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Reswmen cupnea de resultados:

i
2003

ehil
2002

Rentas y atros ingregos Matrimanio 110,86 97,69 13504
Ingr. Promacisn V|viendo y Sucle 256,67 l4B03  73.4%
Ingresas Servieles 1327 1918 3080
Taia] Ingresos 3803h 26490 43,7%
EBITDA 13712 121,51 12,8%
BAI Recurcnis 7,53 80,33 27,4%4
Fluavalig vents inmusbls 90,51 42,02 NId%
Beneflclo Neto Awdbuible 153,50 B0 7ii%
Cach Flow 174,63 1110 57.2%
Rasumen davas dz balonca:

Reswiraos propios 830 704 170
Dreudo ‘Metn 1.245 1018 222%
Ravymren datag operaivazy

‘Superficic co afquiler (m2) 1.041851 41474 F0.7%
Proys£los en ganatniccian (m2) 76477 BOSIE -50%
Panta media (Bur/m2/ufa) 1383 1369 1,0%
Tasa de ocupacisn medln % 944%  96,1%

Vs vivicndy 9M (conmblcs) 162,95 86,22 ARO0%
Margen % 1999  215%

Puntos mas destacables:

El beneficia neto crece un 73,1% hasts 1535 Mn
€, y el mismo porcentaje én beneficio por zceidn
(BPA) hasta 234 €.

El total de ingresos del grupe crece wn 13,7%
hasta 380,8 Mn €, can un +13,5% en ingresos de
la divisicn de alguiler y un +73% en promaocidn
de vivienda y suele.

El EBITDA crece un 12,8% hasta 137,1 Mn € y el
BAI racurrente um +21,4% hasta 97,5 Mn €

Las plusvalias por ventas de inmmeble: han
aumentado un 115% hasta 90,5 Mn €: un margen
del 87% sobre el valor de venta de 1345 Mr. €

Las mnversiones de log primeros nueve NeEEs
han ascendido a 461 Mn €,

La fusidn entre Mewrovacesa y Bam  fue
aprobada mayoritariamente por los accionistas,
Se estima que las arciones coticen como nna sola
empresa a princpios de digiembre.

En brminos pro-forma, el beneficic newo de
MVC+Bam hasta septiembre es de 1585 Mn
Eutos, conun EBITDA de 173,6 Mn €.




METRCVALE 5A

Resumen | 1.
El beneficio neto crece un 73,1%

¢ El beneficio neto de'los primeros nueve meses crece un 73,1% hasta 153,50 Mn €, y el
mismo porcentaje en beneficio por accidn (BPA) hasta 2,34 €.

» El total de ingresos del grupo crece un 43,7% hasta 380,58 Mn €, con un +13,5% en ingrezos
de 1a divisién de alquiler (110,9 Mn €) ¥ un +73% en promocién de vivienda y suelo (25,7
Mn €).

» La parte mas recurrente de la cuenta de resultados ha erecido de manera solida: +12,8% en
EBITDA hasta 137,12 Mn € y +21,4% en BAI recurrente hasta 97,53 Mn €.

» Dentro de la estrategia de rofacién de activos madurps, se han obtenido 90,5 Mn € de
plusvalias por ventas de inmuebles, ur 115% per encima del afio anterior. Esta supone an
margen del 67% respecto al valor de venta de 1345 Mn €,

* Las principales novedades del dltimo trimestre, desde el punto de vista aperativo, son la
adquisicién del edificio Castellana 280, la entrada en explotacién del Parque Empresa)ial
Alvento, y la venta de] edificio Basilica 15, todas ellos en Madrid.,

* Las inversiones de los primeros nueve meses han ascendido a 461 Mn €: el 31% en sudlo
para vivienda y el 69% en proyectos/ activos de alquiler,

» El pasado 30 de septiembre, los accionistas de Metrovacesa y de Bami aprobaron 1a fasifn
de ambas sociedades, Estimamos que las acciones cotizardn juntas a principios del mes de
diciemnbre,

« Esta nota de resultades no recoge aan el efecto de Ia fusion con Bam, ya que afin no se
encuentTa inscrita formalmente. Por tanto, los comentarios sobre la evolucisn del regozio
se refieren sdlo a Mefrovacesa sin Bami, Recomendamos, por tanto, consultar también la
nota de resultados de Bami, que se publica el misme dia.

» En términos pro-forma, con las dos compafifas fusionadas, el EBITDA de los primmeros
nueve meses del grupo seria de 173,6 Mn € y el beneficio neto serfa de 138,5 Mn €. Al fisal
de esta nota, se incluye una cuenle de resultados pro-forma a efectos inforrativos.

+ Fara todo el afio 2003, se mantiene la estimacidn de beneficio neto de 202 Mn € parze €l

grupo fusionado con Bami, de los cuales 181 Mn € provendrian de Metrovacesa y el resto
de Bami.
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METROVALE 3A

an 202 2 Y sobire |
n Eur M Bur 1 tetal M 03 Ocups

Oheinas 8,08 4585 4,0% 43% 92,4%
Centros Comarclales 29,34 477 18,5% 27% 94,5%
Hotales () 178 PAL IR A% 1% 100,0%

Subtotal &9,20 75,90 17,6% a3
Vivienda 547 586 -6,8% 5% 03,0%
Gernjes 529 4,24 24.9% 5% -
Loeales Comerciales 5,60 501 17.6% &% 98.0%
Tndustrial 1,28 1,38 nE. 2% 99,8%
Residencins 0,29 027 9.3% 0% 100,0%

Total Rentas 108,03 96,467 11,8% 100,0% 04,4%

{*) Dasdz mayp de 2003, incliye los ingresos de Acoghe

Incorparaciones en 2003:

s Yas principales novedades del tlimo trimestre son la adquisicion del edificio de oficir as
Castellana 280 y la entrada en explotacién del proyecto de oficinas Alvento, ambos en
Madrid.

» Parque Empresarial Alvento:

o Se trata de un complajo de oficinas desarrollado por Metravacesa, que consta de cos
edifirios que suman 32.935 m2 sobre rasante, con 565 plazas de aparcamiento. E:td
situado en la confluencia de las carreteras M-40 y A-10.

o la inversion total en el proyecto asciende a 55,8 mn €, lo que supone un coste de

repercusion muy competitivo (menos de 1.700 €/m2) para la calidad que tiene el
edificio.

o Alvento ha entrado en explotacién en septiembre de 2003, eon una ocupacian inicial
inferior & la media de la cartera, y que se espera incrementar notablemente en os
présimos meses. Con las rentas de mercacdo actuales, se puede obtener un yigld sol:re
inversiém superior al 10%, una vez que se alcance un nive] de ocupacién mayor cue
el actual.

o Alvento serd el primer edificio en Espafia en recibir la Certificacién Edificio Verde
por pavte de LEED (Leadership in Energy and Environmmental Design). Este certificado
evalifa actuaciones en, la efidencia del agua, eficiencta energética, uso de energias
renovables, uso de materiales reciclados, calidad ambiental interior, actuaciones 1. la
parcela ajardinada, eic.
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METROVACESA

= (Castellana 280 (sede social de Repsol YPF):

o En el mes de julio se firmo la compra del 100% de este edificio de 17.512 m2 solre
rasante mds 3.510 m2 de paraje (131 plazas), eonstruido en 1992

o Esti situado en la zons norte de la Castellana, justo enfrente del solar donde se
situara el complejo Arena (conocido como las torres del Real Madrid). Se trata de una
de las zonas con mayor potencial a la vista de los prayectos previstos a su alrededr.
Esta inversién refuarza la apiesta de Metrovacesa por la zona norte de Madrid por
sus buenas perspectivas de revalorizacién a medio plazo.

o Fl precio pagado supera ligeramente los 70 Mn €, El yield inicial es del 8,1%, si bren
la renta serd revisada a precios de mercado en 2004 y el yield caerd previsiblemernte
hasta alrededor del 7%.

o Repsol YPF es el tmico inquilino, para su sede social, y tiene comprometida su
presencia hasta 2006, prorragable de tres en lres afios hasta 2012, Sin embargo, tiene
previsto trasladar sus oficinas a una de las torres del Real Madrid cuando esté lista,
no antas de 2006.

& El abrachvo para Metrovacesa es que se acompasard la maduracion de Ja zona comno
futuro distrito de negocios con Ia relacién con el actual inquiline. Es decly, cue
cuando el edificio quede libre sera precisamente cnando la zona estd nmcho mds
consolidada y permitird pedir rentas préximas a las del actual distrito de negocios.

=  Obrae incorporaciones del afio 2003:

o Centrg Comerdal Tres Aguas en Madrid (mayo 2003); 30% del centro, que cuenta
con 65169 m?2 alrmailables,

o Acoghe (mayo 2003): sociedad gestora de cuatro hoteles que yva evan anteriorme ke
propiedad de Metrovacesa.

o Apartotel Siroca en Benidorm (enero 2003): 3.251 m2.
o Participacién minoritaria (39%) del C. C. La Maguinista en Barcelona (marzo 2003).

i MR

-

Tara P RS wwde, Lo r—— ‘|
Parque Empresarial Alvenio (Madrid) Edificio Castellana 28

0 (Madrid)
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METROVACESA

Yhr Eue Yvl 20402
Ventas de Patrimanio 134,51 1145 13,7%
Coste de venTds -13.99 3543 28.2%
Plusvalfa Venray Patrimonio [ 42,02 115.4%

2 Margen 67,3% 54,50

» Seha continuado con la politica de gestitn activa del patrimanio, con la venta de unos 55.C00
m2 de activos en alquiler por un valor de 134,5 Mn € con una plusvalia contable del 67,2 %
(90,51 Mn €). Las plusvalias contabilizadas este afio son un 115% superiores a las del aio
anterior.

« El precio obtenido por la venta de estos activos supera en un 8% la dltima valoraciin
realizada por CB Richard Ellis sobre estos actives. Es decir, que las plusvalias realizac as
hasta la fecha supondzfan afiadir 0,13 € por acciém al NNAV de diciembre 2002 (32,2 Euros).

» FBste conjunto de activos se ha vendida a un yield medio inferior al 5%. Por productos, el
45% de las desinversiones del afio han sido en oficinas, el 33% en vivienda y el 22% en
locales comerciales.

+ En el tercer trimestre, destaca la venta de Basilica 15, un edificio de 17.000 m2 de uso mixto
(36% vivienda, 36% oficina, B% local comexcial) situaco junto al distrito de negocios de
AZCA en Madrid. El yield de salida ha sido inferior al 4%, incluso ajustando por su ato
porcentaje de vacio, por encima del 25%.

o Otros activos significativos vendidos durante 2003 son:

o Hermosilla 13: 2.861 m?2 de oficinas ¢en Madzid DINV.

o Metrocentro: 3261 m2 de locales comerciales en la calle Orense de Madrid.
o laudio Coello 31: 5.877 m?2 de ofirinas en Madrid DM
o

Salzillo 9 (ciudad de Murcia): 7.024 m2 de oficinas.

» En el coarto trimestre estd previsto formalizar la venta del Centro Comercial La Moralja
(24,000 m2 alquilables) en la zona norte de Madrid. Esta vénta, que debe analizarse ep el
contexto de la reciente inversidn en otro centro comercial de Madrid (Tres Aguas), generird
importantes plusvalias contables en el 4° trimestre,

Proyectos en construccion:

¢ Durante el proximo afin 2004 enlrarin en explomeion vatios proyectos que actualmente se
encuenitan en conshuccién: Parque Empresarial Alvia en Madrid-Las Rozas y hoteles en
Barcelona, Saniiago y Valencia.
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METROVALES A

» Asimismo, estin en censtruccién un centra comercial en Torreviga (Alicante) y a
rehabilitacion completa del actual Hotel Mezcator de Madrid, que entrardn en explotacion en
2005 y 2006 respectivarnerte.

Yield (E)

I.I'g;‘ *

sSuperticie : Inviersidn
Loculizacion m? sfr : a»n Enr

gﬁmnas:

F.E. Alvia Madrid Las Rozas 23736 1.003 50,1 2,2%  56%pre-alq.  Imar-0d
Centros Comerciales:

C.C. Habangras Totzevieja (Alic.) 23.880 977 40,5 10,7%  Comerciallz.  mar-03
Horolea: NHab,

WH Macuiniste 3*  Barcelons 3.683 1 22 5.8 10,0% Alquilads  aar-04
Tryp Almueafes 3% Valencia 5411 65 133 7.7 2.9% Alquilado  iy=04
Tryp San Lazars 4*  Santiago Compost 6.891 138 134 11,6 43% Alguilads  abr-04
Husa Mercator 4 Madrid 13.376 175 w4zl £9%  Rehabilitae. 2006
Tatal Grupa 76477 2490 @19 1585  91% i

™ Yigld estimads en el seprunde aie de axplotaidn, asumiendo una ocupacidn def B5%

-

Parque Empresarial Aloia (Madrid-Las Rozas) en construcclin

Infografia del Centro Comercial Habanerns (Torrevigia- Alicante) — en construcelSn
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Ventes promoeién de vivienda 162,95 86,22 89%

Caoste ventas vivienda -130,46 66,80 L
Margen brutp vivicnda 32,49 19,41 B7%
2% Margen vivienda I9.9% 22.4%

Las ventas de promocién de vivienda han crecido un §9% durante los primeros nueve
meses, hasta 162,95 Mn €,

El margen bruto ha crecido un 67% hasta 32,49 Mn €, El margen porcentual es del 19,£%,
inferior al 22,5% del afio anterior pero por encima del 15,6% de todo el afio 2002 pasado. El
objetivo para todo el afio 2003 sigue siendo un margen medio del 17-18%.

Fl nitmero de viviendas contabilizadas en 1os nueve meses del afio ba sido de 969 unidades,
distribuidas por delegaciones como se observa en el cnadyo a continnacién.

Fromoviones coniahilizadas | Ler, Sefesire

Delegacion N e 'entas Mirsen
Vivigndas tn Eur Rruto Y
Buréelona 503 83,6 19%
Valencia 169 24,1 1%
Valladalid a5 14,6 17%
Marbella 40 109 14%
Asturjas B6 89 " %
Bilbao 43 10,5 13%
Falicia 30 4,1 21%
Orrog 1 0.2 -
Tatal 969 1629 20%

Para todo el ejercicic 2003 esperamos contabilizar ventas de unas 1.200-1.250 unidaces,
frente a 1.153 unidades en 2002

Por tanto, cabe esperar que al final de ejercicio se modere la tasa de crecimiento de venas,
por la diferente distribucién por trimestres: en 2002, las ventas se concentraron fuertemente
en ¢l 4T mientras que en 2003 las ventas estdn siendo mucho mas regulares por trimestres
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METRCVACE A

Actividad comercial

+ Durante los pritneros nueve meses se han comprometido ventas de vivienda por valor de
122 Mn €, equivalentes a 634 unidades. '

» A finales de septiembre, el stock de pre-ventas ascendfa a 61 Mn € (337 unidades}.

Movimiento de Ventas Promocién (fe enero a sep. 2003)

Ventag pres, contabilizr a die-02 10z 672
{-+) Pre-ventas cncro-scp. 2003 122 634
{-) Vemas Contables snera-sap. 163 260
= Z1ock pre-venmas sln contabilizar a sep, 2003 61 LX)

Fenia de suelo

Venms de suelo 9373 61,81 2%

Coste ventas suclo 7011 -34.62 103%

Margen brito suelo 23,62 27,19 -13%
85 Margen suelo 252% 44,085

» Hasta finales de septiembre de 2003 se ha vendido suelo por valar de 93,73 Mn € (+52%),
equivalente a 131.680 m2 edificables. Esta cifra es muy similar a la publicada para gl priw er

semestre, ya gue en los flHmos tres meses apenas e han producido ventas de suild
adicionales (0,96 Mn €). '

+ A pesar del incremento en fachuracién, Ia contribucién al resultado operativo cas respecta al
afio anterior, debido a al menor margen broto: 25,2% frente a 44%. El motivo, como ya se
explicaba en Iimestres anteriores, es que durante aste afio 2003 se estin vendiendo
determinadas parcelas consideradas no estratégicas o que Henen eseaso recorrido al alta,
independientemente de su margen bruto. Esio incluye un suelo concrelo cuyo margen ha
sido del 6,5%.

« El precio de venta obtenido ha sido un 11% superior a la fltima valoracién de CB Richerd
Ellis para esas pareelas, lo que equivaldria a 0,10 Euros més en términos de NNAV por
accidn con respecto a dirlambre 2002,

» Por oiro lade, durante estos nueve meses se han adguiride 95.257 m2 de suelo edificable, de
manera que la reserva de suelo aciual asciende a 1,87 Mn m2.
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METROMALE: A

Actividad de Servicios

Contribucian brota de Servicios

oA 200

Ingreecs Geslnor 814 16,64 -51.1%
Orros Servicios MVC 513 2,54 I1.5%
Tuml Ingresos por Servicios 13,27 12,18 | 30,8%
Castes directos (CGesinar) -10,43 -16,09 =38, 5%
Murgen Servicios 2,34 2,18 29,6%
2% Margen 2143 H.a%

La venta de la filial Gesinar Servicios el pasade mes de jurio explica Ia caida en la
facturacion de Servicios del grupo a 13,27 Mn € en 10s prinercs NUEve meses (=31%). Sm
embargo, la contribucion del drea al margen bruto ha subido un 29,6% hasta 2,84 Mn £,
debido al crecimienta de otros servicios del grupo distintos de Gesinar, que se hun
duplicado hasta 5,1 Mn €.

“Olros servicios” incluye sarvicios prestados fundamentalmente a empresas filiales o
participadas del grupe, como: gerencia de comunidades de propietarios (en centrs
comerciales y otros) y asesoramiento téemico en el disefio de los proyectos. El notatle
aumento de estos ingresos se debe, en parte, a servicios prestados a filiales de Bami.

A partir de 2004, los ingresos por servicios se situarén en tomo a 58 M € anualis.
Contablemente, no llevan asociados unos costes directos, ya que no existe una unidad Je

negocio dedicada 2 ello, 5ino que se trata de servicios aportados por cada una de las dreas
del grupo.
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M Eur Okl 2003 9M 2002 i Cred.
lﬂﬂrﬂfﬂ.":
Ingresos Pottimenio 110,86 67,69 13,3%
Vemras Promecian vivienda 162,95 Bs.22 83,0%
Ventas suelo y owos 83,73 61,8} 31.6%
Ingresos Serviclos 13.27 19.18 -30.8%
Toul inpresos 380,80 264,99 43,7%
Crptribrcldn hriga:
Margen bruto Alquileres 09,56 40,81 9,6%
Marpen bruto Vivienda 32,49 19,41 67.4%
Margen brute Suclo 23.62 27,19 =13,1%
Margen bruto Scrvicios 2,84 2,13 20.6%
Total Margen Eruto 158,51 13961 13.5%
Personal 1 «13,38 ~10,59 75.%
Gestopgementles . . 8,13 751 _3%
Bonelicio Operntive Bruro (EEITDA) 137,12 121,51 12,8%
Amormizagiones ~21.58 20,29 8.4%
Provigloney 0,45 2,11 -121,3%
""" "Heneficio Dparative (EBIT) - 115,99 99,11 17.0%
Inpresos financieros 239 120 89%
Gastos financieros batos 3448 -28.62 164%
Capitalizacién fos. Financierog 10,63 10,16 4.5%
Resultado financiera neto -21.47 -18,25 17,6%
Puesia an aquivalencia 3,00 Q.53 .5
Benelicio Ordinario Antes de Tmpuestos 97,53 86,33 214%
Plusvaliny Venta Inmovilizado 00,51 42,02 115.4%
Effﬂgl:d_-i_ﬂﬂfiﬂS_ e ‘ 14,17 206 580.6%
Beneficln Antes ll'l'lp_u.E:E; Eﬁih 202.1] 124,41 T 62a%
Impuestos ‘ 47,06 «34,11 40,7%
Minoritarios ‘ H,72 -1,60 54,99
Beneficio Neto Atriboible 153,50 88,70 73,1%
Tasa fiscal electiva % 23, 7% 27 4%
Cngh Flow (benef. netoramoriz-+prav.) | 174.6 11,1 572%
N® acciones (Mn) i 85,55 65,55
EPA (Eur) 234 1,35 73.1%

(1) Niintera de acclamey wludittde gor la empliccide de I::a,m'lﬂf liberedn Ix20
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Comentarios a la cuenta de

METROVACESA

resultidos

|
El beneficio ordinario crece un 21,4% y el neto un 73,1%

El margen bruto acumulado de todas las divisiones erece un 13,5%, apoyado tanto en a
actividad de vivienda (+64%) corr;m en la de alquiler (+10,1%).

|
La suma de gastos de personal y gastos generales crece un 18%. Como porcentaje de los
ingresos, sin embargo, descienden del 6,8% al 5,6% delas ventas.

El EBITDA o beneficio operativo bruto crece un 12,8% hasta 137,12 Mn €,

£l resultado financiero (21,47 Mn €) es un 17,6% mayor que en el afio anterior, debido al
agmento de la deuda financiera por las inversiones realizadas. El coste medio de la deuca,
exeluyendo los gastos capitalizados, ha sido de 3,81% frente al 4,15% del afio anterior.

El beneficio recuryente antes de impuestos crece un 21,4% hasta 97,53 Mn € por 1a mejgra
del beneficio operativa, 1

Las plusvalias por venta de hlhlovﬂizadu han sido unt 115% supetiores a las del a0
anterior, ascendiendo a 90,51 Mn€.

El resultado exiraordinario Eum.‘a un saldo postiivo de 14,17 Mn €, de los cuales més de 11
Mn € provienen de Ia venta de Gesinar Servicios en jumio, y €l resto proviene de ventas Je
algunas participaciones minoritarias.

La tasa fiscal se ha reducido del 274% al 23,7%. El motivo s las mayores plusvalias gor
venta de inmovilizado, que se gravan a yn 15% y no al 35%, debido a la deducci6n por e-
inversidn en nuevos activos iIlmil‘:rbﬂiaIiDE.

\
Fl heneficio atribuida a minoritarios desciende a menos de la mitad per la adquisicion el
39% restante de La Maquinista y el 25% restante de Metrovacesa Residencial. Actualmerte,
el principal socio minoritario les €l que proviene de Metropark, filial dedicaca a la
explotacion de parkings de rotaclén, participada en un 54% por Metrovacesa y un 46% por
Tractebel. |

i
Finalmente, el beneficio neto crece un 73,1% hasta 153,50 Mn €, con un beneficio por accion
(BPA) creciendo en el mismo porcentaje hasta 2,34 € por accién,
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METROVACES A

Active (mn €) Sup-03 _M‘.i
Trunov. Marerinl/Inmar, Bruto 1605 134l Capital o8 83
Mares: Amartizacion -155 L1138 Reservas 574 311
Inmov. Neto 1.450 1,202 Resulados 153 i
lnmov. Financiero 41 ' 40 Dividendo a cuenta 0 -2)
Gittws a disribuir & Do Fondos Propios 430 T
Total Inmovilizado 1.498 1242
‘ Minaritarios 3 23

Tagorer{a 53 30 Provisiones lareo plazo 50 43
Existepeias 732 . 694 Acrecdores latpo plaza 72 g7
Oicudorss 190 147 Deuds finenciera L/P 912 593
Qtee Circulante a 0 Acreedores corio plazo 269 287
Tatal Circulants 976 87 Dicuda financiera G 333 353
Total 2474 2113 Toral 2.474 2113

N — ————— =

+ Eltotal de activos ha crecido en 361 Mn € desde el principio del afio, como consecaencia 1e
las inversiomes realizadas durante 2003.

+ La deuda neta a septiembre de 2003 era de 1,192 Mn €, frente a 916 Mn € a diciembre le
2002.

« Tas inversiones de los primeros nuave meses ascienden a 461 Mn €, de los cuales el 69% se
ha dedicado al 4rea de Patrimomio, tanto en desarrollo de nuevos proyectos como =n
adquisicién de activos en explotacion, y otro 31% se ha dedicado a la adquisicion de suclo
para promocion de vivienda.

s FEsta cifra de 461 Mn € supera a:.%npljamente las desinversiones de patrimonio y suelo del
periodo (228 Mn €).
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METROVACESA

Otros Hechos Significativos

Cotizacién de las acciones
» Entre enero y septiembre de 2003] las acciones de Melrovacasa han subido desde 20,20 €
hasta 23,26 € un 15% de revalorizacién que, unido a los dividendo pagados dutante el afo
(0,95 €) supone un retorno del 20% para los accionistas.

« En el mismo periodo, el IBEX-35 ha subido un 11% y el indice sectorial envopeo EPRA 1n

5,5%. |
L " .
151 LTS wE AT T L EPRA
. Mﬂ-—"- IBEX
0 =-- - - ---—-
Y N e PP
ju} 3
3 ¥ ¥ 3 3 B 2 8 B i
[ & =4 di 5 =5
B ¢ F 2 F B O£ oEog o= o8
Dividendops

«  Dhrante 2003 se han abonado D,QS € de dividendo con cargo a los resultados del ejercicio
2002: dividendo a cuenta de 0,45 € en enero, dividendo complementaria de 0,49 € en julio,
mAs uma prima de asistengia a la Jumta General Ordinaria del 30-junio de 0,01 €,

|
Ampliacién liberada 1x20

« Con posterioridad al registro de la fusién con Bami, se iniclardn los irimites para lleva: a
cabo la ampliacién de capital Hberada (1x20) que se aprobé en la dltima Junta de Accionistas.
Por tanto, esperamos que la fecha de esta amplacién sea a principios de 2004.

OPA de Bami

|

|

+ Durante el tercer trimestre, el 28 li:le jalio, finalizé la OPA lanzada por Bamt gobre el 10% el
capital de Metrovacesa a un precio de 31,51 € (32 € menos el dividendo de 0,51 €), Acudieon
2 la oferta 134,284 ageptantes con 37,2 Mn de acciones (el 56,77% de la seciedad), lo cue
condujo a un fuerte prorrateo (minimo de 12 acciones por peticion més el 13,88835% el
testo de acciones). ‘

|
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Metrovacesa + Bami; un nuevo lider inmobiliario

METROVACE A

Bl hecho mis destacable del lHimo trimestre es 2] anuncio de fusidn con Bami, que fue
propuesto por los Consejos de Administracion de ambas sociedades el pasado dia 31 e
julio, y aprobade mayoritariamente por los accionistas en las Juntas Extracrdinarias del dia
30 de septiembre;

o En Metrovacesa: quérum del 74,15% y voto & favor del 99,98% de las acciones
presentes o representadas.

@ En Bami: quérum del 70,48% y voto a favor del 99,99% de las acciones presentes o
representadas.

Esta fusién crea la compafiia con mayor cartera de edificios en alquiler de Espafia (por
ingresos de Tenias y por valor de mercado de los actives) ¥ también la compafifa con la
mayor reserva de suelo para vivienda, La operacién mejora el beneficio por accién (BP'A) e
Metrovacesa en un 14% en el primer afio, ¥ supone una excelente base de partida para crecer
en los afios siguientes.

Pilares estratéeicos del nuevo srupe
=5

* En base al 8ldmo plan de negocios de Metravacesa y de Bami, la gestién de la sociedad

estard enfocada en la congecucién de tna serie de objetivos:

o PDesinversidn en activos maduros o de escaso potencial y reinversidn en nuevos
activos. La compaiiia ha identificado aproximadamente un tercio de sus activos de
alguiler para ser vendide a lo largo de los prdximos cuatro alios (por motivos de
calidad, localizacitn, antigiiedad, o bajo yleld sobre precios de mercado). Esta
cantidad sera reinvertida tanto en proyectos de desarrollos propios como en comp:as
de edificios en explotacién en los gue se identifique potencial.

o  Mayor concentracion en segmentos esiratégicos, dentro de vna estrategia mu [ti-
producto. Metrovacesa quiere incrementar el peso en sus tres productos estratégic os:
oficinas, centros comerciales y hateles. Esto implica que otros productos como
vivienda, locales comerciales o logfstea perderan peso demiro de la cartera del gruso.

o Mejorar 1a rentabilidad de Promocion de Vivienda. El objetivo es mejorar el mar)jen
bruto desde el 15,6% en 2002 hasta al menos &l 21% a partir de 2005, También se
pretende incrementar el volumen desde 1as 2,400 vnidades (pro-forma 2003E) hesta
superar las 3.000 en 2005.

o Cambiar [a estructura de la denda, En un primer momento, se pretende incremer tar
el plaze medio de vencimiento de la denda desde los 3,5 afios actuales hasta 7-8 af 05,
aproximéndolo a la vida media de los activos. Posteriormente, aumentar el peso d: la
deuda a tipo fijo desde el 20% achaal hasta el 40-60%.

Actualmente, se estd elaborando una actualizacion del plan de negocios (2004-2008), «que
esperamos comunicar a] mercado a principios de 2004. Una de las lineas de actuacién qui: se
contemplan s la posibilidad de vender una parte de la reserva de snelo actual, en funcitr de
una vision més cauta del mercado de vivienda para los préximos afios en Espana.
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METRCVALE! A

Crlendario de Ta fusion:

' Se relata 4 confinuacién los pasos que atin quedan pendientes antes de gue la fusion sea
efectiva: ! -

o Perfado de oposicién de acreedores, que finaliza el proximo 16 de noviembre.

© Elevacién a pfiblica de Ia firma de la Eseritura de Fusién.

o Presentacidn e inseripcion de Ia Escritura de Fusion en el Registro Mercantil,

o Una vez comumicada la inscripeisn de Ta Eseribra por el Registro Mercantil se
procederd al camje efectivo: los accionistas de Bami recibirdn acciones de
Melzovacesa, mientras que los accionistas de Metrovacesa conservardn sus accior es
actuales,

o Colizacidn de las acciones de Metrovacesa entregadas en el canje.

o Se espera concluir todos estos pasos en la primera semana de diciembre, i bien la
fecha exacta serd dada a conocer con varios dias de antelacisy,

T

* Inmediatamente después de la fusién, el mimero de acciones de Metrovacesa sera de
57 438.823, es decir, un 12,38% inferior al ntimera actual de 65,553.900 agciones;

o Para atender ] canje ge emplearan lag acciones de Metrovacesa que actualmente son
propiedad de Bamu (22 933.827 acciones),

o Sin embargo, s6lo seran necesarias 14.818.750 acciones para atender &l canje. Bl rerto,
es decir 8.115,077 acciones, serdn amortizadas en el momento de la fusién.

ney de fa fu

Cambia en el pimero de qociones des

« Durante 2004, el nitmero de acciones podria aumentar de nuevo por la conversion de bonos
convertibles emitida por Bami, por un méximo de 6.834.862 acciones, & un precio de
conversion de 21,909 euros por acciém, Por tanto, el nimero de acciones de Metrovacasa
podria aumentar hasta 64,27 millones, un 1,95% inferior al mimero de acciones antes du la
fusidn. ‘ )

* For otro lado hay que tener en cuenta la ampliacién de capital liberada (1x20) aprobada en Ia
dltitna Junta de Accionistas. Los tramites para su realizacion eomenzarén en diciemnbra, N
espera llevarla a cabo a principios de 2004,

 Peso en los indices (IBEX-35, EPRA, GPR): previsiblemente, 1a cancelacién de acciones 1 la
fusién (-12.38%) stupondrd una reduccon de igual cuantia en el peso de los principailes
indices a los que pertenece Metrovacesa, Sin emabargo, cabe esperar que se recupere Ia ma yor
parte del peso durante 2004, por conversién del bono corvertible.
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o METROVACES A

o-forma del tercer trimesrr _

» A efectos informativos, mostramos a confinuacién la cuenta de resultados pro-forma de ia
compaiifa fusionada con Bami para los primeros nueve meses del ano. El beneficio neo
conjunto es de 158,46 Mn euros para Jos primeros nileve meses.

Cuenta de resultados

= Rectordamos que la fusion Hene efectos economicos desde enero de 2003, por lo que ia
proxima comuniéacién de resultados, en febrero de 2004, recogerd ¢l impacto de la fusion
con Bami a lo largo de los 12 meses de 2003.

» Para todo el afio 2003, se mantiene la estimacidn anunciada de 202 Mn € de beneficio nato
para el grupo fusionado con Bami,

Cuenta de Rt‘:.':illltadts PRO-FORM

A (MYCHBAMI (%)

Ay e ol 2002 OM 2z
Inerravoy-
Ingreios Parimonio ‘ 122,16 109,69 11.4%
Ventas Promogion vivienda 0205 198,62 47.0%
Venras snelo v olros 97.75 62,01 £7,6%
Ingreyns Servicios ‘ 13,57 19,28 -29.7%
: Total ingresos 578,50 389,60 34.9%
Conpihusidn brura:
Margen bruto Alquilercs 110,08 181,71 8.2%
Marpen brute Vivienda 3,99 41.3] 54,99
Margen bruto Sualg 24872 27309 -0 40
Margen bruto Servicios a4 2,29 37.1%
Taota) Mampens Bruto 20801 ' 12,1 17,0%
Gastos de Parsonal ¥ Generales -28,39 -25,50 10,0%
Beneficio Operative Heute (EBITDA) 173,62 146,91 18.2%
Amortizaglohes . -27,08 25,79 50%
Provisiones : 023 2,61 =20.4%
Beneflcio Operativo Neto (EBIT) 146,29 118,51 I3 d%
Inpresos financieros 439 1,70 15804
Castos finuncieros bravos ‘ 4738 -32.25 46,8%
Amortezacién Fondo de Comercio 1 0,36 0,18 102,2%
Resultuds financiers neta - 4393 30,73 41.0%
Puesta en equivelengin ‘ 0,64 -0,00 ™
Eeneficio Ordinario Antes de Impuestod 103.61 7,78 18.0%
Plugvalias Ventp Inmovilitado 92,9} 40.72 86,1%
Exrraocdinarios ‘ 1457 1,668 RO5%
Beneficlo Antes Impuestos (BAT) | 211,09 139.87 50,9%
Impuestas ! 51,69 3431 50,69
Minorirarios 20,92 -1,30 3B.5%
Beneficio Neto Atribuible 15848 104,06 52.3%
Tasa fiuel electiva % 24,5% 24.5%
Cash Flow  (benef. netoramortiz-+prov.) ‘ tese 132,5 4,38

{") NOTA: Cuenta de resultados pro-forma no auditeda
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