinante en la politica de crecimiento de la sociedad, en aras a consolidar su posicion en el
mercado.

Las inversiones en curso y pendientes de realizacion se detallan en el apartado 1V.4. del presente
Folleto.

Las nuevas aperturas, conllevan, paralelamente, un aumento de los costes. La Sociedad debera
ser capaz de gestionar adecuadamente estos incrementos de los gastos para propiciar un
aumento en los margenes de explotacion.

Otras de las posibilidades de crecimiento de la sociedad, junto con la del crecimiento propio, se
centra en la posibilidad de establecer nuevas alianzas, como ha realizado con las sociedades
Udama, Vegalsa y Supera. La Sociedad no descarta establecer nuevas alianzas en el futuro, con
grupos locales de distribucién, de cara a acelerar su desarrollo en el territorio nacional.

Principales centros comerciales, industriales o de servicios.

Los principales centros de facturaciéon de Grupo Eroski a 31 de enero de 2.003 estaban
constituidos por 59 hipermercados, 392 supermercados Consum, 25 Cash & Carry, 82
Autoservicios Charter, 97 autoservicios Familia, 358 autoservicios franquiciados, 25 gasolineras,
167 agencias de viaje, 101 perfumerias, 16 tiendas de deporte y 5 restaurantes, asi como 3
hipermercados, 18 supermercados y 17 gasolineras ubicados en Francia, de los que el grupo es
titular.

Ninguno de éstos centros concentra mas del 10% de la facturacion del Grupo.
Acontecimientos excepcionales.

Las informaciones contenidas en este apartado IV.1 no se encuentran influidas por
acontecimientos excepcionales.

Las actividades de la Entidad emisora y sus ventas, costes o inversiones no se ven influenciados
interanualmente por factores ciclicos. Intra-anualmente se registra una mayor facturaciéon en las
campafas de Navidad en todos los centros y en verano en las zonas de costa, siendo la
facturacion menor durante el primer trimestre del afo.

IV.2. CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES.

v.2.1.

IV.2.2.

Dependencia del emisor respecto de patentes y marcas, exclusivas o contratos
industriales, comerciales o financieros, o de nuevos procesos de fabricaciéon, cuando
estos factores revistan una importancia fundamental.

La sociedad tiene registradas a su nombre, o a nombre de sociedades participadas al 100%, en
las sociedades correspondientes, las marcas y distintivos que caracterizan sus establecimientos y
productos propios. Dichas marcas y distintivos principales, que se han descrito a lo largo del
presente capitulo son: Eroski, Eroski Press (en tramitacion a la fecha de verificacion del presente
Folleto), Consum, Charter, Familia, Consumer, Consumer-Natur, Erosles, Viajes Eroski y Forum
Sport, entre otras.

Indicacién de cualquier litigio o arbitraje de importancia.

No existen litigios de clase alguna que puedan ocasionar una incidencia relevante sobre la
situacion financiera de la Entidad Emisora o sobre la actividad de los negocios.



IV.2.3. Indicacién de cualquier interrupcion de las actividades del emisor que pueda tener o haya
tenido en un pasado reciente una incidencia importante sobre la situacién financiera del
emisor.

No existe ni ha existido ninguna interrupcion de las actividades del Emisor que pueda tener o
haya tenido una incidencia importante sobre su situacion financiera.

IV.3. INFORMACIONES LABORALES

El numero medio de socios de trabajo de Eroski, S. Coop. a 31 de enero de 2002 y 2003 era de,
respectivamente, 6.667 y 7.052. Adicionalmente, a 31 de enero de 2002 se contaba con un nimero medio
de 1.187 trabajadores no socios. A 31 de enero de 2003 el niumero de trabajadores no socios en media era
de 1.138.

El numero medio de empleados de Eroski, S. Coop. distribuido por categoria ha sido el siguiente:

2002 2003
Directivos 125 130
Ingenieros y licenciados 374 401
Técnicos 1.203 1.237
Ayudantes 6.152 6.422
Total 7.854 8.190

El numero medio de trabajadores del Grupo Eroski ascendia a 31 de enero de 2002 a 22.067 y a 31 de
enero de 2003 a 23.837 (7.052 socios y 16.785 no socios).

El nimero medio de empleados del Grupo Eroski distribuido por categoria ha sido el siguiente:

2002 2003
Directivos 237 264
Mandos 1.835 2.251
Técnicos 1.563 1.625
Operativos 18.432 19.697
Total 22.067 23.837

IV.4. POLITICA DE INVERSIONES.
IV.4.1. Indicaciones relativas a las principales inversiones en curso de realizacién o proyectos en
firme para los préximos afnos y su modo de financiacion.

La estrategia del Grupo hasta el 2004 se centra en consolidar su privilegiada posicion en el
mercado espafol de distribuciéon alimentaria, tanto por volumen de ventas como por la



procedencia de capital no foraneo. Para consolidar esta estrategia, la Sociedad parte de tres
pilares:

Crecimiento: Se desea crecer en tamafo, bien mediante crecimiento propio de las ventas,
bien mediante la firma de diversas alianzas (como se ha hecho hasta ahora con Udama,
Vegalsa, y Supera) con operadores locales.

Diversificacién: La distribuciéon de productos y servicios al consumidor final a través de
distintos canales comerciales, constituye la principal actividad del Grupo Eroski. Se abarcan
todas las modalidades de venta detallista: los autoservicios de proximidad (a través de la
ensefia “Charter”), los supermercados (Consum) y dos formatos de hipermercados: Eroski
Press y Eroski. La caracteristica comun de todos los formatos es la amplia oferta de
productos frescos, reforzada con productos de marca propia y calidad controlada Consumer-
Natur y las prestaciones de Travel Club. Asimismo, fruto de esta diversificacion, el grupo
ejerce ya diversas actividades de “distribucion de servicios”, en tiendas especializadas en
productos no alimenticios, contando con agencias de viajes, tiendas de articulos deportivos,
gasolineras, restaurantes y perfumerias.

Especializacion: Eroski desea ser especialista en cada uno de los segmentos y formatos en

los que opera, conociendo perfectamente su tecnologia de gestion.

Eroski ha destinado los recursos generados por el negocio a la financiacion de las inversiones en
aperturas de nuevas tiendas. Asimismo, durante los pasados ejercicios, una parte de las
inversiones se destind a la adquisicidon de participaciones en sociedades de cara a la expansién

del negocio.

Las inversiones del Grupo Eroski en los dos ultimos ejercicios han sido las siguientes:

Miles de Euros 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Patentes, Marcas y Nombres 435 88,51 820
Comerciales
Fondo de Comercio 19.080 - -
Derechos de traspaso 4.362 (92,85) 312
Aplicaciones Informaticas 3.645 30,59 4.760
Derechos sobre bienes en régimen 8.963 (69,22) 2.759
de arrendamiento financiero
Otro inmovilizado inmaterial 5.072 (5,42) 4.797
Terrenos 162.905 (66,67) 54.298
Construcciones 246.428 (49,33) 124.877
Instalaciones Técnicas y maquinaria 58.271 (38,03) 36.112
Otras instalaciones, utillaje y 53.759 29.924
mobiliario (44,34)
Equipos para procesos de 12.641 (45,72) 6.861
informacion
Elementos de transporte 542 (51,66) 262
Otro inmovilizado material 5.175 (14,24) 4.438
Anticipos e inmovilizaciones 38.764 (14,35) 33.203
materiales en curso
Inmovilizado Material e Inmaterial 620.042 (51,06) 303.423
(1)
Participaciones puestas en 6.709 (54,37) 3.061
equivalencia
Créditos a empresas asociadas 3.696 71,40 6.335
MCC Inversiones S.P.E., S. Coop. 3.204 (31,24) 2.203
Caja Laboral Popular Coop. de 1.363 - 1.492
Crédito
Gestion de Participaciones, S.C. P. 644 - 2.931
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(Gespa)

Otras participaciones 5.004 54,76 7.744
Otros créditos 3.137 (84,86) 475
Depositos y fianzas constituidos a

largo plazo 3.473 -5,47 3.283
Inmovilizaciones financieras 27.230 1,08 27.524
TOTAL 647.272 (48,87) 330.947

(No se incluyen desinversiones)
(1) No incluye incorporaciones al perimetro de consolidacion

El mayor volumen de inversion a 31 de enero de 2002 respecto al ejercicio cerrado el 31 de enero
de 2003 se debe entre otras cosas a la compra de los 5 hipermercados de la sociedad
Equipamiento Familiar y Servicios, S.A. (Equifa) por mas de 200 millones de euros. Sin embargo,
hay que sefalar que las inversiones brutas del ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003 son
sensiblemente superiores a las del ejercicio el 31 de enero de 2001.

El fuerte volumen de inversiones del ejercicio cerrado a 31 de enero de 2003, ha permitido al
Grupo Eroski abrir 3 nuevos hipermercados Eroski y 4 hipermercados Eroski Press, asi como 30
nuevos supermercados (si bien, en el marco de la politica de saneamiento de la red comercial en
curso, se han cerrado 33 centros), 21 autoservicios, 21 agencias de viajes y la adquisicion de 17
perfumerias, tal y como se indica a lo largo del apartado 1V.1.2. del presente capitulo del Folleto
Informativo. También se ha destinado parte de la inversién material a reformas de los centros
abiertos antes del afio 2002, asi como a financiar diversos proyectos de hipermercados y
supermercados que se inauguraran en los proximos 2-3 afos. Por otra parte, las inversiones
financieras corresponden a compras de participaciones y de concesiones de créditos a empresas
del grupo, principalmente.

Las inversiones del Grupo Eroski del ejercicio cerrado a 31 de enero de 2003 se han financiado
en buena parte con las desinversiones en 7 hipermercados de Erosmer Ibérica, S.A. cuyo importe
de venta ascendié a 100 millones de euros, pasando a ser estos centros comerciales explotados
en régimen de alquiler, asi como mediante la Emision 2002 de AFSE por importe de 90 millones
de euros. No obstante, las fuentes de financiacion tipicas del Grupo son el cash-flow generado y
el endeudamiento bancario, segun las posibilidades y la evoluciéon del mercado bancario.

Para el presente ejercicio 2.003 se prevé incrementar la red comercial del Grupo mediante la
apertura de 6 hipermercados (3 Eroski y 3 Eroski Press), 6 gasolineras en Espafa y 22
supermercados y autoservicios, ademas de 20 agencias de viajes, 8 establecimientos de deportes
y 40 perfumerias. Por otra parte, se prevé continuar y finalizar en el presente ejercicio el
saneamiento de la red comercial.

Tal y como se indica en el Capitulo VIl del presente Folleto, se ha producido, durante el presente
ejercicio, la apertura de 2 Eroski Press, 15 agencias de viaje, 25 perfumerias, el cierre de un Cash
& Carry y la venta de 4 restaurantes de Erama.

Las inversiones directas de Eroski, S. Coop. durante los dos ultimos ejercicios han sido las
siguientes:



Miles de Euros 31 Enero 2002 % 31 Enero 2003
Propiedad Industrial 198] -5,56 187
Fondo de comercio
IAplicaciones Informaticas 1.264] 143,28 3.075
Derechos sobre bienes cedidos en uso 2.617| -100,00
Derechos sobre bienes en régimen de
arrendamiento financiero 779 -96,41 28
Terrenos 30.848 -74,83 7.764
Construcciones 42.298 -54,90 19.078
Instalaciones Técnicas y maquinaria 3.404| -23,03 2.620
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 29.692 -49,18 15.089
Equipos para procesos de informacién 8.043  -41,20 4,729
Elementos de transporte 1
IAnticipos e inmovlizado material en curso| 4,248 212,01 13.254
Inmovilizado Material e Inmaterial 123.391 -46,65 65.825
Participaciones en empresas del grupo
(1) 2 186.796
Créditos a largo plazo a empresas del
grupo 44.908 56.134
Cartera de valores a largo plazo 4.579 3.751
Otros créditos
Depdsitos y fianzas constituidos a largo
plazo 82 183
Inmovilizado Financiero 49.571) 398,00 246.864
TOTAL 172.962 80,78 312.689|

(1) Los 186 millones de participaciones en empresas del grupo corresponden a una
capitalizacion de un préstamo participativo

El ritmo de expansion del Grupo se pretende mantener en los préoximos cuatro afios, lo que dara
lugar a una cifra de inversiones total para el quinquenio 2003-2007 de 1.833 millones de euros
(cuyo destino se describe con mas detalle en el apartado VII.1.2.)

En la sociedad matriz, Eroski, S. Coop., el capital social recoge anualmente las aportaciones de
nuevo ingreso y las liquidaciones del capital retenido a los socios que causan baja. Dicho capital
retenido resulta de la acumulaciéon anual de la distribucién de resultados que, en un 40% de los
mismos, se destina a los socios de trabajo. Aunque el neto de entradas y salidas presenta un
saldo favorable, estd muy alejado de las necesidades de financiacién que presenta la
cooperativa, tanto propias como en sus participadas, para acometer su plan de expansion.

De lo anterior se deriva que en el pasado ejercicio se tomara la decisién de acudir al mercado
financiero mediante la primera emision de AFSE cuyo folleto informativo fue verificado e inscrito
en los Registros Oficiales de la CNMV con fecha 18 de junio de 2002. Los fondos obtenidos de la
Emisién 2002 han servido para financiar parcialmente las inversiones del pasado y del presente
ejercicio.

IV.5. CONSUM, S. COOP.

Como se ha venido adelantando a lo largo del presente Folleto Informativo, existe entre Eroski, S. Coop. y
Consum, S. Coop. una especial vinculacion, que data de 1978 y continua hoy en dia.
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El Grupo Eroski consolidado y combinado, incluyendo en dicho concepto a Consum, S. Coop., es un grupo
empresarial que nace de la actuacion conjunta de las Sociedades Cooperativas Consum, S. Coop. y
Eroski S. Coop., al que luego se han ido incorporando mas componentes empresariales. El hecho de que
la naturaleza juridica de las sociedades matrices iniciales que lo componen sea la de Sociedad
Cooperativa, da al Grupo Eroski consolidado y combinado unas caracteristicas diferenciales con respecto
a otros grupos empresariales. Para la actuacién conjunta de las dos cooperativas, se constituyd la
sociedad Centros Comerciales Ceco, S.A. (CECOSA), en cuyo capital participan las dos cooperativas,
Eroski, S. Coop. con un 93,4% y Consum, S. Coop. con el restante 6,6%. CECOSA es la matriz del resto
de sociedades que se integran dentro del Grupo Eroski consolidado y combinado, pues es la que tiene
participacion directa o indirecta en el resto de sociedades del Grupo Eroski consolidado y combinado.

Como se ha mencionado en el apartado 1.3 del presente Folleto, adicionalmente a la auditoria de sus
cuentas individuales y consolidadas, la Sociedad se somete a una auditoria anual de sus cuentas
consolidadas y combinadas, que incluyen las sociedades que integran el Grupo Eroski mas Consum, S.
Coop., con la que forma una unidad operativa.

Para la elaboracién de los estados financieros consolidados y combinados del Grupo Eroski (incluyendo a
Consum. S. Coop.) se parte de la base de que hay dos sociedades matrices: Eroski, S. Coop y Consum S.
Coop., lo que nos conduce a que los Fondos Propios del grupo sean la agregacién de los Fondos Propios
de las dos sociedades. A su vez se anulan, con los pertinentes ajustes de consolidacion, todos los
movimientos tanto de balance como de cuentas de explotacion que se hagan entre Eroski S. Coop. y sus
dependientes y Consum, S. Coop. Los Socios Externos que se generan en el consolidado de Eroski S.
Coop. y sus Dependientes, por la participacion de Consum en Cecosa, se eliminan y pasan a formar parte
de los Fondos Propios del Grupo Consolidado y Combinado.

El Consejo de Administracion de CECOSA esta formado paritariamente por miembros de los Consejos
Rectores de las dos cooperativas, siendo este el 6rgano decisorio de mas alto rango en el Grupo Eroski
consolidado y combinado, pues en él se aprueban formalmente los planes mas significativos del Grupo
consolidado y combinado y especificamente el Plan de Gestion anual y en su caso el Plan Estratégico,
planes que son de aplicacién para el conjunto del Grupo consolidado y combinado y no sélo para alguna
de sus partes.

Actualmente, existen 177 supermercados Consum de Consum, S. Coop. y 116 autoservicios Charter, asi

como 144 franquicias, sitos en las Comunidades Autdnomas de Cataluia, Castilla La Mancha, Valencia,
Murcia y Aragén. Las ventas y margenes de ventas de estos supermercados han sido los siguientes:

Ventas Supermercados y Autoservicios de Consum, S. Coop.

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Supermercados Consum de 500.459 10,46 552.821
Consum , S. Coop.

Autoservicios Charter de Consum, 80.966 13,72 92.073
S. Coop.

Autoservicios Franquicia de

Consum, S. Coop. 34.953 13,58 39.698
TOTAL Consum, S. Coop. 616.377 11,07 684.591

Margenes Brutos Supermercados y Autoservicios de Consum, S. Coop.

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Supermercados Consum de 112.348 10,71 124.378
Consum , S. Coop.
Autoservicios Charter de Consum, 16.799 17,15 19.679
S. Coop.
Autoservicios Franquicia de 2.310
Consum, S. Coop.

30,24 3.008
TOTAL Consum, S. Coop. 131.457 11,87 147.065




La inclusién de Consum, S. Coop. en el Grupo Eroski, lo que da lugar a los Estados Financieros
Consolidados y Combinados, conlleva las siguientes magnitudes:

MILES DE EUROS 31 enero 2002 % 31 enero 2003
Ventas Eroski, S. Coop. 1.736.038 7,99 1.874.736
Margenes Eroski, S. Coop. 367.753 9,71 403.465
Ventas Grupo Eroski (sin Consum, S. 3.963.298

Coop.) 11,95 4.436.991
Margenes Brutos Grupo Eroski (sin

Consum. S. Coop.) 834.415 15,39 962.793
Ventas Grupo Eroski Consolidado y

Combinado 4.579.675 11,83 5.121.582
Margenes Grupo Eroski Consolidado

y Combinado 988.203 14,87 1.135.151

De acuerdo con las cifras del ultimo ejercicio cerrado, las ventas totales de Eroski, S. Coop. representaban
el 36,6% de las ventas del Grupo Eroski consolidado y combinado, es decir, incluyendo a Consum, S.
Coop. Las ventas de Eroski, S. Coop. aumentaron en el tltimo afio un 7,99%. Las ventas del Grupo Eroski
consolidado y combinado aumentaron en un 11,83%. Esto significa que el Grupo Eroski consolidado y
combinado, incluyendo a Consum, S. Coop., crecié en mayor medida en zonas del territorio donde Eroski
tiene menor implantacion, que en los territorios de mayor influencia de Eroski tradicionalmente.

Las ventas de Consum, S. Coop. representan el 13,36% de las ventas totales del Grupo Eroski
Consolidado y Combinado.

Se incluyen como Documento Anexo 1 las Cuentas Anuales Consolidadas y Combinadas del ejercicio
cerrado a 31 de enero de 2003.



V..

CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS RESULTADOS DEL EMISOR.

INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES DE

EROSKI, S. COOP.

V.1.1. Cuadro comparativo del balance y cuenta de pérdidas y ganancias de los dos ultimos

ejercicios cerrados.

Balance de los ejercicios anuales terminados a 31 de enero de 2003 y 2002:

Activo (en miles de euros)

Inmovilizado

Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Activo circulante

Socios por desembolsos exigidos
Existencias

Deudores

Inversiones financieras temporales
Tesoreria

Ajustes por periodificacion

Pasivo (en miles de euros)

Fondos propios
Capital suscrito
Reservas de revalorizacion
Reservas
Beneficios del ejercicio

Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos
Acreedores a largo plazo

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables

Deudas con entidades de crédito
Otros acreedores

Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto

plazo

Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales

Ajustes por periodificacion de pasivo

31.01.02 % 31.01.03
410 1.496,83 6.547
19.088 (3,99) 18.326
532.815 1,01 538.189
259.891 6.58 276.998
812.204 343  840.060
107 (18,69) 87
4.401 (7,98) 4.050
113.189 (1,34)  111.668
85.798 29,96 111502
42.012 145,92  103.318
24.524 (46,04) 13.232
1.240 (66,69) 413
271.164 (26,93)  344.183
1.083.475 931 1.184.330
31.01.02 % 31.01.03
169.125 79,47  303.536
34.536 (63,56) 12.584
213.405 1461 244591
59.750 (3,77) 57.498
476.816 29,65  618.209
10.791 (41,43) 6.320
14.357 (7,52) 13.277
1.531 (31,61) 1.047
32.814 (84,69) 5.024
5.952 (17.57) 4.906
40.297 (72,76) 10.977
57.121 (2592) 42314
6.253 (24,88) 4.697
394.547 7,36 423.597
82.252 (23,55) 62.880
1.041 97.79 2.059
541.214 (1.05) _ 535.547
1.083.475 9,31 1.184.330



. Comentarios a las principales partidas de Balance:

1) Activo:

a) Inmovilizaciones materiales:

El importe neto de la actualizacion del inmovilizado material efectuada al amparo de la Norma
Foral 6/96 que se mantiene en balance, asi como la dotacidon de amortizacion, es el siguiente:

Actualizacion (Miles de euros) Actualizacion
neta a neta a
31.01.02 Amortizacion Bajas 31.01.02
Terrenos 9.550 - - 9.550
Construcciones 18.011 (1.126) - 16.885
Instalaciones técnicas 240 _(80) - 160
27.801 (1.206) - 26.595

Durante el ejercicio terminado el 31 de enero de 2001 la Sociedad vendié a terceros una galeria
comercial. Del importe total de la venta, 10.379.000 euros fueron aplazados.

A 31 de enero de 2001, siguiendo un criterio de maxima prudencia y dados los condicionantes
existentes, los Administradores de la sociedad optaron por no reconocer el importe de 10.379.000
euros a efectos de la determinacion del beneficio generado en la venta de la citada galeria. Este
importe se registré al 31 de enero de 2001 como un ingreso a distribuir en varios ejercicios. En
este sentido, en el ejercicio terminado el 31 de enero de 2003 se ha reconocido como ingreso
acumulado, por haberse cobrado y cumplido las condiciones contractuales, un importe de
4.152.000 euros que se ha registrado como beneficios en enajenacion de inmovilizado material,
quedando, por tanto 6.227.000 euros pendientes en ingresos a distribuir en varios ejercicios al 31
de enero de 2003, relativos a la venta de la galeria comercial descrita anteriormente.

Asimismo, y relativo a otra venta de galerias comerciales efectuada durante el ejercicio 1998, de
caracteristicas idénticas a la descrita anteriormente, la Sociedad ha registrado en el ejercicio 2002
un ingreso de 2.357 miles de euros correspondiente al importe percibido durante este ejercicio y
que figura contabilizado en el epigrafe de beneficios en enajenacién de inmovilizado material,
quedando, al 31 de enero de 2003, definitivamente cobrado el importe total de la transaccion. En el
ejercicio terminado el 31 de enero de 2003 se han cobrado los intereses devengados en dicho
ejercicio que han ascendido a 363 miles de euros y que figuran registrados en el epigrafe de
ingresos financieros en la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Al 31 de enero de 2003, determinado inmovilizado material se halla hipotecado en garantia de la
devolucién de préstamos

Un detalle del coste de los elementos del inmovilizado material totalmente amortizados al 31 de
enero es como sigue:

Miles de euros

Construcciones 9.161
Maquinaria 15.647
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 94.120
Equipos para procesos de informacién 27.554
Otro inmovilizado material 408

146.890

b) Inmovilizaciones financieras:
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c)

El saldo que figura en Créditos a largo plazo a empresas del grupo corresponde a dos préstamos
participativos concedidos a Centros Comerciales Ceco, S.A., sociedad participada mayoritariamente
por Eroski, S. Coop., el 8 de octubre de 2001 y el 2 de octubre de 2002. Estos préstamos devengan
anualmente un interés variable comprendido entre el 0% y el Mibor+1%, determinandose en funcion de
los resultados de cada ejercicio del prestatario y de las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores. Al
31 de enero de 2003 el tipo de interés aplicado ha sido el 0%. La fecha de vencimiento final de estos
préstamos es de cinco afios a contar desde la fecha de su concesion, si bien el prestatario podra
realizar amortizaciones anticipadas del principal siempre que dicha amortizacion se compensase con
una ampliacion de igual cuantia de sus fondos propios y que dicha ampliacidon no tuviese su origen en
la actualizacion de sus activos. Al 31 de enero de 2003 la Sociedad ha utilizado un importe de 186.796
miles de euros de los citados préstamos participativos para efectuar el desembolso de una aportacién
al capital social y la prima de emisiéon en Centros Comerciales Ceco, S.A.

Otros créditos al 31 de enero de 2003 corresponde al precio de venta aplazado, con vencimiento a
largo plazo, por la venta de una galeria comercial.

Inversiones financieras temporales:

Al 31 de enero de 2003, las Inversiones financieras temporales incluyen cesiones de tesoreria con
las siguientes sociedades del grupo:

Miles de
euros
Centros Comerciales Ceco, S.A. 101.304
Eroski Bidaiak, S.A.. 3
TOTAL 101.307

La variacion con respecto al ejercicio terminado el 31 de enero de 2003, cuyo saldo era de 42.001 miles de
euros se debe fundamentalmente a la cancelacidon de las cesiones de tesoreria a las empresas del grupo
Erosmer Ibérica, S.A. Cenco, S.A. Valleros, S.L. y Alcamuga, S.A que reducen su endeudamiento con
Eroski en 23.000, 12.704, 3.311 y 1.625 miles de euros, respectivamente. A su vez Eroski amplia su
cesion de tesoreria con Cecosa hasta 101.304 miles de euros.

Il) Pasivo:

a) Deudas con entidades de crédito a largo plazo:

Deudas con entidades de crédito a largo plazo corresponde a los préstamos y créditos concedidos
por una entidad de crédito, con varios vencimientos, siendo el ultimo en marzo del afio 2012 y que
devengan tipos de interés referenciados al Euribor, mas un determinado porcentaje, y que, al 31 de
enero de 2003, estan comprendidos entre el 3,96% y el 4,19%. Del importe de créditos a largo
plazo, 5.562.000 euros tienen garantia hipotecaria sobre determinadas inmovilizaciones
materiales.

El vencimiento a largo plazo de las deudas con entidades de crédito es como sigue:

Vencimiento Miles de
euros

A dos anos 586
A tres anos 608
A cuatro anos 630
A cinco afos 652
Resto 2.548
5.024
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b) Deudas con entidades de crédito a corto plazo:

Su detalle al 31 de enero de 2003 es como sigue:

Miles de
euros
Disposiciones de créditos con un limite acumulado de 84.174 miles de
euros y a tipos anuales de interés generalmente referenciados al
Euribor, mas un determinado porcentaje, y que, al 31 de enero de 2003,
estan comprendidos entre el 3,31% y el 4,06% 41.003
Vencimientos a corto plazo de préstamos a largo plazo con garantia 523
hipotecaria
Acreedores por arrendamiento financiero 89
Deudas por intereses 90
Deudas por efectos en gestion de cobro __ 609
42.314
Cuenta de Pérdidas y Ganancias de los ejercicios anuales terminados
a 31 de enero de 2003 y 2002.
Gastos (en miles de euros) 31.01.02 % variacion 31.01.03
Gastos de explotacion
Aprovisionamientos 1.248.517 7,28 1.339.389
Gastos de personal 154.685 5,98 163.936
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 47.988 9,76 52.673
Variacién de las provisiones de trafico 370 119,46 812
Otros gastos de explotacion 140.597 2,21 143.709
Total gastos de explotacion 1.592.157 6,81 1.700.519
Beneficios de explotacion 78.914 39,27 109.900
Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados 4.993 (52,89) 2.352
Total gastos financieros 4,993 (52,89) 2.352
Resultados financieros positivos 2.917 (9,50) 2.640
Beneficios de las actividades ordinarias 81.831 37,53 112.540
Pérdidas y gastos extraordinarios
Variacién de las provisiones del inmovilizado
Inmaterial, material y cartera de control 16.050 152,01 40.448
Gastos extraordinarios - - 731
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 195 262,56 707
Total pérdidas y gastos extraordinarios 16.245 157,84 41.886
Resultados extraordinarios positivos - - -
Beneficios antes de impuestos y de intereses a las
Aportaciones sociales 72.267 6,45 76.931
Impuesto sobre Sociedades i - 150
Intereses a las aportaciones sociales 12.517 54,05 19.283
Beneficios del ejercicio 59.750 (3,77) 57.498



Ingresos (en miles de euros

Ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios
Otros ingresos de explotacion

Total ingresos de explotacion
Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital
Otros intereses e ingresos asimilados
Total ingresos financieros
Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios en enajenaciéon de inmovilizado inmaterial,
material y cartera de control
Ingresos extraordinarios
Ingresos y beneficios de otros ejercicios
Total beneficios e ingresos extraordinarios
Resultados extraordinarios negativos

V.1.2. Cuadro de financiaciéon comparativo de los dos ultimos ejercicios cerrados.

Aplicaciones (en miles de euros)

Gastos de establecimiento y formalizacién de deudas
Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas a largo plazo
Empréstitos y otros pasivos analogos
De otras deudas
Bajas de aportaciones de socios
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Otros movimientos en reservas
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas a largo plazo

Provisiones para riesgos y gastos

Distribucion de excedentes del ejercicio anterior
Fondo de educacion y promocion

Total aplicaciones
Aumento del capital circulante

Total aplicaciones

. 5.

31.01.02 % variacion 31.01.03

1.586.791 7,98 1.713.401
84.280 15,11 97.018
1.671.071 8,34 1.810.419
1.634 (30,42) 1.137
6.276 (38,58) 3.855
7.910 (36,89) 4.992
6.595 (5,67) 6.221
9 -
_ 1 2727 56
6.681 (6,05) 6.277
9.564 272,32 35.609

31.01.02 31.01.03

267 7.037

4.858 3.290

118.533 62.535

49.571 60.068

126 15

2.809 3.201

- 44

- 46

- 29.320

735 3.299

5.078 5.976

181.977 174.831

- 78.686

181.977 253.517



Origenes (en miles de euros) 31.01.02 31.01.03

Recursos procedentes de las operaciones 117.502 146.652
Aportaciones de socios 6.828 3.118
Emisién Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski - 90.000
Traspasos efectuados en reservas 16 -

Deudas a largo plazo

Empréstitos y otros pasivos analogos 337 -
De entidades de crédito 14.682 -
De otros acreedores 359 -

Enajenacion de inmovilizado

Gastos de establecimiento - 6
Inmovilizaciones materiales 8.478 11.228
Inmovilizaciones financieras 2.201 438
Cancelacion anticipada o traspaso a corto plazo de inmovilizaciones 3.952 2.075
financieras
Total origenes 154.355 253.517
Disminucion del capital circulante 27.622 -
Total aplicaciones 181.977 253.517
Variaciones del capital circulante
31.01.02 31.01.03
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Socios por desembolsos no exigidos 783 - - 351
Existencias 17.531 - - 1.521
Deudores 1.631 - 25.704 -
Acreedores 11.778 - 5.667 -
Inversiones financieras temporales - 78.219 61.306 -
Tesoreria 17.283 - - 11.292
Ajustes por periodificacion - 174 - 827
Total 49.006 78.393 92.667 13.991
Variacion del capital circulante 29.387 - - 78.686
78.393 78.393 92,677 92.677
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V.1.3.

Explicacion analitica de la cuenta de pérdidas y ganancias de la entidad y de las partidas y
margenes de resultados mas significativos en los dos ultimos ejercicios con explicacion y
detalle de los factores que han determinado su evolucién indicando la influencia y relacién
de estos factores con la evolucién habida en los activos, pasivos y patrimonio neto de la
entidad.

El importe neto de la cifra de negocios se posiciona en 1.713,401 millones de euros,
experimentando un crecimiento del 8,0% en el ambito general, mientras en el ejercicio anterior la
evolucion fue del 6,5%.

Esta positiva evolucion de la actividad se ha manifestado en las distintas ensefas relevantes, con
la excepcion de los Eroski Press, en la que practicamente se repite la cifra de ventas del afio
anterior; esto se ha debido a que durante los primeros 6 meses del ejercicio 2001 hubo un centro
mas en esta ensefa, que se ha pasado a la ensefa Eroski.

También es de sefalar la favorable evolucion del coste de las ventas, que recoge un crecimiento
del 7,3%, ligeramente inferior al crecimiento del importe neto de la cifra de negocios,
consecuencia, una vez mas, de la eficiencia en la gestion de aprovisionamientos.

Este buen comportamiento se da también en el total de gastos de explotacidon, que aumentan un
6,8% sobre el ano anterior, inferior al crecimiento del volumen de actividad.

El aspecto mas relevante a nivel general de los Resultados del ejercicio 2002 son los Beneficios
de explotacion, que alcanzando los 109,9 millones de euros, muestran un crecimiento apreciable
del 39,3%, consecuencia de las referidas evoluciones de Ventas, Coste de Ventas y Gastos de
Explotacion.

Con respecto a los resultados financieros, su importe positivo sigue con una cifra muy similar a la
del afo anterior, 2,64 millones de euros. Los ingresos financieros se han reducido de una forma
considerable debido, entre otras causas, a la reducciéon de los tipos de interés en el mercado
financiero. Asi mismo, los gastos financieros se han reducido debido a la emisi6on de las
Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski por 90 millones de euros, que han permitido que la
sociedad reduzca su endeudamiento.

Como contrapunto al buen comportamiento de los Resultados Ordinarios, que han crecido un
37,5%, los Resultados Extraordinarios son negativos, como en el ejercicio anterior, aunque en un
importe superior, alcanzando la cifra de 35,6 millones de euros. También como en ejercicios
anteriores, el componente mas influyente es el Resultado de las participadas.

El Beneficio antes de impuestos y de intereses a las Aportaciones sociales asciende a 76,93
millones de euros, lo que supone un incremento del 6,5% respecto al ejercicio anterior, un
porcentaje poco alejado del crecimiento de la cifra de negocios, a pesar del mal comportamiento
de los Resultados extraordinarios.

El dato de comparacion homogénea con sociedades de naturaleza no cooperativa es el de
Resultados después de impuestos y antes de intereses a las aportaciones sociales, siendo de
72,27 y 76,78 millones de euros en los ejercicios 2001 y 2002 respectivamente, con lo que
evolucionan al alza un 6,3%. A su vez, la cifra del ejercicio 2002 representa un 4,5% sobre la cifra
de ventas, que se puede considerar como un buen registro dentro del sector.

Finalmente, los Beneficios Consolidados del ejercicio 2002 se posicionan en 57,50 millones de
euros, lo que supone un decremento del 3,8% respecto al afio anterior. Esta disminucion del
Beneficio viene dada por el importante aumento de los intereses a las aportaciones al capital,
correspondientes al aumento de capital originado por la emision de las AFSE vy por la distribucion
de resultados del ejercicio 2001.

En resumen, un ejercicio con buen comportamiento de la cifra de negocios, a pesar de un entorno
de mercado contenido, con una adecuacion a la baja porcentual de los gastos de explotacion,
permitiendo con ello una significativa mejora de los Resultados ordinarios, que a su vez se ven



V.2

V.1.4.

recortados por los gastos financieros y sobre todo por los gastos extraordinarios, aunque
conservando finalmente unos ratios de rentabilidad satisfactorios.

Los activos totales ascienden a 1.184.330 miles de euros y representan un aumento del 9,3%
sobre el importe del afo anterior. El crecimiento significativo se da en el Circulante, pues la
captacion de recursos ha permitido reducir el endeudamiento, pero también se ha materializado
parcialmente en Inversiones Financieras Temporales.

Los Fondos Propios ascienden a 618.209 miles de euros, lo que supone un crecimiento de un
29,7%. El aumento de los fondos propios se debe en gran medida a la ya aludida emisién de las
Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski, que se incorporan al capital de la sociedad por 90
millones de euros. Representa este valor patrimonial neto un 52,2% con relacién al activo total, lo
que junto con su volumen confiere una apreciable fortaleza a los estados financieros de la
cooperativa.

Cuentas anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria) e Informe de
Gestion correspondientes al ultimo ejercicio.

Se acompafia como Anexo 1 al presente Folleto Informativo, formando parte del mismo, las
Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria) e Informe de Gestion de
Eroski, S. Coop. correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de enero de 2003.

INFORMACIONES CONTABLES CONSOLIDADAS DE GRUPO EROSKI.

v.2.1.

Cuadro comparativo del balance y cuenta de pérdidas y ganancias de los dos ultimos
ejercicios cerrados.

Balance de los ejercicios anuales terminados al 31 de enero de 2003 y 2002.

Activo (en miles de euros) 31.01.02 % 31.01.03
Inmovilizado
Gastos de establecimiento 36.227 17,29 42.492
Inmovilizaciones inmateriales 127.867 2,37 130.893
Inmovilizaciones materiales 1.489.847 2,92 1.533.387
Inmovilizaciones financieras 100.575 34,03 134.796
1.754.516 4,96 1.841.568
Fondo de comercio de consolidacion 99.258 22,76 121.845
Gastos a distribuir en varios ejercicios 8.447 (12,35) 7.404
Activo circulante
Socios por desembolsos exigidos 4.401 (7,98) 4.050
Existencias 440.139 (5,26) 416.992
Deudores 236.409 (20,31) 188.400
Inversiones financieras temporales 49.290 36,60 67.329
Tesoreria 73.428 (13,58) 63.456
Ajustes por periodificacién 5.951 (25,22) 4.450
809.618 (8,02) 744.677
2.671.839 1,63 2.715.494
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Pasivo (en miles de euros) 31.01.02 % 31.01.03
Fondos propios
Capital suscrito 169.125 79,47 303.536
Reservas de revalorizacion 34.536 (63,56) 12.584
Reservas 302.210 15,78 349.906
Reservas en sociedades consolidadas por integracion
global (87.189) 21,20 (105.676)
Reservas en sociedades consolidadas por puesta en (111) - -
equivalencia
Beneficios atribuibles a la sociedad dominante
Beneficios consolidados 57.190 (3,22) 55.349
Pérdidas (beneficios) atribuidos a socios externos 472 2,33 483
476.344 29,33 616.071
Socios externos 132.152 (11,94) 116.373
Diferencia negativa de consolidacion 356 (0,28) 355
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 21.155 (56,87) 9.124
Provisiones para riesgos y gastos 19.214 38,72 26.654
Acreedores a largo plazo
Deudas con entidades de crédito 451.064 8,93 491.324
Deudas con empresas del grupo y asociadas 15.470 (59,72) 6.232
Otros acreedores 58.996 (11,71) 52.090
525.530 4,59 549.646
Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito 352.048 (35,79) 226.056
Deudas con empresas asociadas 20.238 (6,64) 18.894
Acreedores comerciales 883.740 6,23 938.756
Otras deudas no comerciales 239.567 (13,18) 207.988
Provisiones para operaciones de trafico 352 209,94 1.091
Ajustes por periodificacion 1.143 292,48 4.486
1.479.088 (5,53) 1.397.271
2.671.839 1,63 2.715.494

. Comentarios a las partidas mas significativas del Balance consolidado:

1) Activo:

a) Inmovilizaciones materiales:

Al 31 de enero de 2002 el concepto de terrenos incluye fincas y solares por un importe acumulado
de 89.391.000 euros que han sido adquiridos para poder desarrollar en un futuro centros
comerciales para llevar a cabo la actividad de la Sociedad y de las sociedades dependientes

(62.562.000 al 31 de enero de 2002).

El coste del inmovilizado material al 31 de enero de 2003 incluye gastos financieros por 2.364.000

euros (1.539.644 al 31 de enero de 2002).
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Al 31 de enero de 2003, inmovilizaciones materiales por un importe acumulado de 207.262.000
euros se encuentran hipotecadas en garantia de la devolucién de ciertos préstamos bancarios
obtenidos por sociedades del Grupo (201.646.000 euros al 31 de enero de 2002).

Durante el ejercicio terminado el 31 de enero de 2001, la Sociedad vendié a terceros una galeria
comercial. En relacién con la venta de la galeria comercial mencionada anteriormente, del importe
total de la venta, 10.379.000 euros fueron aplazados y, de este importe, 2.076.000 euros se
cobraron durante el ejercicio 2001, 2.076.000 euros se han cobrado durante el ejercicio 2002, otros
2.075.000 euros tienen vencimiento el 14 de julio de 2003 y el resto del precio, es decir, 4.152.000
euros se cobraran a largo plazo, teniendo como limite el 14 de julio del afio 2005.

A 31 de enero de 2001, siguiendo un criterio de maxima prudencia y dados los condicionantes
existentes, los Administradores de la Sociedad optaron por no reconocer el importe de 10.379.000
euros, a efectos de la determinacion del beneficio generado en la venta de la citada galeria. En
este sentido, en el ejercicio terminado el 31 de enero de 2003 se ha reconocido como ingreso, por
haberse cobrado y cumplido las condiciones contractuales, un importe de 4.145.000 euros que se
ha registrado como beneficios en enajenacién de inmovilizado material, quedando, por tanto,
6.234.000 euros pendientes en ingresos a distribuir en varios ejercicios al 31 de enero de 2003,
relativos a la venta de la galeria comercial descrita anteriormente (8.303.000 euros al 31 de enero
de 2002).

Asimismo, tanto la Sociedad como la participada Erosmer Ibérica, S.A. durante el ejercicio
terminado el 31 de enero de 1999 vendieron a terceros dos galerias comerciales de otros centros.
Del importe total de la venta 21.132.000 euros fueron aplazados, teniendo como limite de cobro el
18 de diciembre del afio 2003.

Siguiendo un criterio de maxima prudencia y dados los condicionantes existentes, los
Administradores de la Sociedad optaron por no reconocer el importe aplazado, 16.075.000 euros a
efectos de la determinacion del beneficio de la transaccion. En este sentido, en el ejercicio
terminado en 31 de enero de 2002 se reconocié como ingreso, por haberse cobrado y cumplido las
condiciones contractuales, un importe de 4.295.000 euros y en el ejercicio terminado en 31 de
enero de 2003 ya se han dado las circunstancias contractuales que han permitido a las sociedades
cobrar la totalidad del importe pendiente, que ascendia a 4.255.000 euros, habiéndose registrado
en el epigrafe de beneficios enajenacion de inmovilizado material de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

El saldo acumulado pendiente de cobro por la venta de galerias comerciales al 31 de enero de
2003 asciende a 6.227.000 euros (12.598.000 euros al 31 de enero de 2002).

El coste de los elementos del inmovilizado material totalmente amortizados al 31 de enero de 2003
asciende a 200.421.000 euros (169.762.000 euros al 31 de enero de 2002).

El valor neto al 31 de enero de 2003 de las inmovilizaciones materiales correspondiente a las
sociedades dependientes consolidadas y situadas fuera del territorio espafiol asciende a
31.818.000 euros (30.311.000 euros al 31 de enero de 2002).

De la baja de la provision al 31 de enero de 2002, 932.000 euros corresponden a anulacion y
1.426.000 euros a utilizacion de la provision existente.

b) Inmovilizaciones financieras:

Distribucion Mercat, S.A. se constituyd por fusion de setenta y siete entidades preexistentes el 18
de mayo de 2000. Tiene su domicilio social en Marratxi (Mallorca). Su objeto social y actividad
principal consiste en la distribucién de productos alimenticios y de consumo, la representacion y
comercializacién de tales productos, la manufactura y envase de productos de panaderia,
heladeria, charcuteria y elaborados carnicos, la explotacién y construccién de supermercados y
establecimientos de venta al detalle, y la prestacion de toda clase de servicios en régimen de
mayorista a establecimientos de venta al detalle.
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Desarrollo Comercial Urbano de Alava, S.A. se constituyo el 11 de mayo de 2002. Tiene su
domicilio social en Madrid. El objeto social y actividad principal consiste en la realizacion de
negocios inmobiliarios, fundamentalmente alquiler y promocién de inmuebles.

Parque Miramar, S.L. (anteriormente denominada Centro Comercial Myramar Market, S.L.) se
constituyé como sociedad mercantil de responsabilidad limitada el 23 de marzo de 2001. Tiene su
domicilio social en Malaga. Su objeto social y actividad principal consiste en la promocion,
construccion, explotacion y gestidon de centros comerciales, asi como la promocion, explotacion y
gestién de parques comerciales.

Avenida M-40, S.A. (anteriormente denominada Fortuna del Piero, S.A.) se constituyé el 10 de
abril de 2000 por fundacién simultanea entre las sociedades Area Maliafio, S.A. y Erosmer
Ibérica, S.A. Tiene su domicilio social en Madrid. El objeto social y actividad principal consiste en
la realizacién de urbanizaciones y construcciones de edificios, el planeamiento y la gestidon
urbanistica y la realizacion de estudios y consultoria inmobiliaria, gestion de inmuebles propios,
compra-venta de terrenos y edificios, y la reventa de los adquiridos para dicho fin.

Desarrollo Comercial Urbano de Utrera, S.A. se constituyd el 22 de octubre de 2002. Tiene su
domicilio social en Madrid. Su objeto social y actividad principal consiste en la adquisicion de
bienes inmuebles, construcciéon, tenencia, explotaciéon, arrendamiento de edificaciones,
equipamientos comerciales y, en general, toda clase de bienes inmuebles, asi como la
adquisicion, disposicion y administracion de acciones, participaciones y demas valores
mobiliarios.

Desarrollo Comercial Urbano de Alcala de Guadaira, S.A. se constituydé como sociedad anénima
el 18 de diciembre de 2001. Tiene su domicilio social en Madrid. Su objeto social y actividad
principal consiste en la adquisicion de bienes inmuebles, construccion, explotacion,
arrendamiento y enajenacion de edificaciones asi como el estudio, promocion, gestion,
explotacién, asesoramiento y ejecucion de proyectos inmobiliarios y, por ultimo, la adquisicion,
dispersién y administracion de acciones, participaciones y demas valores mobiliarios.

Comercial de Pinto Shopping, S.A. se constituyé el 20 de marzo de 2002. Tiene su domicilio
social en Madrid. Su objeto social y actividad principal consiste en la realizacion de
urbanizaciones y construcciones de edificios, el planeamiento y gestion urbanistica y la
realizacion de estudios y consultoria inmobiliaria, gestién de inmuebles propios, compra-venta de
terrenos y edificios y la reventa de los adquiridos para dicho fin.

Comercial de San Javier Shopping, S.A. se constituyo el 8 de octubre de 2002. Tiene su domicilio
social en Madrid. Su objeto social y actividad principal consiste en la urbanizacion, construccion,
gestién, planeamiento, promocion y explotacion de un centro comercial y de ocio integrado en el
término municipal de San Javier, en la Comunidad Auténoma de Murcia, asi como la tenencia de
participaciones en otras sociedades.

Proyecto Shopping 2001, S.A. se constituy6 el 29 de julio de 1999. Su domicilio social radica en
Madrid. Su objeto social y actividad principal consiste en la realizaciéon de urbanizaciones y
construcciones de edificios, el planeamiento y gestidén urbanistica y la realizacién de estudios y
consultoria inmobiliaria, gestién de inmuebles propios, compra-venta de terrenos y edificios y la
reventa de los adquiridos para dicho fin.

Desarrollo Comercial Urbano Lugo XXI, S.A. se constituy6 el 22 de octubre de 2002. Tiene su
domicilio social en Madrid. Su objeto social y actividad principal consiste en la adquisicion de
bienes inmuebles, construccion, tenencia, explotacion y arrendamiento de edificaciones,
equipamientos comerciales y, en general, toda clase de bienes inmuebles, asi como la
adquisicion, disposicion y administracion de acciones, participaciones y demas valores
mobiliarios.
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Entidad Recursos Eroski, S.L. se constituyd el 29 de febrero de 2000. Tiene su domicilio social
en Elorrio (Vizcaya). Su objeto social y actividad principal consiste en la intermediacion a
comision de toda clase de operaciones financieras ante entidades de crédito y la
intermediacion ante compafias de seguros de pdlizas de seguros y actividades propias de
agencias de seguros, asi como toda clase de actividades preparatorias, complementarias y
accesorias para llevar a cabo ambas actividades intermediatorias.

MCC Inversiones S.P.E. S. Coop. se constituyé el 28 de abril de 1998. Tiene su domicilio social
en Mondragon (Guipuzcoa). Su objeto social y actividad principal consiste en la promocién y
fomento de empresas.

Caja Laboral Popular Coop. de Crédito - Lan Kide Aurrezkia se constituy6é el 16 de julio de
1959. Tiene su domicilio social en Mondragén (Guipuzcoa). Su objeto social es el de servir a
las necesidades financieras de sus socios y de terceros mediante el ejercicio de las actividades
propias de las entidades de crédito.

Gestiéon de Participaciones, S.C.P. (GESPA) se constituyd el 28 de julio de 1997. Tiene su
domicilio social en Elorrio (Vizcaya). Su objeto social y actividad principal consiste en la
adquisicion, tenencia y administracion de acciones o participaciones sociales de la empresa en
la cual prestan sus servicios como trabajadores por cuenta ajena los socios de GESPA.
Asimismo, constituye su objeto la participacion en la gestion y administracion de las empresas
en las que sea participe Gestiéon de Participaciones, S.C.P. (GESPA).

Consum, S. Coop. Valenciana tiene su domicilio social en Silla (Valencia). Su objeto social
consiste en procurar articulos alimenticios, de uso y vestido corrientes para las necesidades de
los consumidores, en las mejores condiciones econdmicas posibles, asi como desarrollar las
actividades necesarias para una mejor informacion, educacion y defensa de los legitimos
intereses de los consumidores y usuarios.

Otras participaciones, dentro de cartera de valores a largo plazo, corresponde a una serie de
inversiones minoritarias efectuadas por varias de las sociedades del Grupo y registradas a su
coste de inversion.

Otros créditos al 31 de enero de 2003 incluye los siguientes conceptos:

e Una cuenta a cobrar al 31 de enero de 2003 y 2002 por importe de 455.000 euros al
Excmo. Ayuntamiento de Alcoy en un plazo no superior a un afio.

e Un importe de 4.152.000 euros correspondiente al precio de venta aplazado, con
vencimiento a largo plazo, por la venta de tres galerias comerciales (6.227.000 euros al
31 de enero de 2002).

El saldo de provisiones al 31 de enero de 2003 y 2002 corresponde a las constituidas por varias
sociedades del Grupo en relacién con las inversiones registradas en cartera de valores a largo plazo.

c) Inversiones financieras temporales:

Inversiones financieras a corto plazo corresponde al valor de adquisicion mas los intereses devengados al
31 de enero de 2003 de diversas adquisiciones de activos financieros con varios vencimientos
comprendidos entre un dia y un afio. Devengan tipos de interés anuales comprendidos entre el 3,00% vy el
5,00% (4,05% y 4,30% al 31 de enero de 2002).

11) Pasivo:

a) Deudas con entidades de crédito:

El detalle de las deudas con entidades de crédito al 31 de enero de 2003 es el siguiente:
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Miles de euros

2002 2003
Préstamos y créditos bancarios 284.608 186.978
Crédito sindicado 156.000 295.454
Acreedores por arrendamiento financiero 10.456 8.892

451.064 491.324

“Crédito sindicado” corresponde a un crédito multiempresa concedido el 10 de enero de 2002, con
un limite de 325.000.000 de euros y vencimiento el 9 de enero de 2009 , cuyo saldo esta dispuesto
por las sociedades participadas Centros Comerciales Ceco, S.A. y por Erosmer Ibérica, S.A.. En la
siguiente tabla se recogen las principales condiciones o “covenants” financieros que la acreditada
debe cumplir:

Hasta 31/01/ 2004 | Hasta 31/01/2005 Hasta Fecha Vto

Deuda
Neta/EBITDA <3,25 <3,00 <2,50
Fondo Propios|
Materiales/Total

Pasivo >0,17 >0,19 >0,20
EBITDA/Gastos
Financieros >4,00 >5,00 >5,00

“Préstamos y créditos bancarios” corresponde a los concedidos por diversas entidades de crédito,
con varios vencimientos siendo el ultimo en octubre del afio 2016. Préstamos por un importe
acumulado de 164.843.000 euros, incluidos los vencimientos a corto plazo, tienen garantia
hipotecaria de terrenos y construcciones (164.780.000 euros al 31 de enero de 2002).

Incluido en dicho concepto se encuentra un importe pendiente de pago de 144.456.000 euros al 31
de enero de 2003 de un préstamo concedido a Equipamiento Familiar y Servicios, S.A., sociedad
participada de Erosmer, S.A., por un importe original de 145.000.000 de euros el 15 de octubre de
2001, basicamente para la adquisicién de cinco centros comerciales. En garantia del cumplimiento
de este préstamo dicha sociedad ha constituido una hipoteca sobre los inmuebles adquiridos. Asi
mismo este préstamo se encuentra avalado por Erosmer, S.A., accionista mayoritario de dicha
sociedad, asi como por sociedades del Grupo de acuerdo con determinadas premisas en cada
caso.

El vencimiento a largo plazo de estas deudas con entidades de crédito a largo plazo es como
sigue:

Miles de euros

Vencimiento 2003 2002
A dos afos 78.706 43.821
A tres 78.952 61.529
A cuatro 67.893 23.947
A cinco 69.015 76.757
Resto 196.758 245.010
491,324 451,064
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias de los ejercicios anuales terminados al 31 de enero de

2003 y 2002.

Gastos (en miles de euros) 31.01.02 % 31.01.03
Gastos de explotacion
Consumos y otros gastos externos 2.998.099 5,26 3.155.921
Gastos de personal 377.486 11,74 421.791
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 115.779 16,51 134.899
Variacion de provisiones de trafico 1.288 47,20 1.896
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores y otros gastos de gestion corrientes 304.010 5,38 320.358
Tributos 10.828 30,23 14.101
Total gastos de explotacion 3.807.490 6,34 4.048.966
Beneficios de explotacion 84.628 16,32 98.437
Gastos financieros
Por deudas con terceros y gastos asimilados 31.816 14,14 36.314
Total gastos financieros 31.816 14,14 36.314
Amortizacion del fondo de comercio de consolidaciéon 7.192 10,50 7.947
Beneficios de las actividades ordinarias 62.499 8,80 8.00
Pérdidas y gastos extraordinarios
Pérdidas procedentes del inmovilizado 3.940 30,00 5.122
Variaciéon de provisiones de inmovilizado material y
financiero (969) (328,17) 2.211
Gastos y pérdidas extraordinarios 5.436 190,42 15.787
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 2.592 40,70 3.647
Total gastos y pérdidas extraordinarios 10.999 143,36 26.767
Resultados extraordinarios positivos 18.847 (32,73) 12.678
Beneficios consolidados antes de impuestos y de
intereses a las aportaciones sociales 81.346 (0,82) 80.681
Impuesto sobre beneficios 11.639 (48,03) 6.049
Otros impuestos -
Intereses a las aportaciones sociales 12.517 54,05 19.283
Beneficios consolidados del ejercicio 57.190 (3,22) 55.349
Pérdidas (beneficios) atribuidos a socios externos 472 2,33 483

Beneficios del ejercicio atribuidos a la sociedad
dominante 57.662 (3,17) 55.832
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Ingresos (en miles de euros) 31.01.02  variacion 31.01.03
Ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios 3.797.212 6,56  4.046.236
Aumento de existencias de productos terminados y en 304 911
curso de fabricacion 199,67
Trabajos efectuados por la empresa para su 2.854 776
inmovilizado (72,81)
Otros ingresos de explotacion 91.748 8,43 99.480
Total ingresos de explotacion 3.892.118 6,56 4.147.403
Ingresos financieros
Otros ingresos financieros 11.533 (13,15) 10.016
Total ingresos financieros 11.533 (13,15) 10.016
Resultados financieros negativos 20.283 29,66 26.298
Participacion en beneficios de sociedades puestas en
equivalencia 5346 (28,71) _3.811
Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios procedentes del inmovilizado 23.248 27,75 29.700
Subvenciones en capital transferidas al resultado del
ejercicio 171 26,32 216
Ingresos y beneficios extraordinarios 3.680 54,57 5.688
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 2.747 39,83 3.841
Total ingresos y beneficios extraordinarios 29.846 32,16 39.445
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V.2.2. Cuadro de financiaciéon comparativo de los dos ultimos ejercicios cerrados.

Aplicaciones (en miles de euros) 2002 2003

Gastos de establecimiento 23.200 21.527
Altas por fusion de gastos de establecimiento - 1.123
Incorporaciones netas a perimetro de consolidacién de gastos de
Establecimiento 8.347 -
Adquisiciones de inmovilizado

Inmovilizaciones inmateriales 41.557 13.448

Inmovilizaciones materiales 578.485 289.975

Inmovilizaciones financieras 27.230 27.524
Altas por fusion

Inmovilizaciones inmateriales - 4

Inmovilizaciones materiales - 22.350
Incorporaciones netas al perimetro de la consolidacion

Inmovilizaciones materiales 53.915 180

Inmovilizaciones inmateriales 61.834 8.848

Inmovilizaciones financieras 12.449 30.058
Fondo de comercio de consolidacién 13.652 32.962
Provision para riesgos y gastos 1.170 4.939
Incorporaciones netas a perimetro de consolidacion de fondo de comercio 160 -
Gastos a distribuir en varios ejercicios 7.023 683
Altas por fusion de gastos a distribuir en varios ejercicios - 120
Incorporaciones a perimetro de consolidacion de gastos a distribuir en 517 -

varios ejercicios
Efecto en reservas de distribucion actualizacién Norma Foral 6/96

y otros movimientos - 46
Bajas de socios 2.809 3.201
Distribucion de resultados al fondo de educacion y promocion 5.078 5.976
Socios externos - 15.779
Diferencias negativas de consolidacion - 1
Ingresos a distribuir en varios ejercicios - 3.589
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas a largo plazo

De entidades de crédito 72.208 83.575

De empresas asociadas - 9.237

De otros acreedores 10.220 16.280

919.854 591.425

34.876

Aumento del capital circulante -
919.854 626.301
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Origenes (en miles de euros) 2002 2003
Recursos procedentes de las operaciones 158.600 189.537
Aportaciones de socios 6.829 3.118
Emision de AFSE - 90.000
Efecto en reservas de diferencias de incorporacion y
modificaciones  al perimetro de la consolidacion 265 -
Provision para riesgos y gastos - 783
Socios externos 39.205 -
Incorporaciones al perimetro de la consolidacion de diferencias 315 -
negativas de consolidacion
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 1.478 724
Deudas a largo plazo
De entidades de crédito 358.426 123.835
De empresas asociadas 3.173 -
De otros acreedores 21.631 9.373
perimetro de consolidacion
Gastos de establecimiento - 289
Cancelacion de gastos de establecimiento 1.392 4.465
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales 170 985
Inmovilizaciones materiales 178.844 180.146
Inmovilizaciones financieras 14.632 1.770
Cancelacion anticipada o traspaso a corto plazo de
inmovilizaciones
Financieras 6.311 2.270
Bajas de inmovilizaciones financieras por variaciones en las
participaciones vy dividendos - 7.623
Efecto neto de las incorporaciones, bajas y modificaciones del
perimetro de consolidacion de inmovilizaciones inmateriales - 11.383
Total origenes 791.271 626.301
Disminucion del capital circulante 128.583 -
919.854 626.301

Variaciones en el capital circulante (miles de euros)

2002 2003
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Socios por desembolsos exigidos 783 - - 351
Existencias 56.601 - - 23.147
Deudores 94.327 - - 48.009
Acreedores - 336.383 99.817 -
Inversiones financieras temporales 21.752 - 18.039 -
Tesoreria 33.282 - - 9.972
Ajustes por periodificacion 1.055 - 1.501
Total 207.800 336.383 117.856 82.980
Disminucion del capital circulante 128.583 - - 34.876
336.383 336.383 117.856 117.856
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V.2.3.

Explicacién analitica de la cuenta de pérdidas y ganancias de la entidad y de las partidas y
margenes de resultados mas significativos en los dos ultimos ejercicios con explicacion y
detalle de los factores que han determinado su evolucién indicando la influencia y relacién
de estos factores con la evolucién habida en los activos, pasivos y patrimonio neto de la
entidad.

El importe neto de la cifra de negocios ha experimentado un crecimiento de 6,6% a nivel general,
posicionandose en 4.046,24 millones de euros.

El Coste de las Ventas, que es el componente de mayor relevancia de los Gastos de explotacion,
recoge un crecimiento del 5,3%, algo inferior al manifestado en la cifra de Ventas, siendo a este
nivel pertinente citar la mejora en la eficiencia de la gestidon de aprovisionamientos materializada
por la central de compras del Grupo.

El total de gastos de explotacion crece algo menos que las ventas, con lo que los Beneficios de
explotacion, alcanzando los 98,44 millones de euros, recogen un crecimiento apreciable de un
16,3% sobre el ejercicio anterior. Factor relevante a sefalar para que se haya producido esto es
la contencion de costes en los servicios exteriores.

A pesar de que el endeudamiento del ejercicio 2002 se ha reducido respecto al afio anterior, por
una parte debido a la emisién de las Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski por importe
de 90 millones de euros y por otra a la venta de 7 hipermercados de Erosmer Ibérica S.A por 100
millones de euros, el gasto financiero negativo ha aumentado, pasando de 20,28 en el ejercicio
2001 a 26,30 millones de euros en el ejercicio 2002. Ello es debido a que la emisién de las AFSE
no tuvo lugar hasta mediados de ejercicio y la venta de los hipermercados no se dio hasta finales
de ejercicio 2002.

Pese a este aumento en los gastos financieros, los Beneficios procedentes de las actividades
ordinarias aumentan un 8,8% respecto al afio anterior, con un importe de 68 millones de euros.

Los resultados extraordinarios siguen aportando cifras positivas por 12,68 millones de euros, pero
reduciendo su importe en un 32,7%. Si bien los ingresos extraordinarios han aumentado un
27,8% situandose en 29,70 millones de euros, son los gastos extraordinarios los que hacen que
el resultado extraordinario baje en su conjunto. El gasto extraordinario del ejercicio 2002 asciende
a 26,77 millones de euros, siendo un 143% superior al afio anterior. Incide de una manera
sustancial en este fuerte incremento, las adecuaciones y reestructuraciones de la red comercial
que se han llevado a cabo en este Ultimo ejercicio.

El dato de comparacion homogénea con sociedades de naturaleza no cooperativa es el de
Resultados después de impuestos y antes de intereses a las aportaciones sociales, siendo de
69,71 y 74,63 millones de euros para los ejercicios 2001 y 2002 respectivamente, lo que supone
un incremento del 7,1%, por encima de lo hace el importe neto de la cifra de negocios.

Finalmente, los Beneficios Consolidados del ejercicio 2002, se posicionan en 55,8 millones de
euros, lo que supone un decremento del 3,2% respecto al afio anterior. Esta disminucion del
Beneficio viene dada por el importante aumento de los intereses a las aportaciones al capital,
correspondientes al aumento de capital originado por la emisién de AFSE y por la distribucién de
resultados del ejercicio 2001.

En resumen, un nuevo ejercicio positivo en el que se da una mejora de porcentaje en los
Resultado Ordinarios y en los resultados comparables, manteniendo la favorable evolucién de los
ejercicios anteriores.

El activo total del Grupo, 2.715,50 millones ha supuesto un aumento del 1,6% respecto al ejercicio
2001. Pese al fuerte volumen de inversion de este ejercicio, el inmovilizado del balance no ha
aumentado mas que un 5%, debido a la desinversién, ya mencionada anteriormente, de 7
hipermercados de Erosmer Ibérica, S.A. En el ejercicio 2002 las inversiones del ejercicio se han
ajustado mas que en el pasado al cash flow generado, se ha procedido a la venta de 7
hipermercados (que pasan a alquilarse a largo plazo) y se han captado 90 millones de euros por
la emision de las Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski. Todo ello provoca una
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estructura financiera mas saneada, con una disminucién de la deuda con entidades de crédito por
un importe de 86 millones de euros, y unos Fondos Propios que aumentan un 29,3% respecto al
ejercicio anterior.

V.2.4. Cuentas anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria) e Informe de
Gestion consolidados correspondientes al ultimo ejercicio.

Se acompafia como Anexo 1 al presente Folleto Informativo, formando parte del mismo, las
Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria) e Informe de Gestién de
Grupo Eroski correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003.

V.3. OPERACIONES CON FUTUROS, OPCIONES U OTROS PRODUCTOS DERIVADOS

La Sociedad, en aras a cubrir los riesgos de cambio, tiene contratados los siguientes productos derivados:

. Contrato de cobertura de tipo de interés (swap de tipo de interés) para el 75% del importe del
préstamo hipotecario a 15 afos, durante los 8 primeros afios, derivado de la compra de los 5 centros
comerciales adquiridos al Grupo Carrefour a raiz de la decisidon del Servicio de Defensa de la
Competencia que obligaba a Carrefour a desinvertir en determinadas zonas geograficas al estimar
que tenia una posicion dominante en las mismas.

° Diversos contratos de coberturas de tipos de cambio para las compras a plazo de mercaderias
realizadas en el extranjero, a fin de evitar el riesgo de fluctuaciéon de los tipos de cambio de las
monedas en las que se deben pagar las mercaderias adquiridas.

V.4. EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO NETO DE LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE ENERO DE
2003 Y 2002:

INDIVIDUAL CONSOLIDADO

(miles de euros) 31/01/2003  31/01/2002] 31/01/2003 31/01/2002
Deudas con entidades de crédito a largo plazo 5.024 32.814 491.324 451.064
Otras deudas onerosas a largo plazo 1.670 2.216 15.524 27.928
1.1. Endeudamiento financiero a largo plazo 6.694 35.030 506.848 478.992
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 42.314 57.121 226.056 352.048
Otras deudas onerosas a corto plazo 0 7.240 11.608
1.2 Endeudamiento financiero a corto plazo 42.314 57.121 233.296 363.656
1. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO(1) 49.008 92.151 740.144 842.648
Inversiones financieras temporales 2.011 11 55.532 46.853
Tesoreria 13.232 24.524 63.456 73.428
2. TESORERIA DISPONIBLE 15.243 24.535 118.988 120.281
3. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO(3=1-2) 33.765 67.616 621.156 722.367|
(+)Financiacion recibida de empresas del grupo a largo 0 6.232 15.470
(-)Financiacion concedida a empresas del grupo a largo (419.173) (359.676) (188.490) (127.756)
(+)Financiacion recibida de empresas del grupo a corto - 0 0

(-)Financiacion concedida a empresas del grupo a corto (101.307) (42.001) 11.797 2.437
4. FINAN. RECIBIDA (CONCEDIDA) NETA GRUPO (520.480)  (401.677) (170.461)  (109.849)
5. TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (5=3+4) (486.715) (334.061) 450.695 612.518
FONDOS PROPIOS 618.209 476.816 616.071 476.344
PASIVO TOTAL 1.184.330 1.083.475 2.715.494  2.671.839
PASIVO CIRCULANTE 535.547 541.214] 1.397.271 1.497.088
IACTIVO CIRCULANTE 344.183 271.164 744.677 809.618
EXISTENCIAS 111.668 113.189 416.992 440.139
FONDO DE MANIOBRA (191.364) (270.050) (652.594) (687.470)
FONDOS PROPIOS / ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 12,61 5,17 0,83 0,57
FONDOS PROPIOS / ENDEUDAMIENTO NETO (1,27) (1,43) 1,37 0,78
ENDEUDA. FINANC. C/P / ENDEUDA. FINANC. BRUTO 0,86 0,62 0,32 0,43
TESORERIA DISPONIBLE /ENDEUDA. FINANCIERO BRUTO 0,31 0,27 0,16 0,14
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO / PASIVO TOTAL 0,03 0,06 0,23 0,27
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V.5. RATIOS DE PRODUCTIVIDAD, RENTABILIDAD Y SOLVENCIA DE LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE ENERO DE 2003 Y 2002:

PRODUCTIVIDAD

INDIVIDUAL
31/01/2003  31/01/2002

CONSOLIDADO

31/01/2003  31/01/2003

Cifra de negocios/gastos de personal 10,45 10,26 9,59 10,06
Carga financiera/cifra de negocio 0,001 0,003 0,01 0,01
RENTABILIDAD

Rdo atribuido/activos totales medios 0,05 0,06 0,01 0,02
Rdo atribuido/fondos propios 0,09 0,13 0,09 0,12
SOLVENCIA

/Activo circulante/Acreedores CP 0,64 0,50 0,53 0,54
IAcreed LP+CP/total pasivo 0,46 0,54 0,71 0,76
Fondos propios/total pasivo 0,52 0,44 0,23 0,18
Endeudamiento Financiero Neto / Acred. LP + CP (0,89) (0,58) 0,23 0,30
Gastos financieros / Endeudamiento Financiero Neto (0,005) (0,01) 0,08 0,05
Beneficio antes int. socios e Imp. / gastos financieros 32,64 14,47 2,22 2,56
Periodo medio de cobro a clientes (dias) 2,35 2,49 8,97 6,20
Periodo medio de pago a proveedores (dias) 104,60 106 106,17 94
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL EMISOR.

VI.1. IDENTIFICACION DE LAS PERSONAS QUE SE MENCIONAN A CONTINUACION CON INDICACION
EXPRESA DE A QUIEN REPRESENTAN.

VI.1.1 Miembros del 6rgano de administracion.

La composicion de los 6rganos de administracion en la fecha de presentacion del presente Folleto
Informativo es la siguiente:

Consejo Rector:

Cargo(1) Nombre Fecha de primer Caracter (socio

nombramiento consumidor o
trabajador)
Presidente Francisco Salegui Aizpurua 7/6/1986 Consumo
Vicepresidenta Maite Balanzategui Basaguren 10/6/2000 Trabajador
Secretaria Consejera Maria Nerea Achotegui Zuricaray 8/6/2002 Consumo
Vocal Maria Marina Achaerandio Unamunzaga 8/6/2002 Trabajador
Vocal Ignacio Lakunza Anton 10/6/2000 Consumo
Vocal Miguel Albizuri Uriguen 8/6/2002 Trabajador
Vocal Arantza Lizaso Lamsfus 10/6/2000 Consumo
Vocal José Ignacio Gallastegui Zuazua 8/6/1996 Trabajador
Vocal Kepa Ortega Fernandez de Pinedo 8/6/1996 Trabajador
Vocal José Ignacio Echeberria Urquiola 8/6/2002 Trabajador
Vocal Antén Lépez Usoz 8/6/2002 Consumo
Vocal Maria Asuncion Mendizabal Esnaola 10/6/2000 Consumo

Secretario Técnico y
Letrado Asesor (no
consejero)

Ricardo Araiz Pernau

(1) Asimismo, asisten, con voz pero sin voto, la Presidenta del Consejo Social, Dfia. Susana
Sarasua Lahidalga, el Director General, D. Agustin Markaide Soraluce y la Directora de
Consumo Dfia. Miren Arantzazu Laskurain Artetxe.

Asimismo, y dada su importancia de cara a la gestiéon de la sociedad emisora, debido a que
desde su sociedad filial Centros Comerciales Ceco, S.A. (Cecosa), sociedad participada en un
93,40% por Eroski, S. Coop. y en un 6,60% por Consum, S. Coop., se dirige la efectiva
gestion del Grupo Eroski, ya que es la sociedad donde se establecen anualmente los planes
de negocio y presupuestos que luego seran de aplicacion efectiva a todo el Grupo Eroski,
pasamos a relacionar a los miembros del Consejo de Administracién de dicha sociedad:



Cargo Nombre Fecha primer Caracter

nombramiento

Presidente (3) Constantino Dacosta Simén 11/3/1992 (1)
Consejero Francisco Salegui Aizpurua 11/3/1992 (1
Consejero Emili Villaescusa i Blanca 1/7/1998 (2)
Consejero Agustin Markaide Soraluce 18/1/1994 )
Consejero Juan Luis Durich Esteras 11/3/1992 (2)
Consejera Maite Balanzategui Basaguren 2/10/2002 (1)
Consejera Susana Sarasua Lahidalga 26/9/2001 )
Consejero Antén Lépez Usoz 2/10/2002 (1)
Consejera Aranzazu Lizaso Lamsfus 2/10/2002 (1)
Consejero José Ignacio Gallastegui Zuazua 15/7/1997 (1)
Consejero José Ignacio Echeberria Urquiola 2/10/2002 (1)
Consejero Carmelo Morella Galan 2/10/2002 (2)
Consejero José Maria Planells Orti 2/10/2002 (2)
Consejera Maria Isabel Moreno Gil 15/7/1997 (2)
Consejero Vicente Sanz Sancho 15/7/1997 (2)
Consejero Rosendo Orti Lopez 1/7/1998 (2)
Consejero Rogelio Oviedo Mompé 16/1/1996 (2)
Consejera Eva Rams Almenar 30/6/1999 (2)
Consejero Ignacio Lacunza Antén 27/7/2000 (1)
Secretario No Consejero  Ricardo Araiz Pernau 1/12/1999

(1) En representacion de Eroski, S. Coop.
(2) En representacion de Consum, S. Coop.
(3) Este cargo recibe el nombre de Presidente del Grupo Eroski

Regulacion estatutaria del Consejo Rector:

El Consejo Rector es, como asi dispone el articulo 55 de los Estatutos Sociales de la
Cooperativa, el 6rgano de gobierno, gestion y representacion de la Sociedad Cooperativa, con
sujecién a la politica general fijada por la Asamblea General (que se reune al menos
anualmente, habiéndose celebrado asamblea el pasado 14 de junio de 2003). Corresponde al
Consejo Rector cuantas facultades no estén reservadas por la Ley o por los Estatutos a otros
érganos sociales, sin perjuicio de que cualquier asunto puede ser discutido y objeto de
decision en la Asamblea General.

El Presidente del Consejo Rector, que lo es también de la Cooperativa, tiene la representacion
legal de la misma, sin perjuicio de su responsabilidad si su actuacién no se ajusta a los
acuerdos de la Asamblea General y del Consejo Rector (articulo 55.3). El cargo de Presidente
es de dos anos, renovable.

El Consejo Rector esta compuesto por doce miembros titulares elegidos por la Asamblea
General. Esta compuesto por seis (6) representantes de los socios consumidores y seis (6)
representantes de los socios de trabajo. La eleccion de suplentes guarda la misma relacion.
Los socios de trabajo no pueden presentarse como candidatos para el Consejo Rector como
representantes de los socios consumidores ni éstos de aquellos (articulo 56.1). El cargo de
miembro del Consejo Rector es para un periodo de cuatro afos, pudiendo ser reelegidos. La
renovacion del Consejo Rector se hace en tandas de seis miembros cada dos afos.

El Consejo se reune, al menos, una vez al mes, o en convocatoria extraordinaria a peticion
motivada de alguno de sus miembros (articulo 57.1). Durante el ejercicio cerrado el 31 de
enero de 2003 el Consejo se reunié en 11 ocasiones y hasta la fecha de verificacion del
presente Folleto Informativo se ha reunido en 5 ocasiones (siendo la ultima el pasado 9 de
junio de 2003). La asistencia a las sesiones del Consejo es obligatoria para sus miembros y
sb6lo es excusable por justa causa. EI Consejo Rector, en sus reuniones mensuales
ordinarias, examina y toma acuerdos sobre los siguientes asuntos:



a) Aprobacion del Acta de la sesidn anterior.

b) Examen del Balance del mes anterior y de la evoluciéon de sus diferentes rubricas
pasivas y activas, en relacion con las previsiones acordadas para la gestién anual y
a largo plazo.

c) Adquisicion y enajenacion de bienes patrimoniales.
d) Cuantos asuntos se relacionen con los socios.
e) Operaciones financieras con sus socios, derivadas del objeto social.

f)  Aplicacion del Fondo de Educacién y Promocion, de acuerdo con los criterios
establecidos por la Asamblea General.

g) Fijacion de politicas generales de la Cooperativa.
h) Establecimiento de normas generales de funcionamiento de la cooperativa.
i)  Cuantos asuntos le vengan conferidos por la legislacion vigente y sus estatutos.

A las reuniones del Consejo Rector acuden, con voz, pero sin voto, el Director General, la
Presidenta del Consejo Social y la Directora de Consumo. Asimismo pueden ser convocados
aquellos socios que, por sus conocimientos, fuera precisa su presencia esporadica o habitual,
a juicio del Consejo, participando con voz, pero sin voto (articulo 57.2).

El Consejo queda validamente constituido cuando concurran a la reunion la mitad mas uno de
los componentes electos. La asistencia es personal, no cabiendo representacion, y los
acuerdos se adoptan por mayoria simple de los Consejeros presentes. El voto del Presidente
dirime los empates. Para acordar los asuntos que deban incluirse en el orden del dia de la
Asamblea General, es suficiente el voto favorable de un tercio de los miembros del Consejo
(articulo 57.4.).

Reglamento de Régimen Interno Cooperativo:

El Reglamento de Régimen Interno Cooperativo, aprobado por la Asamblea General de 8 de
junio de 1996, es un documento de desarrollo de los Estatutos Sociales de la Cooperativa en
el que se establecen diversos o6rganos internos y sus facultades, que se describen mas
adelante.

En cuanto al Consejo Rector, el Reglamento de Régimen Interno Cooperativo, desarrolla los
siguientes aspectos:

. Participacion en entidades de supraestructura (articulo 93 Reglamento): El Consejo
Rector establecera los procedimientos de eleccion, o designara directamente, a fin de
cumplimentar la cobertura de compromisarios o representantes que pudieran
corresponder a la Cooperativa por su participacion en entidades de supraestructura en
las que participe a tenor de lo definido en el articulo 31 del Reglamento. El articulo 31
dispone que “Uno: la Cooperativa, por acuerdo de la Asamblea General, podra participar
en la constitucion de Cooperativas de segundo grado, asociaciones intercooperativas u
otras entidades o adherirse a otras ya creadas, como un medio mas eficaz para la
consecucion de su objeto social. Dos: La aplicaciéon de lo establecido en el presente
Reglamento de Régimen Interno Cooperativo queda supeditado a los Estatutos y
Reglamentos de las entidades definidas en el apartado anterior y en las que la
participacién de la Cooperativa hubiera sido formalmente aprobada. En caso de
contradiccién real o aparente entre los propios Estatutos y Reglamento con aquellos,
seran prevalentes las clausulas de estos ultimos, o, en su defecto, las estipulaciones que
regulen estos convenios con terceros validamente acordados”.



. Delegaciones del Consejo Rector (articulo 94 Reglamento): EI Consejo Rector, en el
ejercicio de su responsabilidad del gobierno de la Cooperativa y como medida para una
mayor eficacia empresarial y mas amplia participaciéon de los socios, delega en los
organos intermedios, como el Consejo Consumerista, Comité Consumerista y Consejo
Social los aspectos operativos que se definen en el Reglamento y que se detallan mas
adelante. No teniendo caracter limitativo este proceso descentralizador del gobierno de
la Cooperativa, dichas atribuciones y delegaciones podran ser ampliadas en las
materias que estatutariamente fuera posible, asi como la creacion de otros 6rganos que
contribuyan mas eficazmente a la consecucién del objetivo social. La irrenunciabilidad
del Consejo Rector en su responsabilidad ultima sobre las materias delegadas le
confiere atribuciones para suspender o anular las delegaciones otorgadas cuando en el
ejercicio de las mismas dichos 6rganos excedieran los limites de atribuciones asignadas
y/o fueran contrarias a la reglamentacién y normas vigentes.

Otros 6rganos de la Cooperativa:

Al margen del Consejo Rector, principal 6rgano de gobierno de la Cooperativa, existen en la
sociedad otros Consejos y Comités, que tienen su ambito de actuacién de forma interna en la
sociedad, y se refieren principalmente a la actividad de los socios de trabajo y de consumo.
Estos 6rganos, que se reunen periédicamente, estan regulados en los Estatutos Sociales y/o
el Reglamento de Régimen Interno, anteriormente citado:

a) Consejo Social (articulo 59 Estatutos Sociales, 76 a 84 Reglamento Interno)

Para contribuir a una adecuada gestion de las materias relacionadas con los socios de
trabajo, por su condicion de tales, se constituye un comité especial, denominado Consejo
Social, cuya composicion y funcionamiento se regula en el Reglamento de Régimen Interno
Cooperativo.

El Consejo Social es un organo delegado del Consejo Rector, compuesto por socios de
trabajo, que entiende de los asuntos relacionados con éstos por su condicién de trabajadores.
Entre las tareas a desarrollar por éste 6rgano se encuentran las siguientes:

- Presidir la Junta Preparatoria de los socios de trabajo por delegacion del Consejo
Rector, confirmada en cada caso.

- Elaborar las normas laborales anuales.

- Conocer y emitir informe en primera instancia sobre los recursos de sancién a los
socios de trabajo, trasladando al Consejo Rector su decision en las faltas muy
graves y resolviendo directamente las de menor entidad, salvo decisién en contrario
del Consejo Rector.

- Las funciones asesoras e informativas que les fueran asignadas.

El Consejo Social estara compuesto por un maximo de dieciséis miembros electos, no
pudiendo en cualquier caso ser numero inferior a doce. Ademas de los miembros electos
formaran parte del Consejo Social el Presidente del Consejo Rector y el Director Social, con
voz y sin voto. La duracién del mandato sera de cuatro afios. La renovacion se hara por
mitades cada dos afnos.

Su Presidenta en la actualidad es Dfia. Susana Sarasua Lahidalga.

Dentro de cada circunscripcion o territorio, fijados por Eroski, se constituirda una Comision
Delegada del Consejo Social elegida en representacion de los socios de trabajo con el
caracter asesor e informativo hacia el propio Consejo Social y los socios de los centros.

b) Consejo Consumerista (articulo 61 Estatutos Sociales, 67 a 70 Reglamento Interno).




El Consejo Consumerista es un 6rgano de consulta y asesoramiento del Consejo Rector, en
los aspectos que hacen referencia al consumidor. Asumira cuantas funciones le sean
propuestas por el Consejo Rector segun las normas que se establezcan al respecto. Entre
ellas estaran:

- Convocar y presidir las Asambleas Informativas locales previa solicitud y aprobacion
por el Consejo Rector de su celebracion.

- Decidir el destino y aplicaciéon del Fondo de Educacién y Promociéon que
correspondiera a cada localidad segun los criterios establecidos a este respecto en
los Estatutos Sociales y en el Reglamento de Régimen Interno Cooperativo, con
arbitrio final del Consejo Rector y dentro de las directrices basicas emanadas de la
Asamblea.

- Conocer y emitir informe en primera instancia sobre los recursos de sancién a los
socios de consumo, trasladando al Consejo Rector su decision.

- Las funciones asesoras e informativas que le fueran encomendadas.

Seran miembros del Consejo Consumerista, el Presidente del Consejo Rector y los
Presidentes de los Comités Consumeristas Locales (regulados en los articulos 33 y 62 de los
Estatutos y 71 a 75 del Reglamento de Régimen Interno Cooperativo).

El Presidente del Consejo Consumerista es en la actualidad D. Francisco Salegui Aizpurua.

c) Comité de Seqguridad y Salud (articulos 85 a 89 del Reglamento Interno).

El Comité de Seguridad y Salud es un o6rgano cuya funcién basica sera velar por el
cumplimiento de las disposiciones en materia de prevencion de riesgos laborales y proponer
las acciones necesarias para la mejora progresiva de las condiciones fisicas de trabajo.
Estara compuesto por representantes de la linea ejecutiva, técnica y Consejo Social.

d) Comisién de Vigilancia:

Organo de Eroski previsto en la Ley de Cooperativas de Euskadi, que debe estar formado por
socios de Eroski que no sean miembros del Consejo Rector. Las facultades y funciones
béasicas de la Comision de Vigilancia son las siguientes:

(i) Facultades de informacion:

Los administradores de la Cooperativa deben informar a la Comisién de Vigilancia, al menos
una vez al trimestre de las actividades y evolucion previsible de la Cooperativa.

La Comision tiene derecho a realizar todas las comprobaciones necesarias para el
cumplimiento de su misién, para lo que puede solicitar la asistencia de expertos en el caso de
que ninguno de sus miembros lo fuera.

Los miembros de la Comisién tienen acceso a todas las informaciones recibidas pero no
pueden revelar, fuera de los cauces estatutarios, ni la informacion recibida ni el resultado de las
investigaciones producidas.

(ii) Funciones generales de la Comision de Vigilancia:

La Comision de Vigilancia no puede intervenir directamente en la gestion de la Cooperativa ni
representar a esta ante terceros, sin perjuicio de determinadas funciones de representacion
ante el propio 6rgano de administracién en caso de impugnaciones judiciales contra dicho
érgano.



La LCE, con caracter general, encomienda a la Comisidon de Vigilancia las siguientes
funciones:

- Revisar las cuentas anuales y emitir un informe preceptivo sobre las mismas y sobre la
propuesta de distribucion de excedentes o de imputaciéon de pérdidas antes de que sean
presentadas a la Asamblea General, salvo que la cooperativa viniese obligada a someter
sus estados financieros a una auditoria de cuentas.

- Revisar los libros de la cooperativa.

- Convocar la Asamblea General cuando lo estime necesario en interés de la cooperativa y
los administradores hubiesen desatendido, en los plazos establecidos, la peticion
previamente dirigida a los mismos por los socios.

- Supervisar y calificar la idoneidad de los escritos de representacion y, en general, resolver
las dudas o incidencias sobre el derecho de acceso a las Asambleas.

- Impugnar los acuerdos sociales en los casos previstos en la presente ley.

- Informar a la Asamblea General sobre aquellas situaciones o cuestiones concretas que la
misma le hubiese sometido.

- Vigilar el proceso de eleccion y designacion, por la Asamblea General, de los miembros de
los restantes 6rganos.

- Suspender a los administradores que incurran en alguna de las causas de incapacidad o
prohibicion y adoptar, en su caso, las medidas imprescindibles hasta la celebracion de la
Asamblea General.

El régimen de funcionamiento de la Comisién de Vigilancia debe ajustarse a lo previsto en los
estatutos o, en su caso, por el reglamento interno.

(iii) Funciones especificas de la Comision de Vigilancia como Comité de Auditoria:

Adicionalmente a las funciones anteriores, hay destacar que la Asamblea General de Eroski del
pasado dia 14 de junio de 2003, acordd asignar a esta Comision las competencias que la
Disposicion Adicional Decimoctava de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
(segun redaccion dada por la 44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema
financiero) atribuye al Comité de Auditoria, que deben constituir las sociedades emisoras de
valores admitidos a cotizacion en un mercado secundario oficial de valores. En concreto, las
competencias asumidas por esta Comision son las siguientes:

- Informar en la Asamblea General sobre las cuestiones que en ella planteen los socios en
materias de su competencia.

- Proponer al Consejo Rector para su sometimiento a la Asamblea General el nombramiento
de los auditores de cuentas externos.

- Supervisar los servicios de auditoria interna.

- Conocer del proceso de informacion financiera y de los sistemas de control interno de la
sociedad.

- Llevar las relaciones con los auditores externos para recibir informacion sobre aquellas
cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras
relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas
otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas
técnicas de auditoria.
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Directores Generales y demds personas asimiladas que asumen la gestion de la Sociedad
al nivel mas elevado.

El actual equipo directivo del Grupo Eroski esta formado por:

Director General D. Agustin Markaide Soraluce
Director Hipermercados D. Amable Prospero Galache Garcia
Director Supermercados D. Juan Luis Durich Esteras"

Director Autoservicios Supermercados Zona D. Javier Goienetxea Urkaregi
Norte en Eroski, S. Coop.

Director Comercial D. Vicente Gémez Alecha
Directora Consumo Dfa. Miren Arantzazu Laskurain Artetxe
Director Econémico Financiero . José Luis del Campo Serrano
Director Area Corporativa . Juan Antonio Kortazar Igarza
Director Nuevos Negocios . Carlos Alcalde Mesanza
Director Desarrollo . José Miguel Fernandez Astobiza
Director Informatica y Sistemas . Jesus Mifaur Nieto

Director Social . Emilio Cebrian Pefia

Director Francia . Dominique Thion

Director Logistica . Javier Amézaga Salazar

lvAvivivivivivlw)

(1) D. Juan Luis Durich Esteras, es a su vez, Director General de Consum, S. Coop.

Las personas que configuran este equipo directivo, lo son no solo de la sociedad matriz, sino que
realizan la direccion de todas las sociedades del Grupo Eroski, partiendo de la sociedad Centros
Comerciales Ceco, S.A.

Estas personas forman asimismo el Consejo de Direccion de Grupo Eroski, presidido por el
Director General, que se reline periddicamente, al menos una vez al mes.

Adicionalmente a este Consejo de Direccidn, existe en el Grupo Eroski el Comité de Estrategia,
cuyo cometido y papel consiste en coordinar todos los asuntos del Grupo, compuesto por
diferentes negocios y sociedades diversas, al no estar realizados por una sola empresa. Los
asuntos que trata este Comité se centran en: adquisiciones de sociedades, alianzas estratégicas,
nuevas lineas de negocio, colaboraciones con terceros, inversiones extraordinarias no previstas,
cambios en la configuraciéon organizativa, realizacion de programas corporativos de amplio
alcance, asi como asuntos de comunicacién exterior y posicionamiento de las marcas
corporativas. En este Comité, se ftratan, por tanto, aquellos asuntos de relevancia y
trascendencia, que fuera del dia a dia, pueden afectar al Grupo y sus negocios considerados en
su conjunto, e incluyendo la presencia de Consum, S. Coop. A este Comité asisten:

- Presidente de Grupo Eroski, D. Constantino Dacosta Simén

- Director General de Eroski, S. Coop, D. Agustin Markaide Soraluce
- Director General de Consum, S. Coop., D. Juan Luis Durich Esteras
- Director del Area Corporativa, D. Juan Antonio Kortazar Igarza

- Director de Francia, D. Dominique Thion

- Director Comercial, D. Vicente Gomez Alecha

- Director Econdmico Financiero, D. José Luis del Campo Serrano

Finalmente, esta configurado en el Grupo Eroski el Foro de Direccion, en el que se debaten
asuntos relacionados con las diferentes alianzas del Grupo con Consum, S. Coop., Udama-
Mercat, Supera-Unide y Vegalsa. Este Foro tiene como objetivos los siguientes: contribuir a la




VI.2.

consolidacion de las alianzas, actuar como una sola unidad de accién en todas las funciones,
evitar procesos de coordinacién cruzados y multiples, hacer visible desde el exterior al grupo
como una unidad, unificar politicas y estrategias generales y estudiar y realizar nuevos negocios
en conjunto o con participacion de alguno de los aliados en ellos.

Los miembros permanentes de este Foro de Direccion son:

Miembro Cargo
Eroski D. Constantino Dacosta Presidente Grupo Eroski
D. Agustin Markaide Director General
D. Juan Antonio Kortazar  Director del Area Corporativa
D. Javier Goienetxea Director Supermercados Norte y Autoservicios
D. Juan Luis Durich Director de Supermercados y Director General
de Consum, S. Coop.
D. Vicente Gomez Director Comercial
D. Amable Prospero Director Hipermercados
Galache
UNIDE D. Celso Lopez Presidente de Unide
VEGALSA D. Joaquin Gonzalez Director General de Vegalsa
D. Jorge Gonzalez Director General Adjunto de Vegalsa
SUPERA/UDAMA D. Angel Vega Director Conjunto Supera — Udama

INFORMAC!ON ADICIONAL DE LOS MIEMBROS DEL ORGANO DE ADMINISTRACION, GOBIERNO
O DIRECCION.

Vi.2.1.

Vi.2.2.

VI.2.3.

Funciones especificas.

A lo largo de los apartados anteriores se han ido describiendo las funciones de cada érgano de
administracion de gobierno y direccién de la Sociedad Cooperativa y del Grupo Eroski.

Actividades de las citadas personas fuera de la Entidad cuando éstas sean significativas.

Ningun miembro del Consejo Rector ni del Equipo Directivo de Eroski, S. Coop., realiza actividad
significativa fuera de la Sociedad que esté relacionada con la misma, salvo las siguientes que a
continuacion se sefalan:

- D. Constantino Dacosta Simén es Vicepresidente de Mondragén Corporacion Cooperativa.
- D. Emili Villaescusa i Blanca es Presidente del Consejo Rector de Consum, S. Coop.

- D. Juan Luis Durich Esteras es Director General de Consum, S. Coop.

- Dfa. Eva Rams Almenar es Presidenta del Consejo Social de Consum, S. Coop.

Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo Rector.

Los Administradores o miembros del Consejo Rector de la Sociedad no perciben remuneracién alguna en
el desempenio de dicho cargo. Sin embargo, en su condicién de socios trabajadores, durante los ejercicios
terminados el 31 de enero de 2003 y 2002 han percibido las siguientes remuneraciones:




Miles de euros
31/01/2003  31/01/2002

Anticipos de consumo 275 253
Intereses a las aportaciones sociales 29 23
Retornos cooperativos _43 44
Total 347 320

A 31 de enero de 2003 y 2002 el Grupo no mantenia saldos con ninguno de los miembros del Consejo
Rector.

A 31 de enero de 2003 y 2002 el Grupo no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones y
seguros de vida con respecto a los miembros anteriores o actuales del 6rgano de administracion de la
Sociedad, ni tiene asumidas obligaciones por cuenta de ellos a titulo de garantia.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL EMISOR

INDICACIONES GENERALES SOBRE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL EMISOR CON
POSTERIORIDAD AL CIERRE DEL ULTIMO EJERCICIO.

Vil.1.1 Las tendencias mads recientes y significativas en relacion con la actividad financiera, los
precios de venta de los productos y servicios y con los gastos de explotacion y generales de
la Entidad.

Debido a que el cierre econémico de Eroski, S.Coop., asi como el de la mayoria de las sociedades del Grupo
Eroski, se realiza con fecha 31 de enero de cada afio, el escaso periodo transcurrido desde el ultimo cierre, a
31 de enero de 2003, limita las posibilidades de enjuiciar la actividad econémica de la Sociedad desde el
cierre del ejercicio. A continuacién se incorpora un balance de situacion y cuenta de resultados provisional, no
auditados de Eroski, S.Coop. a 30 de abril de 2003, comparado con el balance y cuenta de resultados a 30 de
abril de 2002:

Balance de Situacion Individual a 30 de abril de 2003, comparado con el Balance de Situacion a 30 de
abril de 2002, no auditados

Activo 30.04.02 % 30.04.03
Inmovilizado

Gastos de establecimiento 334 1.789,52 6.311
Inmovilizaciones inmateriales 18.597 6,83 19.868
Inmovilizaciones materiales 526.799 1,40 534.178
Inmovilizaciones financieras 243.138 4,66 254.469
788.868 3,29 814.826
Gastos a distribuir en varios ejercicios 101 (21,78) 79

Activo circulante
Socios por desembolsos exigidos 4.357 (10,03) 3.920
Existencias 110.151 (3,37) 106.436
Deudores 80.242 14,83 92.144
Inversiones financieras temporales 19.433 391,88 95.587
Tesoreria 33.009 (63,20) 12.147
Ajustes por periodificaciéon 1.172 (79,18) 244
248.364 25,00 310.478

1.037.333 8,49 1.125.383



Pasivo 30.04.02 % 30.04.03

Fondos propios

Capital suscrito 169.282 79,47 303.815
Reservas de revalorizacion 34.536 (63,56) 12.584
Reservas 213.618 14,59 244.785
Resultados de ejercicios anteriores 59.750 (3,77) 57.498
Beneficios del ejercicio 512 (399,41) (1.533)
477.698 29,19 617.149
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 10.791 (41,43) 6.320
Provisiones para riesgos y gastos 12.422 9,44 13.595
Acreedores a largo plazo
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 1.615 (29,35) 1.141
Deudas con entidades de crédito 94.174 (60,15) 37.528
Otros acreedores 5.258 (17,59) 4.333
101.047 (57,44) 43.002
Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito 5.338 25,38 6.693
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto
plazo 9.055 (92,91) 642
Acreedores comerciales 399.871 3,51 413.933
Otras deudas no comerciales 18.866 17,12 22.096
Ajustes por periodificacion de pasivo 2.245 (13,01) 1.953
435.375 0,75 438.624
1.037.333 8,49 1.125.383

Cuenta de Resultados Individual a 30 de abril de 2003, comparada con Cuenta de Resultados a 30 de
abril de 2002, no auditadas

Ingresos 30.04.02 % 30.04.03
Ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios 391.387 6,65 417.423
Otros ingresos de explotacion 20.357 10,28 22.449
Total ingresos de explotacion 411.744 6,83 439.872
Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital 550 (40,55) 327
Otros intereses e ingresos asimilados 596 120,13 1.312
Total ingresos financieros 1.146 43,02 1.639

Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios en enajenacion de inmovilizado inmaterial,

material y cartera de control 737 184,40 2.096
Ingresos extraordinarios 15 (66,67) 5
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 2 0 2

Total beneficios e ingresos extraordinarios 754 178,91 2103
Resultados extraordinarios negativos 17.722 22,84 21.769



Gastos

Gastos de explotacion
Aprovisionamientos
Gastos de personal

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado

Variacién de las provisiones de trafico
Otros gastos de explotacion
Total gastos de explotacion
Beneficios de explotaciéon
Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados

Total gastos financieros

Resultados financieros positivos
Resultados financieros negativos

Beneficios de las actividades ordinarias
Pérdidas y gastos extraordinarios
Variacién de las provisiones del inmovilizado
Inmaterial, material y cartera de control
Gastos extraordinarios
Gastos y pérdidas de otros ejercicios

Total pérdidas y gastos extraordinarios

Resultados extraordinarios negativos

Beneficios antes de impuestos y de intereses a las

Aportaciones sociales
Impuesto sobre Sociedades
Intereses a las aportaciones sociales

Pérdidas del ejercicio
Beneficios del ejercicio

A continuacién se destacan algunas caracteristicas relevantes a 30 de abril de 2003:

Antes de pasar a analizar la evolucién mas significativa de las partidas concretas de la cuenta de resultados
de la Sociedad a 30 de abril de 2003, es importante destacar que, en cuanto a las tendencias que puedan
observarse en el sector, el corto periodo de tiempo transcurrido desde el cierre del ejercicio, hace que no
exista una tendencia clara en el sector de distribucion que pueda afectar en la actualidad y de forma relevante
a la cuenta de resultados de la Sociedad. No obstante, se puede observar que durante los primeros meses del
ejercicio, se mantiene constante la atonia en el consumo, no habiéndose detectado ni una posible mejora, ni,
asimismo, un posible empeoramiento, por el enfriamiento de la economia.

Dicho lo anterior, pasamos ahora a describir las variaciones mas significativas producidas durante el periodo

de febrero a abril de 2003.

° Ventas:

30.04.02 % 30.04.03
304.101 6,38 323.493
38.575 7,14 41.331
12.465 6,80 13.312
145 26,90 184
34.234 7,88 36.931
389.520 6,61 415251
22.224 10,79 24.621
911 (64,54) 323
M (64,54) 323
__ 235 460 1.316
22.4 15,49 25.937
18.443 29,17 23.823
- 5
33 33,33 44
18.476 29,21 23.872
4.737 (12,01) 4.168
- - 150
4.225 31,38 5.551
- 1.533

12 -



Es una caracteristica del sector en el que nos encontramos que las ventas en los primeros meses del ejercicio
sean débiles. A pesar de ello, el importe neto de la cifra de negocios ha aumentado un 6,7% respecto al
mismo periodo del afio anterior.

. Beneficios de explotacion:

Los Beneficios de Explotacién, con una cifra de 24,6 millones de euros, han supuesto un 10,8% mas que en
afio anterior. Esta mejora viene soportada por el coste de las ventas, que ha crecido un 6,5% sobre el afio
anterior, cifra ligeramente inferior al crecimiento de las ventas netas; el conjunto de gastos de explotacién
tiene un comportamiento de contencion similar, creciendo un 6,6%.

. Ingresos y Gastos Financieros:

El resultado financiero positivo, aunque de poca relevancia por su importe sobre el total de la cuenta de
explotacién, ha mejorado sustancialmente, debido al menor endeudamiento de la sociedad respecto al afio
anterior; esta circunstancia ha sido posible por la emisién ya conocida del ejercicio 2.002 de AFSE, mediante
la cual se captaron 90 millones de euros de recursos propios.

° Beneficios de las Actividades Ordinarias:

De acuerdo con los puntos sefialados hasta ahora, el Beneficio Ordinario ha aumentado 3,5 millones de
euros, o lo que es lo mismo, ha crecido un 15,5% respecto al afio anterior, mostrando un comportamiento de
mejora que continua repitiéndose en los Ultimos periodos.

e Resultados extraordinarios

El comportamiento de este capitulo se revela como negativo en este primer trimestre, por un importe superior
al del periodo homogéneo del ejercicio anterior, empeorando en unos 4 millones de euros. EI componente
individual mas sefialado se encuentra en la dotaciéon realizada por los resultados de las Sociedades
Participadas, que evaluado con criterio de prudencia arrastra el empeoramiento indicado.

. Beneficios antes de las Aportaciones Sociales:

Este dato, que es el que permite la comparacion homogénea con sociedades de naturaleza no cooperativa, es
inferior al del ejercicio pasado en un importe de reducida relevancia (unos 600 mil euros), configurando un
primer trimestre similar al correspondiente del afio anterior.

En resumen, en los primeros 3 meses del ejercicio se aprecia una mejora en las ventas, en el beneficio de
explotacién y en el beneficio ordinario, pero la prudente dotacion por el resultado de las participadas absorbe
esta mejora, llevando a un Resultado antes de intereses sociales similar (aunque un poco inferior) al del afio
anterior, con lo que se puede anticipar un ejercicio de caracteristicas de rentabilidad parecidas al del periodo
precedente, como minimo.

Vil.1.2.Perspectivas del emisor.

Sin perjuicio de lo sefialado en el apartado 1V.4.1 del Presente Folleto Informativo, en cuanto a la politica de
inversiones y forma de financiaciéon, a continuacién se detallan las perspectivas de Eroski, S. Coop. y su
Grupo consolidado para el presente ejercicio 2003.

° Desarrollo:

Continuando con la estrategia marcada por la Sociedad, de consolidaciéon de su posiciéon en el mercado de
distribucién alimentaria, en el ejercicio 2.003 Eroski, S.Coop. realizara importantes inversiones, sobre todo en
sus filiales, asi como en los diferentes negocios de diversificacion, descritos en el capitulo IV del presente
Folleto Informativo, pero sin olvidar el desarrollo propio, a través de sus negocios de distribucion tradicionales
(supermercados e hipermercados).

De esta forma, Eroski, S. Coop. incrementara su red de ventas en cinco (5) nuevos supermercados, ademas
de dedicar recursos a obras en curso de 3 nuevos hipermercados a abrir en los proximos ejercicios, no
estando prevista la apertura de estos nuevos hipermercados para el presente ejercicio 2003.



Adicionalmente, las aperturas previstas en el Grupo consolidado para el ejercicio 2.003, que se citan en el
apartado IV.4.1. del presente Folleto Informativo, prevén incrementar la red comercial mediante la apertura de
6 hipermercados (3 Eroski y 3 Eroski Press), 6 gasolineras y 22 supermercados y autoservicios, ademas de
20 agencias de viajes, 8 establecimientos de deportes y 40 perfumerias.

A la fecha de verificacion del Folleto informativo, se han producido, durante el presente ejercicio, la apertura
de 2 Eroski Press, 15 agencias de viajes, 25 perfumerias, y el cierre de 4 Restaurantes Erama y 1 Cash &
Carry. El aumento experimentado en el numero de establecimientos en el conjunto de supermercados y
autoservicios puede considerarse nulo habiéndose compensado las aperturas con los cierres, estos ultimos
motivados por el saneamiento de la red comercial dentro de la politica de modernizacion de puntos de venta
que lleva a cabo de forma permanente el Grupo Eroski.

Por lo tanto, y teniendo presente lo indicado en los dos parrafos anteriores, la red del Grupo Eroski
consolidado, a finales del ejercicio 2.003 (a 31 de enero de 2004), se prevé que esté compuesta por el
siguiente nimero de establecimientos por cada formato:

Formato / Negocio Numero de establecimientos
Hipermercados Eroski 42
Hipermercados en Francia 3
Hipermercados Eroski Press 23
Gasolineras 31
Gasolineras en Francia 17
Supermercados Consum 379
Autoservicios Charter 85
Autoservicios Familia 96
Autoservicios Franquicia 391
Supermercados en Francia 18
Cash & Carry 25
Erein 7
Restauracion 1
Viajes Eroski 187
Forum Sport 24
Perfumerias 141

Los tres ultimos negocios citados constituyen los negocios de diversificacion del Grupo, esto es, la
incorporacion a la oferta de productos y servicios del Grupo Eroski de otros conceptos de consumo afiadidos a
la oferta tradicional de alimentacién y no alimentacion. Estos negocios se describen en mayor detalle en el
Capitulo IV del presente Folleto Informativo. Recientemente se han transmitido cuatro de los cinco
restaurantes de la sociedad Erama, S.A. en la linea de abandonar esta actividad.

En esta linea, tendente a la diversificacién del sector de la distribucion, desde sociedades especificas del
Grupo, no desde Eroski, S. Coop., se estan desarrollando y desarrollaran, durante el presente ejercicio 2003,
también la venta de automoviles y de productos financieros (descritos en el capitulo IV del presente Folleto
Informativo), tiendas 24 horas y Opticas, incluidas estas ultimas como secciones dentro de los propios
hipermercados.

Todas estas ultimas actividades relacionadas se encuentran en la actualidad en fase de experimentacion y
pruebas piloto, en diverso grado, por lo que no se puede hablar de cifras significativas de negocio para el
ejercicio 2.003, ni se pueden extraer conclusiones sobre su futura evolucion e importancia dentro del Grupo.

El ritmo de expansion del Grupo se pretende sostener en los préoximos cuatro afios, lo que dara lugar a una
cifra de inversiones total para el quinquenio 2003-2007 de 1.833 millones de euros.

Estas inversiones estaran dirigidas al desarrollo de toda clase de modelos de establecimiento que explota el
Grupo: hipermercados, supermercados, autoservicios, agencia de viajes, ocio y deporte, perfumerias,
gasolineras, etc.



El esfuerzo mas importante en inversién se destinara a hipermercados o grandes superficies, que por su
dimensioén, es el negocio mas intensivo en utilizaciéon de recursos financieros.

En este formato, la ubicacion geografica estara condicionada por la densidad de poblacién, capacidad
adquisitiva de la zona, y por la obtencion de las licencias correspondientes.

En el terreno de los supermercados y autoservicios, la actuacion se dirigira a todo el territorio nacional,
aunque en alguna medida, también estara condicionada por lo apuntado respecto a hipermercados.

Los negocios de diversificacion (viajes, deporte, perfumerias, etc.) seran objeto de una atencion especial,
teniendo en cuenta su trascendencia en la configuracion de la oferta de futuro en el sector.

En general, el crecimiento se plantea realizarlo mediante desarrollo propio, aunque nunca esta cerrada la
opcion de adquisicion de mercado de establecimientos o de sociedades, cosa imposible de concretar a priori y
que depende de las oportunidades que se vayan presentando. Tal y como se indica en el apartado 1V.4.1 del
presente Folleto Informativo, este crecimiento corporativo se financiara mediante el propio cash-flow o
crecimiento de la Sociedad y el endeudamiento bancario, segun las posibilidades y la evolucién del mercado
bancario.

- Incremento de la participacion del Grupo Eroski en Distribucién Mercat, S.A.

(i) Formalizacion de la operacion:

Como se ha descrito en apartados anteriores, las AFSE objeto del presente Folleto, se destinaran a pagar
parcialmente el incremento de la participacion en la sociedad Distribucion Mercat, S.A. de la que hasta la
fecha se ostentaba el 40,22%. El 59,78% restante era titularidad de la sociedad Agrupacién Amisco 99, S.L.
en un 40,23%, siendo el 19,54% restante titularidad de accionistas minoritarios.

Como se describe en el epigrafe 11.5.1. del presente Folleto, con fecha 12 de junio de 2003, mediante contrato
de compraventa suscrito, entre otros, por CECOSA y Agrupacién Amisco 99, S.L., se produjo la adquisicién en
firme de 23.109 acciones de Distribucion Mercat, representativas del 18,93% de dicha sociedad. Ademas, se
otorgaron opciones de compra y venta cruzadas entre CECOSA y Agrupacion Amisco, S.L. y otros accionistas
minoritarios de Distribucion Mercat, S.A. en virtud de las cuales, CECOSA tiene derecho a adquirir otras
49.883 acciones de Distribucion Mercat, S.A., representativas del 40,86% de su capital social.

En relacion con esta opcion de compra, en el mencionado contrato de compraventa se ha acordado que
CECOSA pueda ejercitar su opcidon de compra sobre 34.388 acciones titularidad de Amisco representativas
del 28,17% del capital social de Distribucion Mercat, S.A. mediante la entrega de las AFSE objeto del presente
Folleto.

Por tanto, a la fecha de verificacion del presente Folleto, CECOSA es titular del 59,15% del capital social de
Distribucién Mercat, S.A. participacién que se vera incrementada hasta el 87,32% en la fecha de desembolso
de la presente emisiéon mediante el ejercicio de la opcién de compra mencionada en el parrafo anterior.
Respecto al 12,69% restante, titularidad de 28 accionistas minoritarios, como ya hemos mencionado en el
epigrafe 11.5.1. anterior, existen opciones de compra y venta cruzadas que facultan, tanto a CECOSA a decidir
su adquisicién como a los mencionados accionistas minoritarios a exigir a CECOSA la compra de las mismas.
CECOSA decidira en su momento si ejercita o no las mencionadas opciones de compra.

(ii) Financiacion, impacto en la cuenta de resultados de Grupo Eroski y fondo de comercio generado:

Respecto a las 23.109 acciones adquiridas en firme mediante pago en metalico, se ha financiado, en su
mayor parte, mediante los fondos obtenidos en la venta de la sociedad Empresa Alimentaria Vallecas, S.A. y
adicionalmente, mediante la disposicion de las lineas de crédito corrientes que mantiene el Grupo con
distintas entidades de crédito, sin que se haya tenido que recurrir a ningun préstamo especifico para esta
operacion.

Teniendo en cuenta la prevision de resultados (susceptible de cumplirse o no) de Distribucion Mercat, S.A.
para el periodo comprendido entre el 1 de junio y el 31 de diciembre de 2003 el impacto de la compra en la
cuenta de resultados de Grupo Eroski al cierre del ejercicio se traduciria, una vez consolidadas las cuentas de
Distribucién Mercat, S.A. con las de Eroski, S. Coop. y sociedades dependientes, en una aportacién de
resultados positivos a la cuenta de resultados consolidada del Grupo de en torno a 3,1 millones de euros.



El fondo de comercio generado por la compra en firme de 23.109 acciones, representativas del 18,93% del
capital social de Distribucién Mercat, S.A., en virtud del Contrato de Compraventa formalizado el 12 de junio
de 2003, asciende a 38.929 miles de euros.

Asimismo, el fondo de comercio que se generara por la compra de 34.388 acciones, representativas del
28,17% del capital social de Distribucion Mercat, S.A., mediante el ejercicio de la Opcién de Compra Principal
(tal y como este término se define en el apartado 11.5.1. anterior), cuyo precio de compra se pagara mediante
el desembolso, por cuenta del Inversor Especial, del importe efectivo de las AFSE suscritas por éste,
ascendera a 57.929 miles de euros.

(iii) Descripcion de Distribucion Mercat, S.A.

Distribucién Mercat, S.A. se constituyd por fusion de setenta y siete entidades preexistentes el 18 de mayo de
2000. Tiene su domicilio social en Marratxi (Mallorca). Su objeto social y actividad principal consiste en la
distribucién de productos alimenticios y de consumo, la representacion y comercializacion de tales productos,
la manufactura y envase de productos de panaderia, heladeria, charcuteria y elaborados carnicos, la
explotacién y construccion de supermercados y establecimientos de venta al detalle, y la prestacion de toda
clase de servicios en régimen de mayorista a establecimientos de venta al detalle.

(iv) Principales actividades y magnitudes financieras de Distribucion Mercat, S.A.

El importe neto de la cifra de negocio de la Sociedad Distribucion Mercat, SA y sociedades dependientes en
los ejercicios 2001 y 2002 fue de 400 y 416 millones de euros respectivamente, lo que supone un aumento
del 4%.

El activo total gestionado en el ejercicio 2002 era de 210 millones de euros. Esta cifra incluye unas altas de
inmovilizado de 25 millones de euros que se componen de inversiones y de altas por fusion de 4 sociedades.

Al cierre de 2002 Distribucion Mercat era titular de 115 Supermercados Consum y de 14 Autoservicios
Franquicias. La sociedad es propietaria de los inmuebles en los que se ubican 32 supermercados, asi como
de la mayoria de almacenes. El resto de los inmuebles donde el grupo realiza su actividad estan en régimen
de arrendamiento.

A 31 de Diciembre de 2002 se encuentran en construccién nuevos supermercados en Mallorca e Ibiza y un
nuevo almacén de perecederos en |biza.

Durante el ejercicio 2002 se han adquirido, por importe de 4,5 millones de euros 3 terrenos, de los que 2 se
hallan en Mallorca y 1 en Ibiza.

Por otra parte las aperturas de Supermercados Consum propios en el ejercicio 2002 han sido 2 en |bizay 4
en Mallorca. Se han abierto, ademas, 2 Supermercados Consum en régimen de alquiler.

En el ejercicio 2002 se obtuvieron unos resultados netos consolidados de 9,6 millones de euros, lo que
supone un 2,32% del importe neto de la cifra de negocio, unos buenos resultados teniendo en cuenta que esta
cifra se vio minorada en mas de 7 millones de euros por las pérdidas de una sociedad participada que
consolida por Puesta en equivalencia.



Balance de Situacién Individual a 31 de diciembre de 2002, comparado con el Balance de Situaciéon a 31 de
diciembre de 2001 de Distribuciéon Mercat, S.A.

Miles de euros

2002 2001
ACTIVO
INMOVILIZADO 173.856 164.310
- Gastos de establecimiento 4.691 4.481
- Inmovilizaciones materiales 26.738 20.982
- Inmovilizaciones inmateriales 113.507 100.931
- Inmovilizaciones financieras 28.919 37.916
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 1.423 1.187
ACTIVO CIRCULANTE 34.110 48.358
- Existencias 24.476 24.395
- Deudores 6.381 20.796
- Inversiones financieras temporales 1.386 995
- Tesoreria 1.566 1.794
- Ajustes por periodificacion 300 378
TOTAL ACTIVO 209.389 213.855
FONDOS PROPIOS 62.555 58.801
- Capital social 1.468 1.610
- Prima de emisién 50.374 52.629
- Reservas 4.561 (232)
- Resultados de ejercicios anteriores - (3.286)
- Pérdidas y Ganancias (Beneficio o Pérdida) 9.157 8.080
- Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio 3.005 2
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 491 375
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 2.118 1.101
ACREEDORES A LARGO PLAZO 55.356 52.396
- Deudas con entidades de crédito 48.134 45.683
- Otros Acreedores 7.222 6.713
- ACREEDORES A CORTO PLAZO 88.869 101.181
- Deudas con entidades de crédito 1.765 10.457
- Deudas empresas del grupo y asociadas C.P. 938 8.250
- Acreedores comerciales 71.654 70.281
- Otras deudas no comerciales 14.512 11.690
- Provisiones para operaciones de trafico - 503
TOTAL PASIVO 209.389 213.855




Cuenta de Resultados Individual a 31 de diciembre de 2002, comparada con Cuenta de Resultados a 31 de
diciembre de 2001 de Distribucién Mercat, S.A.:

Miles de euros

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2002 2001
GASTOS 419.387 399.595
Aprovisionamientos 301.923 294.682
Gastos personal 59.225 53.283
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 12.666 9.760
Variaciones de las provisiones de trafico 712 3.629
Otros gastos de explotacion 25.452 22.730
BENEFICIO DE EXPLOTACION 24.563 19.200
Gastos financieros y gastos asimilados 2.833 3.549
Variacion de provisiones de inversiones financieras 7.199 7.812
Diferencias negativas de cambio - 11
BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 14.828 8.112
Pérdidas procedentes del inmovilizado 822 296
Gastos y pérdidas extraordinarios 1.435 458
Gastos y pérdidas otros ejercicios 1.594 1.142
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS - 2.212
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 14.682 10.323
Impuesto sobre Beneficios 5.525 2.243
RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO) 9.157 8.080

. Miles de euros

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA 2002 2001
INGRESOS 428.544  407.675
Importe neto de la cifra de negocios 415.993 394.813
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 780 1.255
Otros ingresos de explotacion 7.768 7.215
Ingresos de participaciones en capital 108 55
Ingresos otros valores negociables y credit. Activo inmo. 59 33
Otros intereses e ingresos asimilados 130 195
Diferencias positivas de cambio - 1
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 9.734 11.088
Beneficios procedentes del inmovilizado 35 234
Subvenciones en capital transferidas al resultado del ejercicio 72 62
Ingresos extraordinarios 1.399 1.839
Ingresos y beneficios otros ejercicios 2.199 1.973
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 146 -



Balance de Situacién Consolidado a 31 de diciembre de 2002, comparado con el Balance de Situacién a 31
de diciembre de 2001 de Distribuciéon Mercat, S.A. y sociedades dependientes

Miles de euros

2002 2001
ACTIVO
INMOVILIZADO 174.717 165.294
Gastos de establecimiento 4.776 4.599
Inmovilizaciones inmateriales 26.739 20.982
Inmovilizaciones materiales 115.197 101.600
Inmovilizaciones financieras 28.005 38.112
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION 0 4
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 1.422 1.187
ACTIVO CIRCULANTE 33.944 42.172
Existencias comerciales 24.606 24.501
Deudores 5.983 14.558
Inversiones financieras temporales 1.379 991
Tesoreria 1.677 1.745
Ajustes por periodificacion 299 378
TOTAL GENERAL ACTIVO 210.083 208.657
PASIVO
FONDOS PROPIOS 63.345 59.141
Capital Social 1.467 1.610
Prima de emision 50.374 52.629
Otras reservas de la sociedad dominante 20.797 4.691
Reservas 20.797 4.880
Resultados negativos de ejercicios anteriores 0 -189
Reservas en sociedades consolidadas por integracion global o prop. 281 33
Reservas en sociedades puestas en equivalencia -16.218 -8.363
Pérdidas y ganancias atribuibles a las sociedades cabecera 9.649 8.542
Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio -3.005 0
DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION 122 122
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 491 375
Subvenciones en capital 485 302
Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios 6 73
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 2.118 1.101
ACREEDORES A LARGO PLAZO 55.356 52.396
Deudas con entidades de crédito 48.134 45.683
Otros acreedores 7.222 6.713
ACREEDORES A CORTO PLAZO 88.651 95.522
Deudas con entidades de crédito 1.749 10.463
Deudas con sociedades puestas en equivalencia y asociadas 453 2.586
Acreedores comerciales 71.670 70.364
Otras deudas no comerciales 14.779 12.089
Provisiones para operaciones de trafico 0 20
Ajustes por periodificacion - -
TOTAL GENERAL PASIVO 210.083 208.658
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Cuenta de Resultados consolidada a 31 de diciembre de 2002, comparada con Cuenta de Resultados a 31 de
diciembre de 2001 de Distribucion Mercat, S.A. y sociedades dependientes:

Miles de euros

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA 2002 2001
GASTOS 419.542 404.283
Consumos y otros gastos externos 300.887 297.390
Gastos personal 59.816 54.840
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 12.749 9.943
Variacion de provisiones de trafico 712 1.381
Otros gastos de explotacion 25.547 24 877
BENEFICIO DE EXPLOTACION 25.341 19.661
Gastos financieros 2.833 3.580
Variacién de provisiones de inversiones financieras 0 -73
Diferencias negativas de cambio 0 14
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia 7.278 7.856
Amortizacion del fondo de comercio de consolidaciéon 4
BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 15.522 8.579
Pérdidas procedentes del inmovilizado 822 296
Variacion de provisiones de inmovilizado material e inmaterial y financiero 50

Gastos y pérdidas extraordinarios 1.439 479
Gastos y pérdidas otros ejercicios 1.606 1.298
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS -74 2.366
BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTES DE IMPUESTOS 15.448 10.944
Impuesto sobre Beneficios 5.800 2.402
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO) 9.649 8.542

Resultado atribuido a socios externos (Beneficio)
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE

(BENEFICIO) 9.649 8.542
] Miles de euros
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA 2002 2001
INGRESOS 429.191 412.825
Importe neto de la cifra de negocios 416.201 399.644
Aumento de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 1.215 1.261
Otros ingresos de explotacion 7.637 7.187
PERDIDAS DE EXPLOTACION
Ingresos por participaciones en capital 108 55
Otros ingresos financieros 188 237
Diferencias positivas de cambio 0 1
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 2.537 3.227
PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
Beneficios procedentes del inmovilizado 35 234
Subvenciones en capital transferidas al resultado del ejercicio 72 62
Ingresos o beneficios extraordinarios 1.403 1.917
Ingresos y beneficios otros ejercicios 2.333 2.227
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 0 0

PERDIDAS CONSOLIDADAS ANTES DE IMPUESTOS
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (PERDIDA)
Resultado atribuido a socios externos (Pérdida)

RESULTADO DEL EJERC. ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE (PERDIDA)

o © O o
O © O o
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° Ventas:

En cuanto a la perspectiva de las ventas del Grupo, para el presente ejercicio, el analisis realizado parte del
contexto econdmico que conduce a un escenario de lento crecimiento econémico y una evolucién del sector
que continuara su desarrollo, aunque probablemente con menor intensidad que durante los ultimos ejercicios.

Asimismo, es previsible un incremento del grado de concentracion de los operadores del sector,
principalmente a través de compra de cuota, alianzas o acuerdos de colaboraciéon. Ademas es probable que
se produzca la entrada de operadores extranjeros aun sin presencia en nuestro mercado.

Esta evolucién prevista, hace que Eroski se encuentre por el lado de la demanda con un mercado en
progresion moderada, y desde la perspectiva de la oferta con una intensa y creciente competencia.

. Resultados:

En cuanto a resultados se refiere, se espera seguir con las mejoras de los resultados ordinarios para el
conjunto del Grupo Eroski, a pesar del aumento de los gastos financieros, consecuencia del endeudamiento y
las emisiones realizadas de AFSE que va a tener que afrontar el Grupo para la financiacion de sus
inversiones.

A la fecha de verificacion del presente Folleto se ha transmitido la sociedad Empresa Alimentaria Vallecas,
S.A,, que va a producir unos beneficios de mas de 12 millones de euros.

EN REPRESENTACION DE LA ENTIDAD EMISORA SUSCRIBE EL PRESENTE FOLLETO DE EMISION
DE APORTACIONES FINANCIERAS SUBORDINADAS EROSKI

p-p. D. José Luis del Campo Serrano
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RESUMEN DEL FOLLETO INFORMATIVO
Emisién de Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski de EROSKI, S.COOP.
IMPORTE (valor nominal): 70.000.000 de euros
Julio 2003
INTRODUCCION

El presente documento ha sido elaborado conforme a lo previsto en el articulo 22 del Real Decreto
291/1992, de 27 de marzo, modificado por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre y es un mero
resumen del Folleto Informativo registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), que
esta a disposicion de cualquier inversor, de forma gratuita, en el domicilio de EROSKI, S.COOP., en la
Entidad Tramitadora y en la Entidad Tramitadora Especial de esta Emision y en la CNMV. Este resumen
se ha elaborado con el Unico fin de facilitar a los inversores una informaciéon muy resumida del contenido
del citado Folleto Informativo, unico documento informativo oficial de esta Emision, y donde se describe la
misma en toda su extension.

1. CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES. BREVE DESCRIPCION DE EROSKI, S. COOP.

La denominacién social de la sociedad emisora es EROSKI, S.COOP. (en adelante, indistintamente
“Eroski” o la “Sociedad”), con domicilio social en Elorrio (Bizkaia), Barrio San Agustin de Etxebarria, s/n.
Tiene Numero de ldentificacion Fiscal F-20033361.

Eroski tiene la forma juridica de cooperativa de consumo, con la peculiaridad de contar, igualmente, con
socios de trabajo.

La constitucion de Eroski fue aprobada por el Ministerio de Trabajo el 11 de agosto de 1969.

Eroski desarrolla sus principales actividades econdmicas en el sector de la distribucion de productos y
servicios de gran consumo.

Eroski desarrolla su actividad de distribucién alimentaria bajo cinco grandes areas de negocio
(hipermercados, supermercados, autoservicios, cash & carry y galerias comerciales). Asimismo, esta
actividad de distribucion se desarrolla a través de sus sociedades participadas aliadas (Supera, Udama y
Vegalsa, que explotan supermercados y autoservicios) y filiales (que explotan tanto supermercados como
hipermercados), y se internacionaliza en Francia, a través del Grupo Sofides. Ademas, el Grupo Eroski,
tal y como éste se define en el Folleto Informativo, esta diversificando su oferta comercial con nuevos
negocios ajenos a su negocio principal de distribucion alimentaria a través de sus sociedades filiales, tal y
como se detalla a lo largo del Folleto Informativo.

El Grupo Eroski explota diversos formatos comerciales: principalmente hipermercados, supermercados y
autoservicios, estando presente en todos los segmentos del sector de la distribucion alimentaria.
Asimismo, el Grupo Eroski ha diversificado su oferta mediante la apertura de tiendas especializadas en
productos no alimenticios: viajes, deportes... Las principales marcas bajo las que el Grupo desarrolla su
actividad son las siguientes:

Grupo
Eroski

Fundacion
Grupo Eroski

1.1. Factores mas significativos que, a juicio del Emisor, influyen en la evoluciéon de las ventas o
ingresos, de los costes y gastos, de los margenes de resultados, inversiones y estructura
financiera

Volumen de Compras:



.

Uno de los factores o aspectos mas importantes en el negocio de la distribucion es la adecuada gestion
de las compras y los volumenes de las mismas. En los mercados de distribucién actuales, cada vez més
competitivos y concentrados, es necesario tener un poder de compra suficiente que permita seguir
compitiendo en condiciones adecuadas. Uno de los factores que estd motivando el proceso de
concentracion del sector es el de la obtencion de volumenes de compra.

Como se explica en el Folleto Informativo, la central de compras del Grupo Eroski tiene su sede en
Elorrio, localidad donde se situan las oficinas centrales del Grupo. Esta dividida en dos grandes grupos,
alimentacion y no alimentacion, y cuenta con una plantilla de 229 personas entre compradores y resto de
personal. La gestion se reparte en 19 secciones de productos, cada una con su jefe de seccién y diversos
responsables para cada una de las distintas familias de cada seccion. Su actuacién, basada en el
concepto de “especialistas de producto”, se inicia con el estudio y propuesta de la inclusiéon de nuevos
productos en el catalogo.

Esta central de compras realiza las compras para todas las sociedades del Grupo (incluidas las
sociedades participadas y Consum, S. Coop., sin incluir el subgrupo que opera en Francia (Sofides)),
estando regulada una distribucion de los costes entre las sociedades que participan.

Una forma de racionalizar los costes de las compras se encuentra también en la racionalizacién de los
procesos de distribucidon y por ello existen las plataformas de distribucidon que se indican en el Folleto
Informativo.

Politica de Proveedores:

Otro aspecto importante en la gestidon del negocio de distribucion es la politica de proveedores, en virtud
de la cual se negocian los precios y condiciones. Gran parte de la politica de proveedores tiene relacion
con la capacidad de compra del Grupo Eroski, descrita en el apartado anterior. Es decir, dada la
capacidad de compra, derivada de los grandes volumenes de adquisicion, Eroski puede negociar en
mejores condiciones los precios, asi como la calidad de los productos a adquirir.

Los Proveedores del Grupo Eroski son los habituales del sector de distribucion espafol. EI nimero de
ellos asciende, a la fecha de verificacion del Folleto Informativo, a 25.151 distribuidos en las siguientes
secciones y subsecciones en que se divide la actividad: (i) Frescos (fruta, carne, libre servicio, charcuteria
corte, lacteos, panaderia, pescaderia); (ii) Alimentacion (ultramarinos, liquidos, drogueria); (iii) Textil
(confeccion, calzado, todo tiempo); (iv) Bazar (menaje, autobricolaje, tiempo libre); (v) Electrodomésticos
(linea blanca, imagen y sonido); (vi) Varios (generales, publicidad, gasolina y viajes).

Surtido de Productos y politica de precios:

Otro de los factores principales que afecta a las ventas es el surtido y la calidad de los productos que se
distribuyen. Eroski distribuye productos de las principales marcas del mercado, con reconocida calidad y
prestigio, complementandolos con marcas propias, contando en la actualidad con un surtido de 5.700
productos de alimentacién y 5.000 de no alimentacion propios. Este hecho, combinado con una politica de
precios que establece una relacién calidad-precio ajustada, permite una gestién adecuada de las ventas.
La fijacion de los precios de venta se gestiona de forma centralizada, teniendo en cuenta tanto las
caracteristicas individuales del entorno competitivo de cada centro, como las de los productos. El precio,
por tanto esta adaptado por centro y producto.

Expansién y aperturas:

Un factor que influye tanto en los costes como en las ventas de la sociedad es el de la superficie
gestionada. A mayor nimero de centros y superficie de salas de ventas, existe una mayor posibilidad de
incremento de las ventas. La posibilidad de continuar con las aperturas previstas, mediante la obtencion
de las oportunas licencias en los proximos afios, sera un factor determinante en la politica de crecimiento
de la Sociedad, en aras a consolidar su posicion en el mercado.

Las inversiones en curso y pendientes de realizacion se detallan en el Folleto Informativo.

Las nuevas aperturas, conllevan, paralelamente, un aumento de los costes. La Sociedad debera ser
capaz de gestionar adecuadamente estos incrementos de los gastos para propiciar un aumento en los
margenes de explotacion.

Otras de las posibilidades de crecimiento de la sociedad, junto con la del crecimiento propio, se centran
en la posibilidad de establecer nuevas alianzas, como ha realizado con las sociedades Udama, Vegalsa y
Supera. La Sociedad no descarta establecer nuevas alianzas en el futuro, con grupos locales de
distribucion, de cara a acelerar su desarrollo en el territorio nacional.

Alianzas

En el ejercicio 2002, el Grupo Eroski, junto con el grupo “Los Mosqueteros”, ha creado una plataforma
internacional para la integracion de las compras y el desarrollo de negocios en comun, mediante la
sociedad de capital Alianza Internacional de Distribuidores Alidis, S.A..



1.2. Litigios

No existen litigios de clase alguna que puedan ocasionar una incidencia relevante sobre la situacion
financiera de la Entidad Emisora o sobre la actividad de los negocios.

1.3. Admisién a cotizacion en A.LLA.F. Mercado de Renta Fija

Esté previsto que las Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski (en adelante, “AFSE”) objeto de la
presente Emisiéon coticen en AIAF Mercado de Renta Fija. A tal efecto, una vez cerrada la presente
emision, Eroski solicitara que sean admitidas a cotizacion en dicho mercado.

Eroski se compromete, respecto de la admisién a negociacion en AIAF Mercado de Renta Fija, a realizar
los tramites que correspondan con la mayor diligencia posible a fin de que la admisién a negociacién de
las AFSE se produzca no mas tarde de dos (2) meses desde la fecha de cierre definitivo del Periodo de
Suscripcién. En el caso de que no sea posible obtener la admision a cotizaciéon de los valores en AIAF
Mercado de Renta Fija en el plazo sefialado anteriormente, Eroski lo hara publico, expresando los motivos
que determinen dicha imposibilidad, publicandolo en al menos un diario de difusion nacional.

1.4. Emisién 2002 de AFSE

Con fecha 8 de junio de 2002, la Asamblea General de Eroski aprobd la primera emision de AFSE por un
importe total de 90.000.000 de euros, mediante la emision de 3.600.000 valores de 25 euros de valor
nominal cada uno, cuyo Folleto Informativo fue verificado e inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV
con fecha 18 de junio de 2002 (la “Emision 2002”).

Las AFSE de la Emision 2002 se emitieron a la par, esto es, a razén de 25 euros cada una de ellas. Las
AFSE de la Emision 2002 cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija.

Como se menciona en el apartado 11.1.2. del Folleto, las AFSE que se emiten con cargo al presente
Folleto no son fungibles con cualquier otra emitida con anterioridad, esto no obstante, es intencion del
Emisor que la presente Emisién de AFSE, pudiera llegar a tener caracter fungible, en el sentido del
articulo 17 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero sobre representacion de valores por medio de
anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de Operaciones Bursatiles, respecto a la Emision
2002, asi como respecto de futuras emisiones de AFSE de Eroski S. Coop., en las que asi se acuerde,
siempre que las modificaciones normativas futuras asi lo permitieran.

2. DESCRIPCION GENERAL DE LAS CARACTERISTICAS DE LA EMISION

La Emision de AFSE se lleva a cabo en virtud de lo acordado por la Asamblea General de la Sociedad en
su reunion de 14 de junio de 2003. La Emision se realiza por un importe nominal de 70.000.000 de euros,
dividido en 2.800.000 valores de 25 euros de valor nominal cada uno.

Las AFSE se emitiran al 108,20% de su valor nominal, es decir, con una prima de emisiéon de 2,05 euros
por AFSE, lo que supone un precio de suscripcion por AFSE de 27,05 euros por cada una de ellas, que
incluye (i) 0,69 euros (el 2,765%) en concepto de intereses devengados desde la fecha de inicio del
periodo de interés en curso de la Emisién 2002 (el “Cupoén Corrido”) y (ii) 1,36 euros (el 5,435%) que tiene
su fundamento en los acuerdos alcanzados entre el Inversor Especial (segin se define después) y el
Grupo Eroski en el marco de la operacién de compra de acciones de Distribucion Mercat, S.A. (véase
apartado 11.5.1. siguiente) por el que se acuerda que el pago de las acciones adquiridas, en lugar de
realizarse mediante aplazamiento del precio de compra, se realice mediante el desembolso de CECOSA,
por cuenta del Inversor Especial, del importe de las AFSE que suscriba éste en la presente emision de
AFSE.

En este sentido, y en la medida en que las AFSE otorgaran al Inversor Especial una rentabilidad superior
a la que hubiera obtenido en caso de que se hubiera aplazado el pago, el Emisor y el Inversor Especial
acordaron emitir las AFSE con la mencionada prima de emision de 1,36 euros por AFSE (mas los 0,69
euros de Cupon Corrido previstos en el punto (i) anterior) a fin de que el Inversor Especial compense al
Emisor por el exceso de rentabilidad que obtendra aquel respecto de lo inicialmente previsto.

Distribucion de la Emision:

La presente Emision se dirige, exclusivamente, a los siguientes inversores:

(A) En cumplimiento de lo dispuesto en el quinto parrafo del articulo 57.5 de la LCE, se ofrece la
suscripcion de la totalidad de la emision, con caracter preferente a los Socios, tanto de Trabajo
como de Consumo, de Eroski, S. Coop. y a los Trabajadores Asalariados (fijos o temporales) de
Eroski, S. Coop. con vigencia el dia 14 de junio de 2003, inclusive, dia en que la Asamblea
General de Eroski aprobé la Emision) (en adelante, el “Colectivo de Socios y Trabajadores”)
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(B) Una vez ofrecidas al Colectivo de Socios y Trabajadores, las AFSE no suscritas por los mismos
se suscribiran por la sociedad AGRUPACION AMISCO 99, S.L., o cualquier otra sociedad
designada por ésta (en adelante, el “Inversor Especial”’) en el marco del acuerdo alcanzado con
aquélla sociedad para la adquisicién de la sociedad DISTRIBUCION MERCAT, S.A., (véase
Folleto Informativo).

Las propuestas de suscripcion presentadas deberan tener un importe minimo de 1.082 euros, no
existiendo un importe maximo de inversion.

Cuando se puede comprar:

El periodo de suscripcion se iniciara a las 8:30 horas del dia 14 de julio de 2003 y finalizara a las 14:30
horas del dia 24 de julio de 2003.

Cémo y dénde se puede comprar:

(A) Régimen aplicable al Colectivo de Socios y Trabajadores

Las Peticiones de Suscripcion del Colectivo de Socios y Tabajadores unicamente podran presentarse
ante Santander Central Hispano Investment, S.A. o ante Banco Santander Central Hispano, S.A. entidad
tramitadora asociada a la anterior (en adelante, ambas entidades, conjuntamente, la “Entidad
Tramitadora”). A tal efecto, los peticionarios deberan disponer de cuentas de efectivo y de valores en la
Entidad Tramitadora. Si los peticionarios no fuesen titulares de dichas cuentas con anterioridad a la
formulacion de las Peticiones de Suscripcion, la apertura y, en su caso, cancelacion de las mismas estara
libre de gastos. No obstante, respecto a los gastos que se deriven del mantenimiento de dichas cuentas,
la Entidad Tramitadora podra aplicar las comisiones que tengan previstas en sus cuadros de tarifas.

Las Peticiones de Suscripcidon seran irrevocables y deberan ser otorgadas por escrito y firmadas por el
peticionario en el impreso que debera facilitar al efecto la Entidad Tramitadora. En su virtud, la
formulacion de una Peticién de Suscripcidon implicara por parte del peticionario la aceptacién de los
términos de la Emisién contenidos en el Folleto Informativo y resumidos en el Triptico Informativo. No se
aceptara por la Entidad correspondiente ninguna Peticién que no posea todos los datos identificativos del
peticionario que vengan exigidos por la legislacion vigente para este tipo de operaciones (nombre y
apellidos, domicilio, NIF o numero de tarjeta de residencia tratdndose de extranjeros con residencia en
Espafia o, en caso de tratarse de no residentes en Espafia que no dispongan de NIF, nimero de
pasaporte y nacionalidad y firma). En las Peticiones formuladas por menores de edad debera recogerse el
NIF de su representante legal y, alternativamente, el NIF del menor si dispusiera del mismo o su fecha de
nacimiento.

Todas las Peticiones de Suscripcidon deberan ser unipersonales, no pudiendo formularse en régimen de
cotitularidad. En caso de que la peticion de suscripcion contenga mas de un titular, ésta no sera aceptada.
Asimismo, so6lo se admitira una peticidon por persona. En consecuencia, si una persona presentara mas de
una peticion, se anularan las peticiones presentadas por dicha persona.

La Entidad Tramitadora debera tener a disposiciéon del peticionario un ejemplar del Folleto Informativo.
Asimismo, debera entregar copia de la peticion de suscripcion formulada.

Las Peticiones de Suscripcion deberan reflejar el niumero de Aportaciones Financieras Subordinadas
Eroski que desee suscribir el peticionario, con un minimo de cuarenta (40) Aportaciones Financieras
Subordinadas Eroski equivalentes a 1.082 euros, que se confirmara mediante la firma de la Peticién por el
peticionario.

La Entidad Tramitadora debera rechazar aquellas Peticiones de Suscripcién que no cumplan cualesquiera
de los requisitos exigidos.

La Entidad Tramitadora podra exigir a los peticionarios provision de fondos para asegurar el pago del
importe de las suscripciones, que se remunerara de acuerdo con las condiciones pactadas en el contrato
de apertura de cuenta corriente. En el supuesto de que dicha provisiéon de fondos hubiera de ser devuelta,
ésta se realizara libre de cualquier gasto o comision, con fecha valor no mas tarde del dia habil siguiente
de producirse cualquiera de las siguientes circunstancias: (a) desistimiento por el Emisor de continuar la
realizacion de la Emision; o (b) adjudicacion al peticionario de un nimero de Aportaciones Financieras
Subordinadas Eroski inferior al solicitado (o de no adjudicacion) en caso de prorrateo; la devolucion de la
provision se realizara respecto de las Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski no adjudicadas por
razén del prorrateo.

Si por causas imputables a la Entidad Tramitadora se produjera un retraso en la devolucién de la
provision de fondos correspondiente, dicha Entidad debera abonar intereses de demora al tipo de interés
legal vigente, que se devengara desde la fecha en que hubiera debido efectuarse hasta el dia de su
devolucion efectiva.
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(B) Reglas especiales aplicables al Inversor Especial:

Notificado por CECOSA al Inversor Especial el ejercicio de la Opcion de Compra Principal (tal y como este
término se define en el apartado 11.5.1.(ii) del Folleto), de acuerdo con el procedimiento mencionado en el
apartado 11.5.1.(iv) del Folleto, el Inversor Especial cursara ante CAJA DE AHORROS Y MONTE DE
PIEDAD DE LAS BALEARES (SA NOSTRA) (en adelante, la “Entidad Tramitadora Especial”) su Peticién
de Suscripcion por el importe previsto en el repetido apartado 11.5.1.(iv) del Folleto.

El dia 24 de julio de 2003, ultimo dia del Periodo de Suscripcion para el Colectivo de Socios y
Trabajadores previsto en el apartado (A) del epigrafe 11.2.1.1 del Folleto, una vez cerrado el periodo de
suscripcion y realizadas por la Entidad Agente las comprobaciones oportunas para constatar el nimero de
AFSE no suscritas por el Colectivo de Socios y Trabajadores, las AFSE que no hayan sido suscritas por
éstos se adjudicaran, por la Entidad Agente, al Inversor Especial.

Caracteristicas de las Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski, objeto de Emision:

Precio de la Emision:

Las AFSE se emitiran al 108,20% de su valor nominal, es decir, con una prima de emision de 2,05 euros
por AFSE que incluye los intereses devengados desde la fecha de inicio del periodo de interés en curso
de la Emisidon 2002 (el “Cupdn Corrido”), lo que supone un precio de suscripcion por AFSE de 27,05 euros
por cada una de ellas.

Moneda:
Euro.
Tipo de Interés:

Las AFSE devengaran diariamente, desde la fecha de su desembolso y hasta su amortizacion, en su
caso, un interés anual, calculado sobre el importe nominal de las mismas, en base actual 365, equivalente
al tipo de interés EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) a 1 afio, tal y como se define en el Folleto,
expresado en puntos porcentuales, incrementado en 3 puntos porcentuales.

El tipo de interés aplicable al primer periodo de devengo de intereses, que terminara el 31 de enero de
2004, sera igual al tipo de interés vigente de la Emision 2002, es decir del 5,638% nominal (5,638% TAE).
En este sentido, y con la finalidad de hacer fungibles las AFSE objeto del presente Folleto con las de la
Emisién 2002 (Véase apartado 11.1.2 del Folleto) los intereses del primer periodo de devengo de intereses
se entenderan devengados desde la misma fecha que los correspondientes al periodo de interés en curso
de las AFSE de la Emisién 2002, de forma que todos los titulares de AFSE emitidas en 2002 y en la
presente Emision reciban, el 31 de enero de 2004, la misma cantidad en concepto de intereses.

Pago de Intereses:

El pago de los intereses se realizara por afios vencidos en cada fecha de pago, es decir, los dias 31 de
enero de cada afio, o dia habil posterior en el caso de que alguna de las fechas fuera inhabil, sin ajuste en
este caso en cuanto a la cantidad pagadera por dicho concepto. Se entendera por dia inhabil el sabado,
domingo o festivo en Bilbao y/o Madrid, o inhabil segun el calendario TARGET.

El primer cupdn se pagara con fecha 31 de enero de 2004 e incluira los intereses devengados desde la
misma fecha que los correspondientes al periodo de interés en curso de las AFSE de la Emisiéon 2002, de
forma que todos los titulares de AFSE emitidas en 2002 y en esta emision reciban, el 31 de enero de
2004, la misma cantidad en concepto de intereses.

Amortizacion:

De conformidad con el articulo 57.5 de la Ley de Cooperativas de Euskadi, la emisiéon de AFSE se realiza
con un plazo de vencimiento que no tendra lugar sino hasta la aprobacién de la liquidacién de Eroski,
S.Coop.

La amortizacion de las AFSE se realizara a la par, esto es, al 100% de su valor nominal. La amortizacion
se efectuara sin gasto alguno para el titular de las AFSE, sin perjuicio de las posibles comisiones y gastos
que, en su caso, pudieran repercutir los Intermediarios Financieros (que no sean la Entidad Tramitadora)
por operaciones de amortizacion de valores de renta fija, segun las tarifas vigentes autorizadas por el
Banco de Espafa y/o la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En el caso del inversor Especial, se estara a lo que pacte éste con la Entidad Tramitadora Especial.
Amortizacion Anticipada:

Sin perjuicio de lo anterior, transcurridos, al menos, cinco afios desde la Fecha de Desembolso del
Inversor Especial (segun se define este término en el Folleto), Eroski podra acordar la amortizacién total o
parcial de la presente emision de AFSE mediante la reduccion del valor nominal de todas las AFSE objeto
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de la presente Emision, en cuyo caso se estableceran los mecanismos de garantia previstos en el
apartado 11.3.3. del Folleto.

Recompra de las AFSE:

Las Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski podran ser recompradas por Eroski, en los términos
descritos en el apartado 11.3.4 del Folleto Informativo.

Garantias de las AFSE:

La emision esta garantizada exclusivamente por la responsabilidad patrimonial universal de la Entidad
Emisora con arreglo a derecho. No existen garantias reales adicionales ni garantias de terceros.

Prelacién de créditos:

Conforme a lo dispuesto en el articulo 57.5 de la Ley de Cooperativas de Euskadi, ya citado, la emisién se
situa, a efectos de prelacion de créditos, después de todos los acreedores comunes de la Sociedad.

Los valores emitidos al amparo de la presente emision, no gozaran de preferencia respecto a la anterior o,
en su caso, futuras emisiones de AFSE de Eroski en que asi se acuerde, cualquiera que sea la
instrumentacion y fecha de dichas emisiones. Los inversores que adquieran las AFSE emitidas al amparo
del presente acuerdo renuncian, por el mero hecho de la suscripcion, y como caracteristica esencial de la
relacion juridica incorporada a las mismas, a cualquier derecho de prioridad que bajo la legislacion
espafola pudiera corresponderles respecto a otros titulares de AFSE de Eroski.

Legislacion aplicable y tribunales competentes:

Las AFSE se crean y se rigen por la legislacion autonémica de Euskadi y por la legislacion espafiola. Para
la resolucién de las controversias que pudieran suscitarse en relacion con la emision o los valores, los
titulares de las AFSE se someteran expresamente al foro de los Juzgados y Tribunales del domicilio de
quien hubiere suscrito la Emisién, que resulten competentes.

Entidad Financiera que atendera el Servicio Financiero:

El servicio financiero de la presente Emision sera atendido por Santander Central Hispano Investment,
S.A,, entidad de crédito domiciliada en Madrid, Plaza de Canalejas, 1.

Entidades que estén comprometidas a intervenir en la contratacion secundaria, dando liquidez
mediante el ofrecimiento de contrapartida:

Adicionalmente a la liquidez esperada de las AFSE por su cotizacién en AIAF Mercado de Renta Fija, el
Emisor ha suscrito una modificacién al contrato de liquidez suscrito con fecha 14 de junio de 2002 con
Banco Santander Central Hispano, S.A. (en adelante, la “Entidad de Liquidez”), en virtud del cual, esta
entidad se compromete a ofrecer liquidez a los tenedores de las AFSE de la Emisién 2002 y de la Emision
2003 a partir, en el caso de éstas ultimas, de la fecha de su admisién a cotizacion en AIAF Mercado de
Renta Fija. Tal liquidez se ofrecera mediante la introduccion de 6rdenes de compra y de venta en dicho
Mercado con los términos, alcance y condiciones descritos con detalle en el Folleto Informativo.

Adjudicacion de las AFSE suscritas:
Colectivos con preferencia en la adjudicacion:

En cumplimiento de lo dispuesto en el quinto parrafo del articulo 57.5 de la LCE, se ofrece la suscripcién
de la totalidad de la emision, con caracter preferente al Colectivo de Socios y Trabajadores con vigencia
el dia 14 de junio de 2003, inclusive, dia en que la Asamblea General de Eroski aprobd la Emision.

Procedimiento a efectos de preferencia:

(1)  En primer lugar, el 100% de la Emisién se destinara a atender todas las peticiones de los
inversores del Colectivo de Socios y Trabajadores.

(2) En caso de que las Peticiones de Suscripcion formuladas por inversores del Colectivo de Socios y
Trabajadores hayan sido totalmente atendidas, las AFSE sobrantes se adjudicaran al Inversor
Especial.

En el supuesto de que las Peticiones del Colectivo de Socios y Trabajadores sean superiores al numero
de AFSE que haya disponible para adjudicar, se realizara un prorrateo, en los términos establecidos en el
Folleto.

Pago de las AFSE:

El desembolso de las AFSE se efectuara al 108,20% del valor nominal, libre de gastos para el suscriptor,
es decir, a 27,05 euros por AFSE.



Los suscriptores del Colectivo de Socios y Trabajadores deberan abonar el importe total por ellos suscrito,
el 29 de julio de 2003.

El importe total suscrito por el Inversor Especial, se debera abonar el dia 29 de julio de 2003, mediante el
ingreso de la cantidad correspondiente en la Entidad Agente.

Como se describe en el Folleto Informativo, esta previsto que el pago de las AFSE que suscriba el
Inversor Especial se desembolse, por cuenta de éste, por CECOSA. Dicho pago se realizara en la Fecha
de Desembolso por CECOSA en concepto de pago del precio de las acciones de Distribuciéon Mercat, S.A.
adquiridas por CECOSA al Inversor Especial mediante el ejercicio de la Opcién de Compra Principal
descrita en el Folleto Informativo.

En este sentido, en la Fecha de Desembolso del Inversor Especial, se procedera también a otorgar la
escritura de compraventa de las acciones mencionadas en el parrafo anterior. Por ello, en el acto de
otorgamiento de la escritura de compraventa, y a fin de satisfacer el precio total de compra (76.257.109
euros) de las acciones de Distribucion Mercat, S.A. a que se refiere la Opcién de Compra Principal,
CECOSA debera presentar y entregar (i) certificacion acreditativa de la cantidad total desembolsada por
cuenta del Inversor Especial (75.740.000 euros menos el importe efectivo suscrito, en su caso, por el
Colectivo de Socios y Trabajadores), asi como del niumero de AFSE adjudicadas al Inversor Especial y (ii)
cheque por importe de 517.109 euros (incrementado por un importe igual al importe efectivo suscrito, en
su caso, por el Colectivo de Socios y Trabajadores).

3. BREVE DESCRIPCION DEL REGIMEN DE LAS AFSE
3.1.  Naturaleza juridica y denominacion legal de los valores

Conforme se describe con mas detalle en el Folleto Informativo, las AFSE son valores emitidos al amparo
de lo previsto en el articulo 57.5 de la Ley 4/1993, de 24 de junio, de la LCE, de acuerdo con la redaccion
dada a la misma por la Ley 1/2000 de 29 de junio.

De acuerdo con lo previsto en ese articulo y conforme se describe en el Folleto:

- Las AFSE tienen caracter subordinado, es decir, que, a efectos de prelacion de créditos, se sitdan
detras de todos los acreedores comunes o por créditos ordinarios.

- Su vencimiento no tiene lugar hasta la liquidacion de la Cooperativa, sin perjuicio de su reembolso
0 adquisicion en cartera, mediante mecanismos financieros de garantia equivalentes a los
establecidos para las participaciones o acciones en las sociedades de capital, incluyendo las
opciones previstas en la segunda directiva 77/91.

- La remuneracion es variable, sin tener caracter participativo.
- Estan representadas por medio de anotaciones en cuenta.
- Tienen la consideracion de valor mobiliario.

- No otorgan derechos de voto en la Asamblea General ni de participacion en el érgano de
administracion.

- La Emision se ofrece con preferencia, en su totalidad, a los socios y trabajadores de Eroski, con la
publicidad equivalente a la de la convocatoria de la Asamblea.

- Tienen la consideracion de capital, si relinen las caracteristicas establecidas en el articulo 57.5.
de la LCE.

- Las AFSE no son “aportaciones a capital de las Cooperativas” y no otorgan la condicién de socio
de la cooperativa.

4. PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICO FINANCIERAS DE EROSKI



-8-

BALANCE DE SITUACION INDIVIDUAL DE EROSKI S. COOP.

A continuacion se recoge un cuadro comparativo del Balance de Situacion individual de Eroski, S. Coop.
correspondiente a los ejercicios econdmicos cerrados a 31 de enero de 2003 y a 31 de enero de 2002.

Activo (en miles de euros) 31.01.02 % 31.01.03
Inmovilizado
Gastos de establecimiento 410 1.496,83 6.547
Inmovilizaciones inmateriales 19.088 (3,99) 18.326
Inmovilizaciones materiales 532.815 1,01 538.189
Inmovilizaciones financieras 259.891 6,58 276.998
812.204 3,43 840.060
Gastos a distribuir en varios ejercicios 107 (18,69) 87
Activo circulante
Socios por desembolsos exigidos 4.401 (7,98) 4.050
Existencias 113.189 (1,34) 111.668
Deudores 85.798 29,96 111.502
Inversiones financieras temporales 42.012 145,92 103.318
Tesoreria 24.524 (46,04) 13.232
Ajustes por periodificacion 1.240 (66,69) 413
271.164 (26,93) 344.183
1.083.47 9,31 1.184.330
Pasivo (en miles de euros) 31.01.02 % 31.01.03
Fondos propios
Capital suscrito 169.125 79,47 303.536
Reservas de revalorizacion 34.536 (63,56) 12.584
Reservas 213.405 14,61 244 591
Beneficios del ejercicio 59.750 (3.77) 57.498
476.816 29,65 618.209
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 10.791 (41,43) 6.320
Provisiones para riesgos y gastos 14.357 (7,52) 13.277
Acreedores a largo plazo
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 1.531 (31,61) 1.047
Deudas con entidades de crédito 32.814 (84,69) 5.024
Otros acreedores 5.952 (17.57) 4.906
40.297 (72,76) 10.977
Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito 57.121 (25,92) 42.314
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto 6.253 (24,88) 4.697
plazo
Acreedores comerciales 394.547 7,36 423.597
Otras deudas no comerciales 82.252 (23,55) 62.880
Ajustes por periodificacién de pasivo 1.041 97,79 2.059
541.214 (1,05) 535.547

1083475 ____ 9,31 1.184.330
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS INDIVIDUAL DE EROSKI, S. COOP.

A continuacion se recoge un cuadro comparativo de la Cuenta de Perdidas y Ganancias individual de
Eroski, S. Coop. correspondiente a los ejercicios econémicos cerrados a 31 de enero de 2003 y a 31 de
enero de 2002:

Gastos (en miles de euros) 31.01.02 % variacion 31.01.03

Gastos de explotacion
Aprovisionamientos 1.248.517 7,28 1.339.389
Gastos de personal 154.685 5,98 163.936
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 47.988 9,76 52.673
Variacién de las provisiones de trafico 370 119,46 812
Otros gastos de explotacion 140.597 2,21 143.709
Total gastos de explotacion 1.592.157 6,81 1.700.519
Beneficios de explotacion 78.914 39,27 109.900

Gastos financieros

Gastos financieros y gastos asimilados 4.993 (52,89) 2.352
Total gastos financieros 4.993 (52,89) 2.352
Resultados financieros positivos 2917 (9,50) 2.640
Beneficios de las actividades ordinarias 81.831 37.53 112.540

Pérdidas y gastos extraordinarios
Variacién de las provisiones del inmovilizado

Inmaterial, material y cartera de control 16.050 152,01 40.448
Gastos extraordinarios - - 731
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 195 262,56 707

Total pérdidas y gastos extraordinarios 16.245 157,84 41.886
Beneficios antes de impuestos y de intereses a las
Aportaciones sociales 72.267 6,45 76.931
Impuesto sobre Sociedades - - 150
Intereses a las aportaciones sociales 12.517 54,05 19.283
Beneficios del ejercicio 59.750 (3,77) 57.498
Ingresos (en miles de euros 31.01.02 % variacion 31.01.03
Ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios 1.586.791 7,98 1.713.401
Otros ingresos de explotacion 84.280 15,11 97.018
Total ingresos de explotacion 1.671.071 8,34 1.810.419
Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital 1.634 (30,42) 1.137
Otros intereses e ingresos asimilados 6.276 (38,58) 3.855
Total ingresos financieros 7.910 (36,89) 4.992

Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios en enajenacién de inmovilizado inmaterial,

material y cartera de control 6.595 (5,67) 6.221
Ingresos extraordinarios 9 -
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 77 27,27 56

Total beneficios e ingresos extraordinarios 6.681 (6.05) 6.277
Resultados extraordinarios negativos __9.564 272,32 __35.609

Los estados financieros de cierre de ejercicio aqui presentados son un mero extracto muy resumido de los
estados financieros que se incluyen el Folleto Informativo de Emisién. Por su parte, las Cuentas Anuales
de Eroski de los ejercicios cerrados a 31 de enero de 2001, 2002 y 2003 se encuentran auditadas y han
sido objeto de informes sin salvedades.

5. LA ADMINISTRACION DE EROSKI

De acuerdo con lo que se indica, con mas detalle en el Folleto Informativo, la gestion, administracion y
representacion de Eroski, sin perjuicio de las facultades que con arreglo a la Ley y a los Estatutos
corresponden a la Asamblea General, estan encomendadas a un Consejo Rector. El Consejo Rector esta
compuesto de doce miembros titulares elegidos por la Asamblea General. Esta compuesto por seis (6)
representantes de los socios consumidores y seis (6) representantes de los socios de trabajo. Eroski
cuenta con un Reglamento de Régimen Interno Cooperativo, aprobado por la Asamblea General de 8 de
junio de 1996, que es un documento de desarrollo de los Estatutos Sociales de la Cooperativa en el que
se establecen diversos 6rganos internos y sus facultades, que tienen su ambito de actuacion de forma



-10 -

interna en la Sociedad, y que afectan principalmente a la actividad de los socios de trabajo y de consumo,
como son el Consejo Social, el Consejo Consumerista y el Comité de Seguridad y Salud.

6. BREVE REFERENCIA DE EXPECTATIVAS Y EVOLUCION DE EROSKI Y SU GRUPO

Balance de Situacién individual de Eroski, S. Coop., a 30 de abril de 2003, comparado con el Balance de
Situacién a 30 de abril de 2002, no auditados

Activo 30.04.02 % 30.04.03
Inmovilizado
Gastos de establecimiento 334 1.789,52 6.311
Inmovilizaciones inmateriales 18.597 6,83 19.868
Inmovilizaciones materiales 526.799 1,40 534.178
Inmovilizaciones financieras 243.138 4,66 254.469
788.868 3,29 814.826
Gastos a distribuir en varios ejercicios 101 (21,78) 79
Activo circulante
Socios por desembolsos exigidos 4.357 (10,03) 3.920
Existencias 110.151 (3,37) 106.436
Deudores 80.242 14,83 92.144
Inversiones financieras temporales 19.433 391,88 95.587
Tesoreria 33.009 (63,20) 12.147
Ajustes por periodificacion 1.172 (79,18) 244
248.364 25,00 310.478
1.037.333 8,49 1.125.383
: 30.04.02 % 30.04.03
Pasivo
Fondos propios
Capital suscrito 169.282 79,47 303.815
Reservas de revalorizacion 34.536 (63,56) 12.584
Reservas 213.618 14,59 244.785
Resultados de ejercicios anteriores 59.750 (3,77) 57.498
Beneficios del ejercicio 512 (399,41) (1.533)
477.698 29,19 617.149
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 10.791 (41,43) 6.320
Provisiones para riesgos y gastos 12.422 9,44 13.595
Acreedores a largo plazo
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 1.615 (29,35) 1.141
Deudas con entidades de crédito 94.174 (60,15) 37.528
Otros acreedores 5.258 (17,59) 4.333
101.047 (57,44) 43.002
Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito 5.338 25,38 6.693
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto
plazo 9.055 (92,91) 642
Acreedores comerciales 399.871 3,51 413.933
Otras deudas no comerciales 18.866 17,12 22.096
Ajustes por periodificacion de pasivo 2.245 (13,01) 1.953
435.375 0,75 438.624

1.037.333 8,49 1.125.383
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Cuenta de Resultados individual de Eroski, S. Coop., a 30 de abril de 2003, comparada con Cuenta
de Resultados a 30 de abril de 2002, no auditadas

Ingresos 30.04.02 % 30.04.03
Ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios 391.387 6,65 417.423
Otros ingresos de explotacion 20.357 10,28 22.449
Total ingresos de explotacion 411.744 6,83 439.872
Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital 550 (40,55) 327
Otros intereses e ingresos asimilados 596 120,13 1.312
Total ingresos financieros 1.146 43,02 1.639

Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios en enajenacién de inmovilizado inmaterial,

material y cartera de control 737 184,40 2.096
Ingresos extraordinarios 15 (66,67) 5
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 2 0 2

Total beneficios e ingresos extraordinarios 754 178,91 2103
Resultados extraordinarios negativos 17.722 22,84 21.769
Gastos 30.04.02 % 30.04.03
Gastos de explotacion
Aprovisionamientos 304.101 6,38 323.493
Gastos de personal 38.575 7,14 41.331
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 12.465 6,80 13.312
Variacién de las provisiones de trafico 145 26,90 184
Otros gastos de explotacién 34.234 7,88 36.931
Total gastos de explotacion 389.520 6,61 415251
Beneficios de explotacion _22.224 10,79 24.621
Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados 911 (64,54) 323
Total gastos financieros 911 (64,54) 323
Resultados financieros positivos __ 235 460 1.31
Beneficios de las actividades ordinarias __ 22459 15,49 25.937

Pérdidas y gastos extraordinarios
Variacién de las provisiones del inmovilizado

Inmaterial, material y cartera de control 18.443 29,17 23.823
Gastos extraordinarios - 5
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 33 33,33 44

Total pérdidas y gastos extraordinarios 18.476 29,21 23.872

Resultados extraordinarios negativos

Beneficios antes de impuestos y de intereses a las

Aportaciones sociales 4.737 (12,01) 4.168
Impuesto sobre Sociedades - - 150
Intereses a las aportaciones sociales 4.225 31,38 5.551

Pérdidas del ejercicio - 1.533

Beneficios del ejercicio 512 -
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Sin perjuicio de lo sefialado en el Folleto Informativo, en cuanto a la politica de inversiones y forma de
financiacion, a continuacion se detallan las perspectivas de Eroski, S. Coop. y su Grupo para el presente
ejercicio 2003.

Desarrollo:

Continuando con la estrategia marcada por la Sociedad, de consolidacion de su posicidon en el mercado
de distribucion alimentaria, en el ejercicio 2.003 Eroski, S.Coop. realizara importantes inversiones, sobre
todo en sus filiales, asi como en los diferentes negocios de diversificacion, descritos en el capitulo 1V del
Folleto Informativo, pero sin olvidar el desarrollo propio, a través de sus negocios de distribucion
tradicionales (supermercados e hipermercados).

De esta forma, Eroski, S. Coop. incrementara su red de ventas en cinco (5) nuevos supermercados,
ademas de dedicar recursos a obras en curso de tres (3) nuevos hipermercados a abrir en los proximos
ejercicios, no estando prevista la apertura de estos nuevos hipermercados para el presente ejercicio 2003.

Las aperturas previstas en el Grupo consolidado para el ejercicio 2.003, que se citan en el Folleto
Informativo, prevén incrementar la red comercial mediante la apertura de 6 hipermercados (3 Eroski y 3
Eroski Press), 6 gasolineras y 22 supermercados y autoservicios, ademas de 20 agencias de viajes, 8
establecimientos de deportes y 40 perfumerias.

A la fecha de verificacion del Folleto informativo, se ha producido, durante el presente ejercicio, la
apertura de 2 Eroski Press, 15 agencias de viajes, 25 perfumerias, y el cierre de 4 Restaurantes Erama y
1 Cash & Carry. El aumento experimentado en el nimero de establecimientos en el conjunto de
supermercados y autoservicios puede considerarse nulo habiéndose compensado las aperturas con los
cierres, estos ultimos motivados por el saneamiento de la red comercial dentro de la politica de
modernizacién de puntos de venta que lleva a cabo de forma permanente el Grupo Eroski.

Por lo tanto, y teniendo presente lo indicado en los dos parrafos anteriores, la red del Grupo Eroski
consolidado, a finales del ejercicio 2.003 (a 31 de enero de 2004), se prevé que esté compuesta por el
siguiente niumero de establecimientos por cada formato:

Formato / Negocio Numero de establecimientos
Hipermercados Eroski 42
Hipermercados en Francia 3
Hipermercados Eroski Press 23
Gasolineras 31
Gasolineras en Francia 17
Supermercados Consum 379
Autoservicios Charter 85
Autoservicios Familia 96
Autoservicios Franquicia 391
Supermercados en Francia 18
Cash & Carry 25
Erein 7
Restauracion 1
Viajes Eroski 187
Forum Sport 24
Perfumerias 141

Los tres ultimos negocios citados constituyen los negocios de diversificacion del Grupo, esto es, la
incorporacion a la oferta de productos y servicios del Grupo Eroski de otros conceptos de consumo
anadidos a la oferta tradicional de alimentacion y no alimentacién. Estos negocios se describen en mayor
detalle en el Capitulo IV del presente Folleto Informativo. Recientemente, se han transmitido cuatro de los
cinco restaurantes de la sociedad Erama, S.A. en la linea de abandonar esta actividad.

En esta linea, tendente a la diversificacion del sector de la distribucidn, desde sociedades especificas del
Grupo, no desde Eroski, S. Coop., se estan desarrollando y desarrollaran, durante el presente ejercicio
2003, también la venta de automoviles y de productos financieros (descritos en el capitulo 1V del Folleto
Informativo), tiendas 24 horas y Opticas, incluidas estas ultimas como secciones dentro de los propios
hipermercados.

Todas estas ultimas actividades relacionadas se encuentran en la actualidad en fase de experimentacion
y pruebas piloto, en diverso grado, por lo que no se puede hablar de cifras significativas de negocio para
el ejercicio 2.003, ni se pueden extraer conclusiones sobre su futura evolucién e importancia dentro del
Grupo.
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El ritmo de expansion del Grupo se pretende sostener en los proximos cuatro afios, lo que dara lugar a
una cifra de inversiones total para el quinquenio 2003-2007 de 1.833 millones de euros.

Estas inversiones estaran dirigidas al desarrollo de toda clase de modelos de establecimiento que explota
el Grupo: hipermercados, supermercados, autoservicios, agencia de viajes, ocio y deporte, perfumerias,
gasolineras, etc.

El esfuerzo mas importante en inversion se destinara a hipermercados o grandes superficies, que por su
dimensién, es el negocio mas intensivo en utilizacion de recursos financieros.

En este formato, la ubicacién geografica estara condicionada por la densidad de poblacién, capacidad
adquisitiva de la zona, y por la obtencién de las licencias correspondientes.

En el terreno de los supermercados y autoservicios, la actuacién se dirigird a todo el territorio nacional,
aunque en alguna medida, también estara condicionada por lo apuntado respecto a hipermercados.

Los negocios de diversificacion (viajes, deporte, perfumerias, etc.) seran objeto de una atencion especial,
teniendo en cuenta su trascendencia en la configuracion de la oferta de futuro en el sector.

En general, el crecimiento se plantea realizarlo mediante desarrollo propio, aunque nunca esta cerrada la
opcién de adquisicién de mercado de establecimientos o de sociedades, cosa imposible de concretar a
priori y que depende de las oportunidades que se vayan presentando. Tal y como se indica en el Folleto
Informativo, este crecimiento corporativo se financiara mediante el propio cash-flow o crecimiento de la
Sociedad y el endeudamiento bancario, segun las posibilidades y la evolucion del mercado bancario.

- Incremento de la participacién del Grupo Eroski en Distribucion Mercat, S.A.

Como se ha descrito en el Folleto Informativo, las AFSE objeto de la presente Emision, se destinaran a
pagar parcialmente el incremento de la participacion en la sociedad Distribucion Mercat, S.A. de la que
hasta la fecha se ostentaba el 40,22%. El 59,78% restante era titularidad de la sociedad Agrupacioén
Amisco 99, S.L. (en adelante, “Amisco”) en un 40,23%, siendo el 19,54% restante titularidad de
accionistas minoritarios.

Como se describe en el Folleto, con fecha 12 de junio de 2003, mediante contrato de compraventa
suscrito, entre otros, por Centros Comerciales Ceco, S.A. (en adelante, “CECOSA”) y Amisco, se produjo
la adquisicion en firme de 23.109 acciones de Distribucién Mercat, S.A. representativas del 18,93% de
dicha sociedad. Ademas, se otorgaron opciones de compra y venta cruzadas entre CECOSA y Amisco y
otros accionistas minoritarios de Distribucion Mercat, S.A. en virtud de las cuales, CECOSA tiene derecho
a adquirir otras 49.883 acciones de Distribucién Mercat, S.A., representativas del 40,86% de su capital
social.

En relacién con esta opcién de compra, en el mencionado contrato de compraventa se ha acordado que
CECOSA pueda ejercitar su opcion de compra sobre 34.388 acciones titularidad de Amisco
representativas del 28,17% del capital social de Distribucién Mercat, S.A. mediante la entrega de las
AFSE objeto del presente Folleto.

Por tanto, a la fecha de verificacion del presente Folleto, CECOSA es titular del 59,15% del capital social
de Distribucién Mercat, S.A. participacion que se vera incrementada hasta el 87,32% en la fecha de
desembolso de la presente Emision mediante el ejercicio de la opcion de compra mencionada en el
parrafo anterior. Respecto al 12,69% restante, titularidad de 28 accionistas minoritarios, como se
menciona en el Folleto Informativo, existen opciones de compra y venta cruzadas que facultan, tanto a
CECOSA a decidir su adquisicion como a los mencionados accionistas minoritarios a exigir a CECOSA la
compra de las mismas. CECOSA decidira en su momento si ejercita o no las mencionadas opciones de
compra.

La compra de las 23.109 acciones adquiridas en firme mediante pago en metalico, se ha financiado, en su
mayor parte, mediante los fondos obtenidos en la venta de la sociedad Empresa Alimentaria Vallecas,
S.A. y adicionalmente, mediante la disposicion de las lineas de crédito corrientes que mantiene el Grupo
con distintas entidades de crédito, sin que se haya tenido que recurrir a ningun préstamo especifico para
esta operacion.

Teniendo en cuenta la prevision de resultados (susceptible de cumplirse o no) de Distribucion Mercat,
S.A. para el periodo comprendido entre el 1 de junio y el 31 de diciembre de 2003 el impacto de la compra
en la cuenta de resultados de Grupo Eroski al cierre del ejercicio se traduciria, una vez consolidadas las
cuentas de Distribucion Mercat, S.A. con las de Eroski, S. Coop. y sociedades dependientes, en una
aportacion de resultados positivos a la cuenta de resultados consolidada del Grupo de en torno a 3,1
millones de euros.
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El fondo de comercio generado por la compra en firme de 23.109 acciones, representativas del 18,93%
del capital social de Distribucion Mercat, S.A., en virtud del Contrato de Compraventa formalizado el 12 de
junio de 2003, asciende a 38.929 miles de euros.

Asimismo, el fondo de comercio que se generara por la compra de 34.388 acciones, representativas del
28,17% del capital social de Distribucion Mercat, S.A., mediante el ejercicio de la Opcién de Compra
Principal (tal y como este término se define en el Folleto Informativo), cuyo precio de compra se pagara
mediante el desembolso, por cuenta del Inversor Especial, del importe efectivo de las AFSE suscritas por
éste, ascendera a 57.929 miles de euros.

Distribucion Mercat, S.A. se constituyd por fusién de setenta y siete entidades preexistentes el 18 de
mayo de 2000. Tiene su domicilio social en Marratxi (Mallorca). Su objeto social y actividad principal
consiste en la distribucion de productos alimenticios y de consumo, la representacion y comercializacion
de tales productos, la manufactura y envase de productos de panaderia, heladeria, charcuteria y
elaborados cérnicos, la explotaciéon y construccion de supermercados y establecimientos de venta al
detalle, y la prestacion de toda clase de servicios en régimen de mayorista a establecimientos de venta al
detalle.

Ventas:

En cuanto a la perspectiva de las ventas del Grupo, para el presente ejercicio, el analisis realizado parte
del contexto econémico que conduce a un escenario de lento crecimiento econémico y una evolucién del
sector que continuara su desarrollo, aunque probablemente con menor intensidad que durante los ultimos
ejercicios.

Asimismo, es previsible un incremento del grado de concentracién de los operadores del sector,
principalmente a través de compra de cuota, alianzas o acuerdos de colaboracion. Ademas es probable
que se produzca la entrada de operadores extranjeros aun sin presencia en nuestro mercado.

Esta evolucion prevista, hace que Eroski se encuentre por el lado de la demanda con un mercado en
progresion moderada, y desde la perspectiva de la oferta con una intensa y creciente competencia.

Resultados:

En cuanto a resultados se refiere, se espera seguir con las mejoras de los resultados ordinarios para el
conjunto del Grupo Eroski, a pesar del aumento de los gastos financieros, consecuencia del
endeudamiento y las emisiones realizadas de AFSE que va a tener que afrontar el Grupo para la
financiacion de sus inversiones.

A la fecha de verificacion del presente Folleto se ha transmitido la sociedad Empresa Alimentaria
Vallecas, S.A., que va a producir unos beneficios de mas de 12 millones de euros.



