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FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

1.1.1.

1.1.2.

1.2.1.

Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del folleto

Nombre, apellidos y D.N.I.

D2 Ana de Pro Gonzalo con D.N.I. numero 51.387.054 como Directora Financiera de
Metrovacesa S.A., con domicilio social en Madrid, Plaza de Carlos Trias Bertran n°® 7-62
planta, N.I.LF. A28017804 y en su nombre y representacion en virtud de facultades
expresamente conferidas por la Junta General de Accionistas de 21 de abril de 1999, asume
la responsabilidad por el contenido del folleto.

Manifestacion de la persona responsable del folleto

D2 Ana de Pro Gonzalo confirma la veracidad del contenido del folleto y que no se omite
ningun dato relevante ni se induce a error.

Organismos supervisores

Naturaleza e inscripcion del folleto en los registros oficiales de la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.)

El presente folleto de naturaleza “completa” ha quedado inscrito en los registros oficiales
de C.N.M.V.

La verificacion positiva y el consiguiente registro del folleto por la C.N.M.V., no implica
recomendacién de suscripcion de los valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre
la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.

Nombre, domicilio y cualificacion de los auditores que han verificado las
cuentas anuales de los tres ultimos ejercicios

Las cuentas anuales de los ejercicios 1996, 1997 y 1998 han sido verificadas por ARTHUR
ANDERSEN Y CIA, S.Com.y BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L.

ARTHUR ANDERSEN Y CIA, S.Com., estda domiciliada en la calle Raimundo Fernandez
Villaverde, 65. 28003 - Madrid.

BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L., estd domiciliada en la calle Juan Bravo 3 - B Bajo
izquierda. 28006 - Madrid.

Los informes de auditoria han resultado favorables y sin salvedades en los mencionados
ejercicios.

Se adjunta como Anexo Il copia del informe de la auditoria de Metrovacesa, S.A. y del
Grupo Metrovacesa del ejercicio 1998.
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FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

11.1.1.

11.1.2.

11.1.3.

1.2

11.3.

Acuerdos sociales de emision

La Junta General de Accionistas celebrada en Madrid el dia 21 de abril de 1999 y el
Consejo de Administracion de Metrovacesa, S.A. en reunién celebrada el 24 de marzo de
1999, acuerdan efectuar una ampliacion de Capital Social en 3.716.551,5 A, con la puesta en
circulacién de 2.477.701 nuevas acciones, equivalentes a una accion nueva por cada 20
acciones previamente emitidas, totalmente liberada para el accionista, con cargo a Prima
de Emision.

Se acompafia como Anexo n° 1y formando parte integrante del folleto, el acuerdo social de
emision citado.

Acuerdo de modificacién de los valores producidos con posterioridad a
su emisién, en caso de OPV

No aplicable, por no constituir esta emisién un supuesto de oferta puablica de venta.

Informacion sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a
negociacion en Bolsa o en mercado secundario organizado

(a) Requisitos previos: la admision a negociacion en Bolsa de las acciones emitidas en la
ampliacién de Capital objeto del presente folleto tiene como requisitos previos los
siguientes:

1. Cierre de la ampliacién de capital, otorgamiento de la correspondiente escritura
publica e inscripcion en el Registro Mercantil, para la entrega y posible
transmisibilidad de los valores de conformidad con lo dispuesto en el articulo 62 del
T.R. de la Ley de las Sociedades Anénimas.

2. Depésito de la escritura publica en la C.N.M.V., el Servicio de Compensacion y
Liguidacion de Valores (S.C.L.V.), y las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid,
Barcelona y Bilbao y practica de la primera inscripcion en el Registro Central a cargo
del S.C.L.V.

3. Verificacion previa por la C.N.M.V. del cumplimiento de los requisitos establecidos
en el articulo 32 de la Ley del Mercado de Valores y correspondiente desarrollo
reglamentario y acuerdo de admisién adoptado por las Sociedades Rectoras de las
Bolsas de Madrid, Barcelona y Bilbao a solicitud de Metrovacesa, S.A.

(b) Acuerdos previos: la admision a negociacion se basa en los acuerdos adoptados por
la Junta General de Accionistas y el Consejo de Administracion de Metrovacesa, S.A.
en sus reuniones celebradas, respectivamente, los dias 21 de abril de 1999 y 24 de
marzo de 1999.

Autorizacién administrativa previa, en su caso, de la emision

El aumento de Capital y emision de nuevas acciones que constituyen el objeto del presente
folleto, no estd sometida a autorizacion administrativa previa, estando Unicamente sujeta a
la verificacion por la C.N.M.V.

Evaluacién del riesgo inherente a los valores o a la Sociedad

Por la naturaleza de los valores y de la Sociedad emisora, no se ha efectuado evaluacion
del riesgo por una entidad calificadora.
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FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

11.4.

11.5.

11.5.1.

11.5.2.

11.5.3.

11.5.4.

11.5.5.

Régimen juridico de los valores

A la presente emision le es de aplicacion el régimen legal tipico, contenido en la Ley de
Sociedades Anonimas, Ley del Mercado de Valores y disposiciones concordantes.

Caracteristicas de los valores

Naturaleza y denominacion de los valores que se ofrecen, clase y serie

Los valores que se ofrecen son acciones ordinarias, de igual valor nominal y con el mismo
contenido de derechos que las ya existentes.

Forma de representacion de los valores

Las acciones estan representadas por medio de anotaciones en cuenta siendo la entidad
encargada de su registro contable el S.C.L.V.. El domicilio del S.C.L.V. es Orense n ° 34,
Madrid y C.1.F. A - 80075542.

Importe global de la emision

El importe global de la ampliacién asciende a 3.716.551,5 A, siendo el desembolso efectivo
cero, por tratarse de una ampliacién liberada.

Numero de valores, numeracién, proporcion sobre el Capital e importes
nominal y efectivo

El nimero de acciones nuevas a emitir en la presente ampliacién de Capital asciende a
2.477.701 acciones. La proporcion es de 1 accion nueva por cada 20 acciones actualmente
en circulacion, representando el 5% del Capital Social, siendo el nominal de 1,5 A y el
desembolso efectivo cero al tratarse de una ampliacién totalmente liberada, con cargo a la
cuenta de Prima de Emision.

El efecto sobre el PER, teniendo en cuenta el precio de la acciéon de Metrovacesa a 31 de
diciembre de 1998, supone pasar del 35,1 al 36,9. Los datos a partir de los cuales
obtenemos el PER, serian:

PER=[P*A(n)]/BDI

P: Precio de cotizacidn al cierre de 1998, de 4.260 Pesetas.

A(1): Numero de acciones al cierre de 1998, de 49.554.023

A(2): Numero de acciones al cierre de 1998 con la ampliacion de Capital del presente
folleto completo de 52.031.724.

BDI: Beneficio Grupo Metrovacesa, después de Impuestos al cierre de 1998, de 6.008
Millones de Pesetas.

El Banco Bilbao Vizcaya, S.A. mayor accionista de la Compafiia, renuncioé en la Junta
General de Accionistas a los derechos correspondientes a tres acciones a fin de cuadrar la
ampliacion.

Comisiones y gastos que haya de desembolsar el suscriptor

La emision sera libre de gastos y comisiones para el suscriptor.

24/06/99 Pagina 7 de 96



FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

11.6.

1.7.

11.8.

11.9.

11.9.1.

Comisiones por representacion mediante anotaciones en cuenta

Las comisiones por inscripcion de anotaciones en cuenta seran soportadas por el emisor.
No obstante, las comisiones por mantenimiento de saldos seran a cargo de los accionistas y
los importes seran los aplicados por las entidades depositarias segun la legislacion vigente.

Asimismo, dichas tarifas tendran que ajustarse a las tarifas comunicadas a la C.N.M.V. en
cualquier momento.

Ley de circulacion de los valores

A las acciones le son de aplicacion la legislacion general y no existen restricciones a su libre
transmisibilidad. Dichos valores estdn sometidos a los condicionamientos de los articulos
36 y 37 de la Ley del Mercado de Valores y del Real Decreto de Oferta Publica de Acciones
1197791, y demas normativa del Mercado de Valores de aplicacion.

Mercados secundarios organizados en los que se solicitara la admision a
negociacion de los valores, y plazo de solicitud

Se solicitara la admisién a cotizacién oficial en las Bolsas de Madrid, Bilbao y Barcelona a
través del Sistema de Interconexién Bursétil, haciéndose constar que se conocen por la
Sociedad emisora, los requisitos y condiciones que se exigen para la admision,
permanencia y exclusién a cotizacién oficial de las acciones a que se refiere el presente
folleto, segun la legislacién vigente y los requerimientos de sus organismos rectores y que
la Sociedad acepta cumplir.

Dicha solicitud, junto con los documentos necesarios, se presentara con la mayor brevedad
posible, una vez inscrita la escritura publica de “Ampliaciéon de Capital” en el Registro
Mercantil de Madrid. En consecuencia, se espera que la referida solicitud de admision a
cotizacion oficial se presente en el plazo maximo de dos meses desde la fecha de cierre del
periodo de asignacion gratuita. En el caso de que se incumpla el periodo de dos meses
desde la fecha de cierre del periodo, Metrovacesa publicard un anuncio a tal efecto en un
diario de difusion nacional indicando los retrasos.

Derechos y obligaciones de los tenedores de los valores

Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales

De conformidad con el articulo 5 de los Estatutos Sociales, cada accién, ademas de
representar una parte alicuota del Capital Social, confiere a su legitimo titular el derecho a
participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la
liquidacion. Las acciones que se emiten participaran de los beneficios sociales obtenidos a
partir del 1 de enero de 1999.

Los rendimientos que produzcan los valores se haran efectivos a las entidades adheridas
en base a los certificados expedidos por el S.C.L.V., S.A,, siendo el plazo de prescripcion
del derecho a su cobro, el de cinco afios, de acuerdo con lo establecido en el articulo 947
del Cédigo de Comercio, y el beneficiario en caso de prescripcion del derecho de cobro,
Metrovacesa, S.A.
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11.9.2.

11.9.3.

11.9.4.

Derecho de asignacion gratuita de las nuevas acciones

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 158 del T.R. de la Ley de Sociedades
Andnimas, las nuevas acciones emitidas gozaran de derecho de suscripcion preferente en
los aumentos de Capital con emisidon de nuevas acciones, ordinarias o privilegiadas, asi
como en la emisién de obligaciones convertibles en acciones.

Gozaran asimismo, del derecho de asignacion gratuita reconocido en el T.R de la Ley de
Sociedades Andnimas para el supuesto de realizacion de ampliaciones de Capital con
cargo a Reservas de la Sociedad.

Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales

De conformidad con el dltimo péarrafo del articulo 5 de los Estatutos Sociales, “Para asistir
a la Junta General, serd menester acreditar la legitima titularidad, al menos de diez
acciones. Los titulares de acciones que no alcancen la citada cifra, podran agruparse para
concurrir a la Junta General, bajo una sola representacion”.

El mismo articulo establece en su parrafo tercero que “Cada accién confiere a su titular o
representante el derecho a un voto. Sin embargo ningln accionista podra emitir un
ndimero de votos superior a los que corresponda a acciones que representen un porcentaje
del 25% del Capital Social, atn cuando el numero de acciones que posea exceda de dicho
porcentaje del Capital Social. Esta limitacion no afecta a los votos correspondientes a las
acciones respecto a las cuales un accionista ostenta la representacion como consecuencia de
lo previsto en el articulo 16 péarrafo 2° de estos Estatutos, “Todo accionista con derecho a
voto podré hacerse representar en la Junta General por medio de otra persona, aunque ésta
no sea accionista, dicha representacién debera conferirse por escrito y con caracter especial
para cada Junta”, si bien en relacion al nimero de votos que corresponda a las acciones de
cada accionista representado serd también de aplicacién la limitacion a que se acaba de
hacer referencia. Esta misma limitacion serd también de aplicacion al nimero de votos que,
como maximo, podran emitir, sea conjuntamente, sea por separado, dos o més sociedades
accionistas pertenecientes a un mismo grupo de sociedades o las personas fisicas
vinculadas a una sociedad accionista. Se entenderd que existe un grupo de sociedades
cuando concurran las circunstancias establecidas en el articulo 4° de la Ley de Mercado de
Valores, y se entendera que una persona fisica se halla vinculada a una sociedad accionista
cuando la misma posea mas del 5% del Capital de dicha sociedad, sea miembro de su
organo de administracion, o actle en nombre propio pero por cuenta o de forma
concertada con aquella™.

Derecho de informacién

Conforme al articulo 112 del texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y el
articulo 21 de los Estatutos Sociales, “Los accionistas podran solicitar, por escrito, con
anterioridad a la reunion de la Junta, o verbalmente durante la misma, los informes o
aclaraciones que estimen necesarios acerca de los asuntos comprendidos en el Orden del
Dia. Los administradores estaran obligados a proporcionarselos salvo en los casos en que,
a juicio del presidente, la publicidad perjudique a los intereses sociales. Esta excepcion no
procedera cuando la solicitud esté apoyada por los accionistas titulares, en conjunto, de al
menos la cuarta parte del Capital Social”.

Adicionalmente, los accionistas son titulares de los demas derechos de informacién que se
establecen a lo largo de la Ley de Sociedades Andnimas para los supuestos de
modificacion de estatutos; ampliacién y reduccién del Capital Social; aprobacion de las
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FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

11.9.5.

11.9.6.

11.10.

11.10.1.

11.10.2.

cuentas anuales; emision de obligaciones convertibles o no en acciones; transformacion;
fusion y escision; disolucion y liquidacién de la sociedad y otros actos u operaciones
societarias.

Prestaciones accesorias, privilegios, facultades y deberes que conlleva la
titularidad de las acciones

Los titulares de las acciones de Metrovacesa, tendran los privilegios, facultades y deberes
gue establece la vigente legislacion. No hay ningun tipo de prestacion accesoria.

Fechas en que cada uno de los derechos y obligaciones comenzara a regir
para las nuevas acciones

Los derechos politicos y econdmicos, a excepcién del dividendo, asi como las obligaciones
de las nuevas acciones podran ser ejercitados desde la fecha de inscripcién en el Registro
Mercantil de la escritura de ampliacién de capital. Dicha escritura se presentard a
inscripcién en un plazo méaximo de 45 dias desde el cierre del periodo de asignacion y
transmision de las nuevas acciones.

Tendran igualmente derechos de percepcién de dividendos sobre los beneficios obtenidos
desde el 1 de enero de 1999. En el supuesto de que en la fecha de reparto del dividendo a
cuenta del ejercicio 1999, no hubieran sido asignadas las referencias de registro de las
nuevas acciones, éste se efectuard en el menor plazo posible desde dicha asignacion, sin
perjuicio de su distribucién a las acciones antiguas.

Solicitud de suscripcion o adquisicion

Colectivo de inversores a los que se ofrecen los valores y razones de
eleccion de los mismos

Las acciones que se emiten, seran asignadas gratuitamente, en la proporcion de una accién
nueva por cada veinte antiguas que se posea, a aquellas personas fisicas o juridicas que
aparezcan legitimadas en los asientos del Registro Contable, al cargo del SCLV y sus
entidades adheridas, al término del dia anterior al inicio del plazo de asignacion.

De conformidad con lo previsto en el articulo 158 de la Ley de Sociedades Andnimas, los
derechos de asignacion gratuita de las nuevas acciones seran transmisibles en Bolsa.

Periodo de asignacion y transmisién

El periodo para la asignacién y transmision en Bolsa serda de un mes desde la fecha que se
indicara en el oportuno anuncio que se publicard en el B.O.R.M.E. prensa y Boletines de
Cotizacién de Bolsa.

Transcurrido dicho plazo, las acciones que no hayan sido asignadas seran registradas por
cuenta de quien pueda acreditar la titularidad y, transcurridos tres afios desde el registro,
podran ser vendidas, de acuerdo con el articulo 59 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, por cuenta y riesgo de los interesados y el importe liquido de la
venta depositado en el Banco de Espafia o en la Caja General de Depositos.
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11.10.3.

11.10.4.

11.10.5.

11.11.

11.11.1.

11.11.2.

11.11.3.

Donde y ante quien puede tramitarse la suscripcién o adquisicién

La asignacion de las nuevas acciones se tramitara a través de cualquier entidad adherida al
S.C.L.V. dentro del plazo establecido para la asignacion de las nuevas acciones.

Formay fecha de hacer efectivo el desembolso

El desembolso se efectuara en su totalidad, con cargo a Prima de Emision de la Compafiia;
se tendra por producido en el momento en el que el Consejo de Administracién formalice
la aplicacién de la Prima de Emision, en la cuantia del aumento, a Capital.

La ampliacion no comporta desembolso alguno para el accionista, por ser totalmente
liberada.

Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines
de suscripcion o resguardos provisionales, posibilidades de negociacién
y periodo maximo de validez

Se entregaran los certificados acreditativos de la suscripcion de acuerdo con lo previsto en
el punto 11.13.2.

Se procedera a la posterior representacion de los nuevos valores en anotaciones en cuenta,
por el S.C.L.V., quedando anotados los mismos en referencias de registro, reconocidas a
favor de las diferentes entidades adheridas al citado Servicio, todo ello de acuerdo con el
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.

Derechos de asignacioén gratuita

Indicacioén de los titulares

Tendran derecho de asignacién gratuita los accionistas de la sociedad que lo sean al
término de la sesion anterior al del inicio del periodo de asignacion gratuita.

Mercados en los que pueden negociarse

Los derechos de asignacidn gratuita podran ser negociados libremente durante un periodo
de un mes, en el Sistema de Interconexion Bursatil (S.1.B.).

El valor tedrico del derecho de asignacion se calcula en funcion del precio de cotizacién
que fije el mercado. Tomando la cotizacion de cierre del dia 30 de abril de 1999 de 20,65 A
el valor tedrico del derecho de asignacion seria el resultado de multiplicar los 22,4 A por el
porcentaje de incremento en la ampliacion de capital (5%) siendo el valor resultante 1,0325
A

Informacion completa sobre los cupones o valores accesorios analogos
destinados a facilitar el ejercicio o la transmision de los derechos
preferentes de suscripcion

Dado que las acciones de Metrovacesa estan representadas por medio de anotaciones en

cuenta, la transmisién de los derechos de asignacidn gratuita se ajustara a la normativa
reguladora de esta forma de representacion, constituida fundamentalmente por el articulo
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11.11.4.

11.12.

11.12.1.

11.12.2.

11.12.3.

11.12.4.

11.13.

11.13.1.

42 del Real Decreto 116/1992 de 14 de febrero, conforme al cual, el dia en que se inicie la
ampliacion de Capital, el S.C.L.V. procedera a abonar en las cuentas de las entidades
adheridas los derechos de asignacidn gratuita que correspondan a cada una de ellas,
dirigiéndoles las pertinentes comunicaciones para que, a su vez, practiquen los abonos
procedentes.

Exclusién de los derechos preferentes de asignacion gratuita

No existe exclusién de los derechos preferentes de asignacién gratuita. No obstante, el
Banco Bilbao Vizcaya, S.A. mayor accionista de la Compafiia, renunci6 en la Junta General
de Accionistas a los derechos correspondientes a tres acciones a fin de cuadrar la
ampliacién.

Colocacion y adjudicacion de los valores

Entidades que intervienen en la colocacién y adjudicacion de valores

Las entidades adheridas al SCLV se dirigirdn al Banco Agente, Banco Bilbao Vizcaya,
quien entre otras funciones, recabard los certificados de posicion de las entidades
adheridas al SCLV vy las solicitudes de suscripcién, asi como la de informar a la sociedad
emisora de la evolucion de la ampliacion, y emitir los certificados acreditativos de la
suscripcion y cumplimentar los cuadros de difusion correspondientes. El Banco Agente,
Banco Bilbao Vizcaya, cobra una comisién del 3 por mil sobre el volumen efectivo de la
emision, es decir, 11.150 A (1.858.276 Ptas.).

Declaracion de la Entidad Directora

No interviene en la emision entidad directora alguna.

La colocacién de la presente emision no esta asegurada
No habra prorrateos

Terminacion del proceso

Transcripcion literal de la prevision acordada para el caso de no
asignacion integra

La Junta General de Accionistas celebrada el 21 de abril de 1999 en su ACUERDO
QUINTO, letra g, adopté el siguiente acuerdo:

“g )_Acciones no suscritas: Si resultaran acciones no asignadas, se constituira un depdésito
de acciones que se mantendrd durante tres afios, transcurridos los cuales podran ser
vendidas de acuerdo con lo dispuesto en el Articulo 59 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, por cuenta y riesgo de los interesados y el importe liquido de la
venta depositado en el Banco de Espafia o en la Caja General de Depositos”.
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11.13.2.

11.14.

11.15.

11.15.1.

Plazo y forma de entrega de los titulos o certificados definitivos de los
valores
Al tratarse de valores representados por medio de anotaciones en cuenta, se constituiran

como tales en virtud de su inscripcién en el registro central a cargo del S.C.L.V,
practicAndose las correspondientes inscripciones a favor de los suscriptores de los valores.

Una vez se haya otorgado la escritura publica e inscrito en el Registro Mercantil se
facilitara copia de la misma al Sistema de Compensacién y Liquidacion de Valores y a la
C.N.M.V.

Célculo de los gastos de emisidn, suscripcion, puesta en circulacion,
admisién a cotizacion y demas conexos por cuenta del emisor y
porcentaje que representan sobre el total efectivo de la emision

Los gastos de emision, suscripcion, puesta en circulacién y de admisién a cotizacion
estimados, son los siguientes:

Euros Pesetas
Impuesto T.P.y AJ.D 18.583 3.091.911
Registro Mercantil 1.503 250.000
Notarias, actas y otras tasas 2.104 350.000
Bolsasy SCLV 8.895 1.480.000
C.N.M.V. (Emision y Admision) 1.614 268.547
Publicidad y varios 28.849 4.800.000
Total 61.548 10.240.458

Este importe representa un 1,66% sobre el total de la emisién.

Imposicion personal sobre la renta derivada de las acciones ofrecidas

Se facilita a continuacion un breve extracto del régimen fiscal aplicable a las inversiones
que se deriven del aumento de Capital objeto del presente Folleto, a cuyo efecto se tiene en
cuenta exclusivamente la legislacion estatal vigente y los aspectos de caracter general que
puedan afectar a los inversores. Estos deberan tener en cuenta tanto sus posibles
circunstancias fiscales especiales como la legislacion vigente en el momento de la
obtencién y declaracidn de las rentas correspondientes.

Accionistas residentes en el territorio espariol

Personas fisicas

La entrega o adquisicion de las acciones ofrecidas en este aumento de Capital, totalmente
liberadas, no constituye ingreso o rendimiento susceptible de integracion en la base
imponible del Impuesto sobre la renta de las Personas Fisicas (IRPF).

Los rendimientos de las acciones estdn sometidos a una retencion a cuenta del IRPF, al tipo
actualmente del 25%. La entidad pagadora efectuard el ingreso en el Tesoro de dicha
retencion, asi como la correspondiente declaracion en Hacienda.
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11.15.2.

Dichos rendimientos se multiplicaran por el porcentaje del 140% para su integracion a la
base imponible del IRPF y disfrutaran de una deduccién en la cuota del 40% sobre el
importe integro del rendimiento percibido, ademas de la deduccion de la propia retencion
acuenta.

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de las acciones estan sometidas
asimismo al IRPF a los tipos establecidos en la Ley en funcién de la antigliedad en la
titularidad. A estos efectos, el valor de adquisicién de las acciones totalmente liberadas,
como de las acciones de las que proceden aquéllas, resultard de repartir el coste total entre
el nimero de titulos, tanto los antiguos como los liberados que correspondan.

Segun dispone el articulo 35.2, de la Ley de IRPF:

“Cuando se trate de acciones totalmente liberadas, se considerar4 como antigtiedad de las
mismas la que corresponde a las acciones de las cuales proceden”.

Personas juridicas (Impuesto sobre Sociedades)

La entrega o adquisicion de las acciones ofrecidas en este aumento de Capital, totalmente
liberadas, no constituye ingreso o rendimiento susceptible de integracion en la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades.

Los rendimientos de las acciones estdn sometidos a una retencién a cuenta del Impuesto
sobre Sociedades, al tipo actualmente del 25%, con la excepcion de aquellos dividendos o
participaciones en beneficios a que se refiere el apartado 2 del articulo 28 de la Ley 43/95,
de 27 de diciembre reguladora del Impuesto sobre Sociedades.

Los dividendos de las acciones disfrutardn de una deduccién por doble imposicion interna
del 50% o del 100% en las condiciones y con los requisitos establecidos en el articulo 28.2
anteriormente citado.

Los beneficios derivados de la transmisidon de las acciones estan sometidos asimismo al
Impuesto sobre Sociedades, con la posibilidad de acogerse al régimen de diferimiento
regulado en el articulo 21 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, cuando se cumplan las
condiciones y requisitos exigidos en este precepto. Alternativamente, dichos beneficios
podrian acogerse a la deduccion para evitar la doble imposicién interna, si se dieran los
requisitos establecidos en el art. 28.5 de la Ley anteriormente citada.

Accionistas no residentes en el territorio espafol

La entrega o la adquisicion de las acciones ofrecidas en este aumento de Capital,
totalmente liberadas, no constituye ingreso o rendimiento susceptible de integracién en la
base imponible de los sujetos sometidos al Impuesto sobre la Renta de No Residentes.

Los rendimientos de las acciones obtenidos por no residentes sin establecimiento
permanente en Espafia estdn sometidos al Impuesto sobre la Renta de No Residentes al
tipo que en la actualidad es del 25%, aplicable al importe integro de tales rendimientos.

Los convenios internacionales firmados por Espafia con otros paises para evitar la doble
imposicién limitan o reducen el tipo impositivo anterior, cuando se cumplen las
condiciones previstas en tales convenios.

Con carécter general las ganancias patrimoniales de la transmisién de las acciones estan
también sometidas en Espafia al Impuesto sobre la Renta de No Residentes al tipo del 35%,
sin perjuicio de las excepciones derivadas de los convenios internacionales para evitar la
doble imposicion.
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11.16.

11.16.1.

11.16.2.

11.17.

11.17.1.

11.17.2.

Asimismo, estan exceptuados de gravamen en Espafia las ganancias patrimoniales
obtenidos por personas fisicas o juridicas con residencia habitual en otros Estados
miembros de la Unidén Europea que no operen a través de establecimiento permanente en
Espafia, salvo en los siguientes casos y sin perjuicio de lo establecido en Convenios y
Tratados Internacionales.

a) Cuando el activo de la sociedad emisora de las acciones consista principalmente,
directa o indirectamente, en bienes inmuebles situados en territorio espafiol.

b) Cuando durante el periodo de doce meses precedente a la transmision el sujeto pasivo
haya participado directa o indirectamente en, al menos, el 25% del Capital de la sociedad
emisora.

Tratdndose de rendimientos o incrementos de patrimonio obtenidos por no residentes a
través de un establecimiento permanente situado en territorio espafiol, aquéllos tributaran
al tipo del 35%.

El valor de adquisicion de las acciones totalmente liberadas, como de las acciones de las
que proceden aquéllas, resultard de repartir el coste total entre el nUmero de titulos, tanto
los antiguos como los liberados que correspondan.

Finalidad de la operacion

Destino de la emisién

Al tratarse de una ampliacion liberada, se traspasaran 3.716.551,5 A de la cuenta de “Prima
de Emisién”, a la cuenta de Capital Social, no suponiendo entrada de recursos, a fin de
equilibrar la estructura patrimonial de la Sociedad.

No existe oferta publica de venta de valores

Datos relativos a la negociacion de las acciones de Metrovacesa
previamente admitidas a cotizacion en Bolsa

Numeros de acciones, por clases y valor nominal, admitidas a
negociacion bursatil en la fecha de elaboracién del folleto informativo
El nimero de acciones de Metrovacesa admitidas a cotizacion a la fecha de elaboracion del

presente folleto asciende a 49.554.023 acciones, es decir, la totalidad del Capital Social,
todas ellas ordinarias, de una Unica clase y un valor nominal de 1,5 A cada una.

Cuadro resumen relativo a los datos de negociacion y cotizacion de las
acciones de Metrovacesa
Se contiene en las hojas siguientes:
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DATOS CONTRATACION DEL SISTEMA DE INTE:II-:?(S;(SONEXION BURSATIL
VALORES NEGOCIADOS COTIZACIONES EN

i PESETAS

MESES N° VALORES N° DIAS ) 3 ) 3
NEGOCIADOS| COTIZADOS | MAXIMO MINIMO MAXIMO MINIMO

ENERO 824.311 22 145.397 11.709 4.250 3.910
FEBRERO 1.017.597 21 108.968 8.038 4.245 3.950
MARZO 930.543 21 105.860 15.119 4.215 3.805
ABRIL 1.191.687 20 124.263 29.341 4.375 3.975
MAYO 1.109.204 22 98.386 2.033 4.300 4.010
JUNIO 1.234.633 20 228.734 10.943 4510 4.070
JULIO 554.851 23 57.307 8.706 4.465 4.015
AGOSTO 364.854 21 109.671 1.735 4.380 4.080
SEPTIEMBRE 2.346.786 21 1.888.771 1.948 4.380 4.105
OCTUBRE 774.885 23 104.070 4.891 4.700 4.300
NOVIEMBRE 1.412.701 20 143.972 40.038 4.700 4.410
DICIEMBRE 704.885 19 68.636 15.392 4.950 4510
Total 12.466.937 253 1.888.771 1.735 4.940 3.805
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DATOS CONTRATACION DEL SISTEMA DE INTEJI-:?(S;?ONEXION BURSATIL
VALORES NEGOCIADOS COTIZACIONES EN

i PESETAS

MESES N° VALORES N° DIAS ) 3 ) 3
NEGOCIADOS| COTIZADOS | MAXIMO MINIMO MAXIMO MINIMO

ENERO 1.192.464 21 147.560 27.592 5.150 4.550
FEBRERO 771.463 20 114.448 7.148 5.130 4.800
MARZO 769.262 19 105.449 8.016 5.350 4.800
ABRIL 738.267 22 103.122 14.323 5.330 4.910
MAYO 1.285.242 21 236.655 2.162 5.970 5.180
JUNIO 1.565.262 21 346.676 19.111 5.790 5.340
JULIO 800.948 23 224.563 534 5.750 5.320
AGOSTO 234.907 20 53.987 2.370 5.540 5.260
SEPTIEMBRE 882.594 22 212.402 784 6.090 5.350
OCTUBRE 1.323.468 23 187.265 14.809 6.250 5.000
NOVIEMBRE 604.027 20 91.617 5.995 6.440 5.810
DICIEMBRE 3.150.003 20 2.335.245 3.935 6.870 6.050
Total 13.317.907 252 2.335.245 534 6.870 4.550
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DATOS CONTRATACION DEL SISTEMA DE INTERCONEXION BURSATIL

1998 (*)

VALORES NEGOCIADOS

COTIZACIONES EN

i PESETAS

MESES N° VALORES N° DIAS ) 3 i 3

NEGOCIADOS| COTIZADOS MAXIMO MINIMO MAXIMO MINIMO
ENERO 1.312.334 20 83.588 12.976 3.565 3.275
FEBRERO 2.309.098 20 213.669 19.684 3.750 3.480
MARZO 2.684.390 21 172.487 8.632 4.945 3.580
ABRIL 2.092.686 19 134.468 10.824 5.210 4.400
MAYO 1.137.088 20 61.644 5.850 4.820 4.300
JUNIO 1.847.728 21 229.183 7.509 4.890 4.205
JULIO 2.185.339 23 528.181 6.769 4.710 3.980
AGOSTO 940.905 21 164.583 3.670 4.120 2.970
SEPTIEMBRE 1.673.305 22 285.053 6.540 4.050 3.405
OCTUBRE 1.707.445 21 529.728 12.269 4.130 3.505
NOVIEMBRE 992.612 21 148.903 14.055 4.390 3.905
DICIEMBRE 1.259.379 19 139.039 19.951 4.450 3.910
Total 20.142.309 248 529.728 3.670 5.210 2.970

(*) EI 8 de Junio de 1998 se realizé un desdoblamiento de acciones sin alteracion de la cifra de Capital Social por la reduccion
del valor nominal. Los datos de la tabla adjunta recogen el efecto del desdoblamiento desde el principio del ejercicio 1998.
Para hacer comparativos los datos del ejercicio 1998 con los de anteriores ejercicios, habria que dividir los datos del volumen
entre el nmero dos y multiplicar los datos de la cotizacion por el nimero dos.
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DATOS CONTRATACION DEL SISTEMA DE INTEJI-:?(S;S())NEXION BURSATIL
VALORES NEGOCIADOS COTIZACIONES EN
B EUROS

MESES N° VALORES N° DIAS i 3 ) 3

NEGOCIADOS | COTIZADOS | MAXIMO MINIMO MAXIMO MINIMO
ENERO 1.056.217 19 141.789 12.108 27,00 22,40
FEBRERO 1.455.169 20 217.570 8.127 24,03 22,76
MARZO 1.205.800 23 148.803 12.021 25,19 20,50
ABRIL 1.344.769 19 245.931 17.111 23,30 20,60
MAYO 1.116.899 21 134.813 6.758 22,44 20,50
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
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11.17.3.

11.17.4.

11.17.5.

11.17.6.

11.18.1.

Resultado y dividendos por accion

Grupo Metrovacesa 1996 1997 1998
Beneficio neto (M. Pesetas) 4713 5.000 6.008
Capital fin ejercicio (M. Pesetas) 11.237 11.799 12.389
N° Acciones fin ejercicio (Millones) 22,47 23,60 49,55
Beneficio por accién (Pesetas) 210 212 121
Capital ajustado. (M. Pesetas) 11.237 11.471 12.094
N° acciones ajustado (Millones) 22,47 22,94 49,61
Beneficio por accion ajustado (Pesetas) 210 218 121
Cotizacion al 31-XII (Pesetas) 4.775 6.870 4.260
Nominal de la accion (Pesetas) 500 500 250
PER del Grupo Metrovacesa 22,7 31,51 35,2
Pay-out (%) de Metrovacesa, S.A. 78% 72% 78%
Dividendo por accién de Metrovacesa, S.A. 119 121 67
Beneficio por accion de Metrovacesa, S.A. 150 166 85

(*) EI 8 de Junio de 1998 se realiz6 un desdoblamiento de acciones sin alteracion de la cifra de Capital Social por
la reduccion del valor nominal. Los datos facilitados en la tabla adjunta recogen el efecto de dicho
desdoblamiento.

Ampliaciones de Capital realizadas durante los tres ultimos ejercicios
cerrados y el ejercicio corriente

En los tres Ultimos afios se han realizado dos ampliaciones de capital.

El nimero de acciones emitidas en la ampliacién de Capital “Junio 1997” ascendié a
1.123.674 acciones. La proporcion fue de 1 accion nueva por cada 20 acciones en
circulacién, siendo el nominal de 500 pesetas, y el Capital ampliado 561.837.000 pesetas.

El nimero de acciones emitidas en la ampliacién de Capital “Junio 1998” ascendié a
2.359.715 acciones. La proporcion fue de 1 accion nueva por cada 20 acciones en
circulacién, siendo el nominal de 250 pesetas, y el Capital ampliado 589.928.750 pesetas.

El desembolso efectivo fue en dichas ampliaciones cero, al tratarse de ampliaciones
totalmente liberadas, con cargo a la cuenta de Prima de Emision. Todos los accionistas de
la sociedad tuvieron derecho de asignacion gratuita.

La totalidad de las acciones emitidas por la Sociedad, estad admitida a
cotizacion en mercado secundario oficial

Metrovacesa, no se ha visto afectada por ofertas publicas de adquisicién
de valores por ella emitidos

Enumeracion de las personas fisicas o juridicas que han participado en el
disefio y/o asesoramiento de la emision

Las personas fisicas o juridicas que han participado en el disefio y/0 asesoramiento de esta
emision de valores, 0 en la tasacién, valoracion o evaluacion de algin activo o pasivo de
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11.18.2.

Metrovacesa o de alguna informacion significativa pertenecen a la propia Sociedad
emisora del presente folleto.

El Banco Bilbao Vizcaya S.A., como Banco Agente, recaba los certificados de posicion de
las entidades adheridas al SCLV vy las solicitudes de suscripcién, informa a la Sociedad
Emisora de la evolucién de la ampliacién, emite los certificados acreditativos de la
suscripcion y cumplimenta los cuadros de difusion correspondientes.

Declaracion del emisor acerca de si conoce la existencia de algun tipo de
vinculacion o intereses econdmicos de dichos expertos y/o asesores con el
propio emisor o en alguna Entidad controlada por él

El Banco Bilbao Vizcaya S.A., como mayor accionista de Metrovacesa, S.A. sélo participa
en la presente emisibn como Banco Agente, no existiendo a nuestro entender ningun
interés econémico o vinculacion aparte de la anteriormente mencionada como accionista.
En el apartado VI.1. se detalla la identificacién y funcién en la Sociedad de las personas
vinculadas al Banco Bilbao Vizcaya S.A.
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CAPITULO III: EL EMISOR Y SU CAPITAL
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1.1

11.1.1.

11.1.2.

Identificacion y objeto social

Denominacién completa

METROVACESA, S.A.

C.I.F.

A/28017804

Domicilio social

Plaza Carlos Trias Bertran, 7-62 Pl. 28020-Madrid

Objeto social
Conforme al articulo 2° de los Estatutos Sociales, la Sociedad tiene por objeto:

1.- La adquisicion o construccién de toda clase de fincas para su explotacion en régimen de
arrendamiento o en cualquier otro que permita el ordenamiento juridico.

2.- La promocién, urbanizacion y parcelacion de bienes inmuebles en general.

3.- El desarrollo, directamente o a través de sus sociedades filiales de actuaciones de:
a) Gestion inmobiliaria en beneficio propio o en favor terceros.

b) Promocion y gestion de comunidades inmobiliarias.

c) Explotacion de instalaciones hoteleras y turisticas, centros comerciales y
aparcamientos de vehiculos.

4.- Participar, en los términos que el Consejo de Administracién determine, en el Capital
de otras sociedades cuyo objeto social sea analogo al descrito en los niUmeros precedentes.

Sector Principal de la C.N.A.E. de la Sociedad

70.112.- Otra promocién inmobiliaria.

Otros sectores de la C.N.A.E. en que se encuadra su actividad
70.111.- Promocion inmobiliaria de viviendas.
70.201.- Alquiler de viviendas.

70.202.- Alquiler de otros bienes inmobiliarios.
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1.2,

11.2.1.

111.2.2.

11.3.

111.3.1.

Informaciones legales

Fechay forma de constitucion de la Sociedad

Metrovacesa fue constituida bajo la denominacién de Compafiia Inmobiliaria
Metropolitana, S.A., mediante escritura otorgada el 28 de marzo de 1935, ante el Notario
de Madrid, Don Dimas Adanez Horcajuelo. Con fecha 1 de agosto de 1989, y ante el
Notario de Madrid Don José Maria Alvarez Vega, se formalizé la absorcidn por parte de
Compafiia Inmobiliaria Metropolitana, S.A. de la Compafiia Urbanizadora Metropolitana,
S.A. e Inmobiliaria Vasco Central, S.A., cambiando simultdneamente la denominacién
social por la de INMOBILIARIA METROPOLITANA VASCO CENTRAL, S.A.

La Junta General de Accionistas celebrada el dia 16 de abril de 1998 acord6 cambiar la
denominacion de la Compafiia por la de METROVACESA, S.A., habiéndose inscrito en el
Registro Mercantil dicho cambio de denominacion.

Datos de inscripcion en el Registro Mercantil

La Sociedad estd inscrita en el Registro Mercantil de la Provincia de Madrid, al tomo 258,
del libro de sociedades, folios 167 y 175 hoja n° 7.037, inscripcién 12,

Momento en que dio comienzo a sus actividades

La Sociedad comenz6 sus actividades en la fecha de constitucién anteriormente indicada.

Duracion de la Sociedad

De conformidad con el articulo 1° de los Estatutos Sociales, la Sociedad es de duracién
indefinida.

Lugares donde pueden consultarse los Estatutos Sociales

Los Estatutos Sociales pueden consultarse en el domicilio social de Metrovacesa en
Madrid, Plaza de Carlos Trias Bertran n° 7 y en el Registro Mercantil de la provincia de
Madrid, Paseo de la Castellana n° 44.

Forma juridicay legislacion especial que le sea de aplicacién

La Compafiia Metrovacesa tiene caracter mercantil y reviste la forma juridica de Sociedad
Andnima.

La Sociedad no esta sujeta a una regulacion especifica, siéndole de aplicacion la legislacién
general.

Informaciones sobre el Capital

Importe nominal del Capital suscrito y del desembolsado hasta la fecha
de redactar el folleto
El Capital Social asciende a setenta y cuatro millones trescientos treinta y un mil treinta y

cuatro euros con cincuenta céntimos (74.331.034,5) y esta representado por cuarenta y
nueve millones quinientas cincuenta y cuatro mil veintitrés (49.554.023) acciones
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111.3.2.

111.3.3.

111.3.4.

ordinarias, de un euro con cincuenta céntimos de valor nominal cada una de ellas (1,5 A),
integramente suscrito y desembolsado, que incorporan todas ellas idénticos derechos.

Indicacion de los importes a liberar, plazos y forma en que debe tener
lugar

Como se ha indicado en el apartado anterior, el Capital esta totalmente desembolsado, por
lo que no hay importes pendientes de liberar.

Clases y series de acciones, valores nominales, importes suscritos y
desembolsados, y derechos politicos y econdmicos que conlleven

La totalidad de las acciones son de caracter ordinario, misma clase y Unica serie. El valor
nominal de cada accion es de un euro con cincuenta céntimos. Todas las acciones
incorporan los mismos derechos politicos y econémicos.

Forma de representacion de las acciones

Las acciones se representan por medio de anotaciones en cuenta, siendo la entidad
encargada de su registro contable el S.C.L.V., S.A., con domicilio en la calle Orense n° 34
28020 - Madrid.

Cuadro esquematico de la evolucién del Capital Social en los ultimos tres
aflos y descripciéon sucinta de las operaciones de modificacion,
cualitativas y cuantitativas habidas en dicho plazo

Se han realizado dos operaciones de ampliacion de Capital en los tres altimos ejercicios
cerrados, como se expresa en el punto 11.17.4. anterior.

En la Junta General de Accionistas celebrada el dia 18 de abril de 1997 se ampli6 el Capital
Social en 561.837.000 pesetas con la puesta en circulacion de 1.123.674 acciones,
equivalentes a una accién nueva por cada veinte previamente emitidas, e igualmente
liberada para los accionistas.

En la Junta General de Accionistas celebrada el dia 16 de abril de 1998 acordé reducir el
valor nominal de las acciones mediante el desdoblamiento de cada accion de 500 pesetas
de valor nominal en dos acciones de 250 pesetas de valor nominal, sin alteracién de la cifra
de Capital Social. En la misma Junta de Accionistas se tomo el acuerdo de ampliar Capital,
una vez realizado el desdoblamiento, en un importe de 589.928.750 pesetas, con la puesta
en circulacién de 2.359.715 acciones, equivalentes a una accién nueva por cada 20
previamente emitidas, totalmente liberada para los accionistas, con cargo a reservas de
Prima de Emisién.

El cuadro esquematico de la evolucién del Capital Social en los Gltimos tres afios, es el que
se muestra a continuacion:
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111.3.5.

111.3.6.

11.3.7.

Fecha Nominal Nominal NUumerode Capital Social Capital Social

Pesetas Euros Acciones Pesetas Euros
31/12/1996 500 - 22.473.480  11.236.740.000 -
31/12/1997 500 - 23.597.154  11.798.577.000 -
30/06/1998 250 - 47.194.308  11.798.577.000 -
31/12/1998 250 - 49.554.023  12.388.505.750 -
28/01/1999 - 1,5 49.554.023 - 74.331.034,5

El Consejo de Administracion de Metrovacesa, S.A. en su reunion del dia 28 de enero de
1999, al amparo de lo establecido en los articulos 21 y 28 de la Ley 46/1998, de 17 de
diciembre, sobre introduccion al euro, ha acordado redenominar la cifra del Capital Social
en euros y ajustar el valor nominal de las acciones al céntimo de euro mas proximo,
reduciendo el Capital Social mediante la creacion de una reserva indisponible de
125.384,61 A.

Existencia de empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con
“warrants”

No existen empreéstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con “warrants”.
No procede

Capital autorizado: fecha de la Junta General donde se concedid y fecha
limite de su vigencia, cuantia total que se aprob6 e importe utilizado

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 16 de abril de 1998, acuerda en
su punto quinto de los acuerdos adoptados ampliar capital por importe de 589.928.750
pesetas con cargo a Prima de Emision, situdndose el Capital Social en la cifra de
12.388.506.000 Pesetas.

El Consejo de Administracion de Metrovacesa, S.A. en su reunion del dia 28 de enero de
1999 acordd redenominar el Capital Social en euros y ajustar el valor nominal de las
acciones al céntimo de euro mas proximo, reduciendo el Capital Social mediante la
creacion de una reserva indisponible por el importe de la reduccién, situdndolo en
74.331.034,5 A.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 18 de abril de 1997, aprobo el
siguiente acuerdo relativo a ampliaciones y empréstitos: delegar en el Consejo de
Administracion, en los términos previstos en el articulo 153.1.b. del Texto Refundido de la
Ley de Sociedades Andnimas, para que dentro del plazo maximo de cinco afios pueda
ampliar, en una o varias veces, el Capital Social en una cifra maxima de 5.618.370.000
pesetas, mediante aportaciones dinerarias.

El Consejo aun no ha hecho uso de esta delegacion.

Los antiguos accionistas, asi como de existir titulares de obligaciones convertibles, de
conformidad con la legislacién vigente y con los Estatutos Sociales, tendran el derecho de
suscribir un nimero de acciones proporcional al valor nominal de las acciones que posean
o de las que le corresponderian a los titulares de obligaciones convertibles de ejercitar en
ese momento la facultad de conversién.
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Las modalidades y condiciones de emision autorizadas por la Junta General de Accionistas
son las siguientes:

PRIMERA: Las aportaciones que constituyan el valor de las nuevas acciones han de ser
dinerarias.

SEGUNDA: El valor de las acciones que se emitan habra de estar integramente suscrito y
desembolsado, al menos en un 25 por 100.

TERCERA: EI Consejo podré acordar para cada emision de nuevas acciones al amparo de
esta autorizacion, una prima de emisidn en la cuantia que estime adecuada, cuyo pago, en
el momento de la suscripcién, debe haber sido integramente satisfecho.

CUARTA: El plazo de vigencia de esta autorizacion es de cinco afios contados desde esta
fecha.

QUINTA: El importe nominal de las acciones ser& de 500 pesetas.
SEXTA: Las acciones pueden ser ordinarias o sin derecho de voto.

SEPTIMA: Las acciones se documentardn mediante anotaciones en cuenta y se regiran
por lo dispuesto en la normativa reguladora del mercado de valores.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 21 de abril de 1999, aprobé los
siguientes acuerdos relativos a ampliaciones y empreéstitos:

Referido al punto séptimo del orden del dia de la Junta, se autoriza al Consejo de
Administracion para emitir obligaciones convertibles y/o canjeables en acciones de la
propia entidad, con exclusién del derecho de suscripcion preferente, aprobando las reglas
de colocacion, delegando su ejecucion en el Consejo de Administracién. Determinacion de
las bases y modalidades de la conversion y ampliacion del Capital Social en la cuantia
necesaria para atender la conversion, siendo el tipo de emision de las obligaciones a la par
y el de las acciones, a efectos de la conversién o canje, no podra ser inferior a la media de
su cotizacién al cierre en la Bolsa de Madrid en los quince dias anteriores a la fecha de
apertura de la suscripcion de los valores. En todo caso el valor de las acciones a dichos
efectos serd superior al de su valor neto patrimonial y en ningln caso el valor de la accion
podré ser inferior al de su valor nominal.

Las bases y caracteristicas de la emision, son las que se indican a continuacién:

Importe a autorizar: Hasta 200.000.000 A o cantidad equivalente en otra divisa.
Tipo de emisién: A la par, libre de gastos para el suscriptor.

Tipo de interés: El tipo de interés anual a devengar por estos valores, desde la fecha de su
desembolso hasta la fecha de su amortizacién podra ser fijo o variable y sera determinado
en funcion de los tipos de interés vigentes en el mercado para emisiones de similares
caracteristicas. Este tipo de interés podré ajustarse a la baja en el caso de que se considere
conveniente realizarla con una prima de amortizacion. En este Ultimo caso, tanto el tipo de
interés como el valor de amortizacion se fijaran de forma que la combinacién de ambos
ofrezca al suscriptor la posibilidad de obtener una rentabilidad en linea con la vigente en el
mercado en el momento de la emision. Asi mismo podré utilizarse la modalidad del cupén
cero.
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Amortizacion: A la par, libre de gastos para el suscriptor, al final del vencimiento de cada
emision. Metrovacesa podréa anticipar la amortizacion a la par de las obligaciones, libres de
gastos para el suscriptor, a partir del vencimiento del primer trimestre desde el cierre de la
emision, si el saldo vivo de dichas obligaciones no excediera del 50% del importe de la
Emision. También se podra efectuar la amortizacién no a la par, aplicando una prima de
amortizacion, en el caso de que la emision se realizase a un tipo de interés por debajo de
mercado, en un plazo que no exceda de 15 afios para aquellas obligaciones, bonos o
cualquier otra denominacion que proceda, que no hubieran optado por la conversién o
canje en las condiciones que se detallan méas adelante. La amortizacion de la emisién y el
correspondiente reembolso serdn anunciados con anticipacion suficiente, con una
publicidad que como minimo comprenderd la que en cada momento corresponda en
Derecho.

Los valores de la emisién podran ser rescatados, reembolsados o amortizados
anticipadamente a voluntad de los sucriptores o del emisor, Ginicamente en la forma que se
establezca en el momento de llevar a cabo la emision.

Bases y modalidades de la conversién o canje: Las obligaciones de esta emision podran
ser convertidas en acciones de Metrovacesa de nueva emisién o canjeadas por acciones en
circulacién, siempre que sus titulares sean propietarios de las obligaciones el dia anterior a
la fecha sefialada para el canje y/o conversion y manifiesten su deseo de realizar la
operacion en el plazo que se fije.

El emisor se reserva el derecho de optar en cada momento entre la conversion de las
obligaciones en acciones nuevas 0 su canje por acciones en circulacion, concretdndose la
naturaleza de las acciones a entregar en el momento de realizarse el canje y/o conversion.
El emisor podra asimismo optar por entregar una combinacion de acciones de nueva
emisidn con acciones ya en circulacion. En cualquier caso, el emisor debera respetar la
igualdad de trato entre todos los obligacionistas que ejerciten su derecho de conversion o
canje en una misma fecha.

Plazos: La conversion o canje de las obligaciones se efectuara con la periodicidad y dentro
de los plazos que al efecto se establezcan en el momento de la emisién. En todo caso, el
plazo maximo para efectuar la conversién y/o el canje serd de quince afios desde la fecha
de la emisién.

Valoracién de la accion a efectos de su conversion o canje: Al cambio fijo que se
determine por el Consejo de Administracién de la Sociedad emisora en ejecucion del
presente acuerdo, o al cambio que se determine en la fecha o fechas que se indiquen en el
propio acuerdo del Consejo de Administracién, y en funcién de la cotizacién en Bolsa de
las acciones de la Compafiia en la fecha o fechas o periodo o periodos que se tomen como
referencia en el mismo acuerdo, con o sin descuento. En todo caso, el valor de las acciones
a efectos de su conversion y/o canje no podré ser inferior a la media de su cotizacién de
cierre en la Bolsa de Madrid en los quince dias anteriores a la fecha de apertura de la
suscripcion de los valores. En todo caso el valor de las acciones a dichos efectos, sera
superior al de su valor neto patrimonial y en ningun caso podra ser inferior al de su valor
nominal.

Valoracién de la obligacion: a la par. Los intereses corridos se satisfaran en efectivo por la
sociedad emisora al titular de la obligacion solicitante de la conversion.

El namero de acciones que corresponderd a cada obligacionista o bonista como
consecuencia de la conversion y/o canje sera el cociente de dividir el valor atribuido a las
obligaciones o bonos que presente a la conversién o canje, por el valor de la acién que se
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determine conforme a lo indicado anteriormente. Si no resultara exacto el nimero de
acciones, se redondeard, a criterio del Consejo, por exceso o por defecto, liquidandose en
efectivo la diferencia existente.

Se aplicaran a los efectos de la conversion y/o canje, los parametros de antidilucién
necesarios en funcién de las operaciones societarias o financieras que puedan haberse
producido desde el momento de la emisién hasta el momento o momentos de la
conversion y/o canje.

Las acciones que se entreguen como consecuencia de la conversion seran acciones
ordinarias de nueva emisién, que gozaran de iguales derechos politicos que las acciones
ordinarias en circulacion y tendran derechos econémicos desde su fecha de emision.

Las acciones que se entreguen como consecuencia del canje, de optar el emisor por esta
posibilidad, seran acciones ordinarias en circulacién, totalmente suscritas Yy
desembolsadas, con plenos derechos politicos y econdmicos y totalmente libres de cargas y
gravamenes.

En tanto no sean amortizadas las obligaciones, sus titulares tendrén los derechos que les
reconozca la legislacion vigente.

Exclusién del derecho de suscripcion preferente: De conformidad con lo establecido en el
articulo 159.1 de la vigente Ley de Sociedades Andnimas, se propone a la Junta acordar la
supresion total del derecho de suscripcién preferente previsto en el articulo 158 de la
misma Ley, con el fin de que la totalidad de las obligaciones que se emitan sean colocadas
de forma exclusiva entre inversores institucionales, nacionales o extranjeros, es decir,
Fondos de Pensiones, Entidades de Crédito, de Seguros, Sociedades de Inversion
Mobiliaria, Fondos de Inversién Mobiliaria, demas entidades de inversién colectiva y otras
sociedades cuya actividad sea el mantenimiento de valores de renta fija o variable en su
cartera, de forma estable.

Representacion: El Consejo de Administracion decidira al acordar la emision si los valores
se representan por medio de titulos o mediante anotaciones en cuenta.

Garantias: La emisibn o emisiones estardn garantizadas con la responsabilidad
patrimonial universal del emisor, con arreglo a Derecho.

Cotizacién: Igualmente a eleccién del Consejo de Administracion, se podra solicitar la
cotizacién de los valores en las Bolsas o en cualquier otro mercado financiero.

Aumento del capital y modificacion del articulo 3° de los estatutos sociales: Para
atender las conversiones de obligaciones en acciones es preciso aumentar el Capital Social
en la cuantia necesaria mediante la emision de nuevas acciones, asi como modificar el
articulo 3° de los Estatutos Sociales todo ello en su momento, para reflejar las cifras de
Capital resultante.

Nombramiento de un comisario y su sustituto y constitucion de un sindicato de
bonistas. La propuesta que se somete a la consideracion de la Junta General de Accionistas
faculta al Consejo de Administracion para el nombramiento de un Comisario y su sustituto
y la constitucién de un sindicato de obligacionistas, que se regirdn por las Disposiciones
contenidas en la Ley de Sociedades An6nimas y por el Reglamento que redacte el propio
Consegjo.

Los demas extremos y condiciones de la emision no indicados anteriormente y tampoco
recogidos en la propuesta que se somete a la aprobacién de la Junta, seran fijados por el
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111.3.8.

11.4.

Consejo de Administracion en quien se delegard ampliamente todo lo relativo a la
ejecucion y desarrollo de la emisién.

Los términos de la conversion y la delegacion de facultades previstas para la ejecucion y
desarrollo de la operacion no contradicen lo dispuesto en los Estatutos Sociales.

Condiciones a las que los Estatutos someten las modificaciones del
Capital y de los respectivos derechos de las diversas categorias de
acciones

Vienen reguladas en el articulo 15 de los Estatutos Sociales, que establece:

“Para adoptar acuerdos sobre la emision de obligaciones, el aumento o la reduccién del
Capital, la transformacion fusion o escision de la Sociedad y, en general, cualquier
modificacion de los Estatutos Sociales, serd necesaria en primera convocatoria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados titulares al menos de las dos terceras
partes del Capital suscrito con derecho a voto.

En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del 50% del dicho Capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos de las dos terceras partes del Capital
suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que este articulo se refiere s6lo podran
adoptarse validamente con el voto de los dos tercios del Capital presente o representado
en laJunta”.

Numero y valor nominal del total de las acciones adquiridas y
conservadas en cartera por la propia Sociedad o por persona interpuesta,
incluyendo las poseidas a través de filiales participadas en mas del 50% y
la fraccidén de Capital Social que representan

Las altimas Juntas Generales de accionistas de la Sociedad concedieron autorizacion al
Consejo de Administracion y a las Sociedades Filiales la adquisicion de acciones propias,
de conformidad con lo establecido en la legislacién vigente, fijando las condiciones de
adquisicion.

Estas autorizaciones se realizan para hacer posible la adquisicidn bien por si, o a través de
Sociedades participadas, de acciones propias. Todo ello a criterio del Consejo de
Administracion y con la finalidad de alcanzar los mejores intereses para la Compariia.

Se han comprado 82.779 acciones con un coste total de 303.869.009 pesetas destinadas al
plan de compra para empleados, comunicado como hecho relevante a la C.N.M.V. el
pasado 28 de diciembre de 1998, y en virtud del cual el personal podra optar por aplicar
una parte de su retribucion variable a la adquisicion de acciones de la autocartera.

Para el primer afio, a dicho fin se han destinado 8.815 acciones con un coste de 35.260.000,
guedando reservado el resto para los proximos afios. Recordemos que el plan es por tres
afios, ampliable segun conveniencia, y que estd dirigido a alrededor de 40 empleados
como potenciales inversores, ampliable hasta 50 empleados por especiales merecimientos
bajo consideracién del departamento de recursos humanos.

A 9 de junio de 1999, una vez asignadas las 8.815 acciones antes mencionadas existen en la
autocartera de la Sociedad Metrovacesa de Viviendas, S.L. sociedad filial al 100% de
Metrovacesa, S.A., 73.964 acciones, adquiridas en Bolsa, por un coste 271.504.251 pesetas.
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I15.

111.6.

La sociedad no ha hecho recientemente mas operaciones sobre acciones propias, ya sean
compras o ventas.

Como siguen vigentes las razones que aconsejaron en su dia proponer dicha autorizacién
que expiraba en el mes de octubre del afio en curso, en la Junta General de 21 de abril de
1999 se aprobd una nueva autorizacion, dejando sin efecto la concedida en la Junta General
del dia 16 de abril de 1998.

La nueva autorizacién, que ya tiene en cuenta que tanto el Capital de la Sociedad como el
valor nominal de las acciones se ha redenominado en Euros en virtud de lo acordado por
el Consejo de Administracion celebrado el dia 28 de enero de 1999, tendria las siguientes
condiciones:

Precio minimo de cada una de las acciones a adquirir: 1,50 euros (equivalentes a doscientas
cincuenta pesetas).

Precio méaximo de cada una de las acciones adquirir 73 euros (equivalentes a doce mil
ciento cuarenta y seis pesetas).

Duracién de la autorizacion: dieciocho meses contados desde la adopcidn de este acuerdo.
Modalidad de adquisicién: En Bolsa.

Sociedad compradora: Metrovacesa, S.A. o filiales al 100%.

Beneficio y dividendos por accién de los tres ultimos ejercicios, en su
caso, ajustados

Esta informacion estd ampliamente detallada en el punto 11.17.3.

Grupo del que forma parte la Sociedad y posicion que ocupa en el mismo

La Sociedad encabeza un Grupo de Empresas, detallado en el grafico que se adjunta a
continuacion a fecha 31 de diciembre de 1998 las empresas més representativas del Grupo:
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Empresas mas representativas

Metrovacesa

Promocién y Venta

100% -
| Metrovacesa de Viviendas, S.L. |
50%
| Promotora Metrovacesa, S.A. |
100%
| East Building, S.L. |
75% - .
| Metrovacesa Residencial, S.A. |
60% .- K
| Inmobiliéria Fontes Picoas, S.A. |
50% A
| Inmobiliaria Das Avdas. Novas, S.A. |
50% . .
| Inmobiliaria Duque D’Avila, S.A. |
50%
> | Durbask, S.A. I
J
50% -
| Fonfir 1, S.L. |
34%
2 | Imdcris Sociedades Inmobiliaria, S.A. |
30% .
| Tricéfalo, S.A. |
30% , R ]
Promociones Residenciales Sofetral,
28,34% X .
El Encinar Metropolitano, S.A.
25% K
| BBV San Ignacio, S.A |
25%
: | BBV Urdanibia, S:A. |
25%
2 | Residencial O’donnell, S.A. |
Centros Comerciales
9,9%
| Metroparque, S.A. |
90%
99,05% Metropolitana Propietaria de
Inmuebles Comerciales, S.A.
51% | La Magquinista Vila Global, S.A. |

Aparcamientos

55% -
Metropark Aparcamientos,S.A.
50% Metrovacesa de Aparcamientos, S.A.
(Metroparc)
Hoteles
99,99% X ~
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.A.
Industriales
50% -
50% Parques Empresariales Gran Europa,
S.A. (Pegesa)
Tercera Edad
15% | Metrocés, S.A. |
18,18% | Promocés, S.A |
Servicios Inmobiliarios
99,98% Metropolitana de Inmuebles y
Serviclos, S.A.
Centros Comerciales Metropolitanos,
99,99% S.A. (CCM)
0,95%

24/06/99

Pagina 32 de 96



A

o
e

FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

1n.7. Relacion de sociedades participadas por Metrovacesa.

La Sociedad encabeza un Grupo de Empresas, detallado en el grafico que se adjunta a
continuacion a fecha 31 de diciembre de 1998:

24/06/99 Pagina 33 de 96



ol

FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

Miles de Pesetas

Sociedad Domicilio Actividad % Partic Capital Reservas Resultado Coste en Accionista y porcentaje de participacion Auditores
Directa e Libros
Indirecta
Grupo o Multigrupo
Centros Comerciales
Centros Comerciales Metropolitanos, S.A. (Ccm) (1) Madrid C. Comercial 100% 10.000 15.841 34.083 9.999 Metrovacesa 99,99%/Euesa 0,01% Price Waterhouse Coopers
Desarrollo Comercial de Lleida, S.A. (1) Madrid C. Comercial 98,92% 465.000 16.603 (253.090) 460.050 Metrovacesa 98,92% Price Waterhouse Coopers
Desarrollo Comercial Urbano de Canarias, S.A. (1) Las Palmas C. Comercial 100% 10.200 119.594 (2.889) 49.235 Metrovacesa 99,97%/Euesa 0,03% -
Irufiesa de Parques Comerciales, S.A. (1) Navarra C. Comercial 100% 10.000 - (615) 195.883 Metrovacesa 99,99%/Ccm 0,01% Price Waterhouse Coopers
Metrop. Prop. De Inmuebles Comerc., S.A. (Metroprice) (1) Madrid C. Comercial 100% 9.688.836 1.097.705 510.833 10.791.475 Metrovacesa 99,05%/Ccm 0,95% Price Waterhouse Coopers
La Maquinista Vila Global, S.A. (1) Barcelona C. Comercial 51% 5.000.000 - - 2.550.000 Metroprice 51,00% -
Metroparque, S.A. (1) Vizcaya C. Comercial 100% 5.100.000 859 (41.895) 5.100.000 Mvc 9,90% Price Waterhouse Coopers
Metroprice y Euesa 90,10%

Construccién y Venta
Durbask, S.A. (1) Madrid Const. y Venta 75,00% 100.000 1.889 (896) 75.000 Metrovacesa 50,00%/Pegesa 25,00% -
East Building, S.L. (1) Madrid Const. y Venta 100% 500 245 (2.055) 573.851 Metrovacesa 1,00%/MVC de Viviendas 99,00% -
Fonfir 1, S.L. (2) Madrid Const. y Venta 50,00% 1.916.095 77.137 (32.289) 993.026 Metrovacesa 50,00% Arthur Andersen
Inmobiliaria Das Avenidas Novas, S.A. (*) (2) Oporto Const. y Venta 50,00% 2.743.260 41.973 (22.223) 1.372.511 Metrovacesa 50,00% Peat Marwick
Inmobiliaria Duque D’Avila, S.A. (*) (2) Lisboa Const. y Venta 50,00% 1.919.820 852.256 (3.048) 960.422 Metrovacesa 50,00% Peat Marwick
Inmobiliaria Fontes Picoas, S.A. (*) (1) Lisboa Const. y Venta 60,00% 2.473.080 4.359 691.660 1.605.639 Metrovacesa 60,00% Peat Marwick
Metrovacesa de Viviendas, S.L. (1) Madrid Const. y Venta 100% 7.681.059 551.879 181.967 5.115.023 Metrovacesa 100% Arthur Andersen
Metrovacesa Residencial, S.A. (1) Madrid Const. y Venta 75,00% 1.000.000 25.801 215.852 750.016 Metrovacesa 75,00% Attest
Promotora Metrovacesa, S.L. (2) Madrid Const. y Venta 50,00% 2.828.454 5.039 328.478 1.414.227 MVC de Viviendas 50,00% Attest
Naves Industriales
Metrofisa, S.A. (2) Madrid Alquiler Industrial 50,00% 450.000 84.807 84.303 225.000 Metrovacesa 50,00% -
Parques Empresariales Gran Europa, S.A. (Pegesa) (2) Guadalajara Suelo Industrial 50,00% 825.000 1.594.998 3.558 1.087.524 Metrovacesa 50,00% BDO Audiberia
Aparcamientos:
Metropark Aparcamientos, S.A. (Metropark) (1) Valencia Aparcamientos 55,00% 650.000 11.634 53.803 357.500 Metrovacesa 55,00% Attest
Metrovacesa de Aparcamientos, S.A. (Metroparc) (2) Madrid Aparcamientos 50,00% 300.000 26.136 16.252 150.001 Metrovacesa 50,00% Attest
Otras
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.A. (Euesa) (1) Madrid Hotelera 100% 57.130 20.574 37.973 87.291 Metrovacesa 99,99%/Ccm 0,01% -
Inmobiliaria Pozas, S.L. (1) Madrid Alquiler 100% 2.500 4.182 1.185 39.000 Euesa y Ccm 100% -
Metropolitana de Inmuebles y Servicios, S.A. (Metroservice) (1) Madrid Gestion Inmuebles 100% 10.000 9.362 12.496 9.999 Metrovacesa 99,99%/Euesa 0,01% BDO Audiberia
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Asociadas

Construccién y Venta

BBV San Ignacio, S.A. (3) Madrid Const. y Venta 25,00% 107.200 124.501 575.066 75.000 Metrovacesa 25,00% Attest

BBV Urdanibia, S.A. (3) Madrid Const. y Venta 25,00% 200.000 792.888 258.280 273.187 Metrovacesa 25,00% Attest
Imécris, Sociedade. Inmobiliria, S.A. (*) (3) Lisboa Const. y Venta 34,00% 1.715.800 20.254 (10.275) 555.112 Metrovacesa 34,00% Peat Marwick
Teranum, S.L. (3) Madrid Const. y Venta 25,00% 334.000 4.192 - 150.349 Metrovacesa 25,00% -
Valdevivar, S.A.(3) Madrid Const. y Venta 45,00% 760.000 202.593 94.569 367.400 Metrovacesa 45,00% -
Residencial O’Donnell, S.A. (3) Madrid Const. y Venta 25,00% 800.000 35.847 (34.420) 200.000 Metrovacesa 25,00% Attest
Tricéfalo, S.A. (3) Madrid Const. y Venta 30,00% 1.500.000 5 (1.110) 450.000 Metrovacesa 30,00% Price Waterhouse Coopers
Promociones Residenciales Sofetral, S.A. (3) Madrid Const. y Venta 30,00% 1.400.000 - (845) 420.000 Metrovacesa 30,00% Arthur Andersen
Espacios del Norte, S.A. (3) Madrid Const. y Venta 20,00% 250.000 13.340 (24.931) 50.000 Metrovacesa 20,00% -

El Encinar Metropolitano, S.A. (3) Madrid Const. y Venta 28,34% 1.597.669 2.840.817 4.626.704 3.054.795 Metrovacesa 28,34% -

Naves Industriales

Nuevos Espacios Industriales, S.A. (Neisa) (3) Madrid Suelo Industrial 25,00% 2.107.395 694.617 15.941 745.691 Metrovacesa 25,00% -

P.A.E. Neinca Uno, S.A. (3) Madrid Suelo Industrial 30,00% 510.000 3.085 (71.087) 157.375 Metrovacesa 30,00% -

No Consolidadas

Adyal-La Palma, S.A. Madrid Hotelera 8,00% 100.000 - - 24.957 Metrovacesa 8,00% -
Metroces, S.A. Madrid 32 Edad 15,00% 30.000 - - 4.625 Metrovacesa 15,00% -
Nazaret y Desarrollo, S.A. Valencia Const. y Venta 16,66% 30.000 - - 5.010 MVC de Viviendas 16,66% -
Promocés, S.L. Madrid 32 Edad 18,18% 385.000 - - 119.000 Metrovacesa 18,18% -

Regus Business Center, S.A. Madrid Prest. Servicios 20,00% 10.000 - - 500 Metrovacesa 20,00% -

Total

40.629.989")

(1) Sociedades consolidadas mediante el sistema de integracion global.

(2) Sociedades consolidadas mediante el sistema de integracién proporcional.
(3) Sociedades consolidadas por el método de puesta en equivalencia.

(*) Inversiones realizadas en Escudos portugueses convertidas a Pesetas.

(**) El coste bruto de participacion directa de Metrocacesa, S.A. asciende a 30.932.874 miles de Pesetas y la participacion a través de filiales asciende a 9.697.115 miles de Pesetas.

Los movimientos en compras y ventas de sociedades habidas en el ejercicio 1998 y 1999 son los que se detallan a continuacion:

Afo de contabilizacion del Resultado por venta de Sociedades Beneficio / Pérdida Porcentaje de participaciéon | Afo de Compra o Creacién de nuevas Sociedades Coste de compra Porcentaje de participacion
1998 — Gestion de Suelo de Alicante, S.A. 22.800.000 50% | 1998 - East Building, S.L. 573.850.000 100%
1998 — Inpromo, S.L. 72.412.351 48% | 1998 - La Maquinista Vila Global - 51%
1998 — Alempre, S.A. 7.938.000 68,97% | 1998 - Nazaret y Desarrollo, S.A. 5.010.000 16,66
1998 — Metrofisa Park, S.A. 349.999.000 56,26% | 1999 — Sport Club Magnum, S.A. 58.955.340 26%
1999 —Neisa 238.272.697 25% | 1999 — Valleverde Promotora Cantabro-Leonesa, S.L. 806.991.234 50%
1999 — Neinca (14.946.500) 30% | 1999 — Federico MoyUa, S.L. 898.484 100%
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CAPITULO IV: ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR
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V.1

Antecedentes y Situacion Actual

Desde la fusién en 1989, Metrovacesa ha experimentado grandes cambios. Hemos pasado de ser
una compafiia meramente alquiladora de edificios de uso mixto (vivienda y oficina) ubicados
en Madrid, a ser una inmobiliaria global, esencialmente patrimonialista, pero con clara
presencia en el mercado promotor para venta.

Nos configuramos en la actualidad como la compafia inmobiliaria de entre las cotizadas, con
mayores cifras de alquileres y recursos generados del sector. Los alquileres estdn préximos a los
10.500 millones de pesetas y la cifra de recursos generados al cierre de 1998 se situaba entorno a
los 9.300 millones de pesetas. Es nuestra vocacion seguir incrementando estas cifras en los
gjercicios futuros, asi como mejorar la calidad y rentabilidad de los inmuebles que conforman el
patrimonio de la empresa. La creacion de valor para el accionista, vinculada con la gestion de la
empresa es nuestro objetivo principal y con este enfoque se acometen las nuevas inversiones y
proyectos.

Alquiler: Esta actividad no s6lo ha aumentado de dimensiones en cuanto a metros cuadrados
en explotacién, rentabilidad obtenida, rejuvenecimiento del patrimonio, etc., sino que ademas,
ha crecido en cuanto a los productos, estando ahora presentes en todos los dmbitos del
mercado, si bien los dos méas representativos de cualquier inmobiliaria integral (oficinas y
centros comerciales) son también los bésicos para Metrovacesa. El resto de productos,
viviendas, hoteles, aparcamientos y tercera edad, completan la cesta por lo que al alquiler se
refiere. Para acometer este proceso diversificador ha sido necesario realizar importantes
inversiones durante los ejercicios pasados, entre las que destacan las llevadas a cabo en parques
empresariales y centros comerciales, los dos productos basicos. Asi se han inaugurado los
parques empresariales de Euronova 3 en Tres Cantos, Madrid, El Plantio en Majadahonda,
Madrid y José M2 Churruca, también en Madrid. En la actualidad se encuentra en construccion
el parque Puerta de las Naciones, en Madrid. Ademés, se han ido construyendo y adquiriendo
edificios de oficinas como el Océano en Barcelona, Ulises en Madrid o el Santiago de
Compostela también en Madrid. En centros comerciales el Grupo cuenta ya con 11 centros en
explotacion, repartidos por diversas capitales de provincia: 4 en Madrid, Metrocentro, Callao 5,
El Ferial en Parla y La Moraleja en Alcobendas; El Saler en Valencia; Artea en Vizcaya; La
Ballena en Las Palmas; Las Huertas en Palencia; La Loma en Jaén; Fontes Picoas en Lisboa, y
Ruta de la Plata en Caceres. Por lo que a otros productos se refiere, como aparcamientos en
rotacién no vinculados a edificios en explotacion, existen los de Glorieta Paz y Porta del Mar en
Valencia y Hernani y Diaz Porlier en Madrid; contamos con cuatro hoteles urbanos, Princesa,
Crowne Plaza, Moncloa Garden y Tres Cantos Express, en Madrid, ademas de El Saler Express
en construccién, en Valencia.

Ventas: En cuanto a las ventas, puesto que el mercado actualmente asi lo demanda, estamos
basicamente centrados en el producto residencial, si bien y de forma complementaria, se
venden otros productos como locales comerciales, aparcamientos para residentes, etc. Esta es
una actividad bastante reciente para Metrovacesa, aunque en la actualidad esta perfectamente
consolidada y aporta ya resultados recurrentes para el Grupo. Estos resultados creceran a
medida que el trabajo comercial ya efectuado y que supone que al cierre de 1998 existan
compromisos de venta firmados y pendientes de contabilizar por importe aproximado a 27.000
millones de pesetas, se vayan incorporando a la cuenta de resultados. En 1998 se han
contabilizado las promociones de San Cugat fases Il y Ill, San Ignacio, Urdanibia Berri, La
Alzina, Residencial Parque Manzanares fase I, Residencial Santa Ana fase |, Residencial
Saldanha y Entreparques fase Il. De ellas, s6lo La Alzina, Parque Manzanares y Entreparques se
encuentran en Madrid, correspondiendo las demas a promociones desarrolladas en Barcelona,
Lisboa, Iran, Bilbao y Valladolid. Ademas, y puesto que se han adquirido més de 212.000
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V.2,

metros cuadrados de suelo para uso residencial, también se han vendido alguna parcela de
terreno en sitios en los que existe gran concentracion de metros cuadrados en reserva.

En estos momentos, se estan comercializando promociones de unas 1.500 viviendas, de las que
1.125 estén ya vendidas y existe ademas reserva de suelo para emprender nuevos proyectos. El
objetivo seria vender e incorporar a las cuentas de resultados anuales el negocio
correspondiente a la venta de entre 2.000 y 2.500 viviendas afio. Para ello, durante 1998 se ha
llevado a cabo un impulso al proceso de crecimiento del Grupo, abriendo nuevas delegaciones
en las zonas Norte (Asturias, Santander, Navarra, La Rioja y Pais Vasco), Castilla y Ledn,
Galicia, Andalucia y Levante (Valencia y Murcia), que junto con las ya operativas de Centro,
Catalufia y Portugal cubren el espacio geografico en el que se desarrolla nuestra actividad.
Todos estos cambios producidos desde la fusion de 1989 que dio como resultado el hacimiento
de la actual Metrovacesa, se han desarrollado sin que por ello las cuentas de resultados o los
recursos generados por la Compafiia hayan sufrido deterioro alguno. Por el contrario, han
permitido afrontar duras épocas de crisis, como la ocurrida desde finales de los ochenta hasta el
afio 1995, y aseguran la capacidad de Metrovacesa para encarar el momento de bonanza
econdmica y sectorial en el que nos encontramos actualmente con éxito.

Ademas, a fin de que el enfoque de creacidon constante de valor para el accionista sea prioritario,
la Compafiia esta organizada sobre la base de las dos actividades existentes, y estructurada por
productos, convirtiéndose en un reto para el futuro la mejora y el crecimiento constante de
nuestro Grupo.

Actividades principales del emisor
1] Alquileres

La base de un Grupo Inmobiliario

Metrovacesa, con una incorporacion neta de 33.329 m? durante 1998, se aproxima a un
patrimonio en alquiler de 600.000 m2 alquilables, unos 720.000 m2 construidos, lo que afianza su
condicion de primera inmobiliaria espafiola en el negocio patrimonialista.

Este saldo neto incorporado resulta de aumentar el patrimonio en 69.436 m2y de vender 36.107
m? en edificios antiguos, obsoletos o de rentabilidad decreciente. Asi, se contribuye a un
rejuvenecimiento constante del patrimonio en alquiler. Al cierre de 1998 el patrimonio menor de
15 afios alcanzaba los 395.000 m2.

Los ingresos por alquileres alcanzaron en 1998 un total de 10.431 millones de pesetas, que
representan un 68,4% de los ingresos netos del Grupo y confirma el perfil patrimonialista de
Metrovacesa.
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Superficie
Al cierre de los ultimos cuatro ejercicios, el patrimonio en alquiler del Grupo Metrovacesa se
repartia segun su uso de la forma siguiente:

Superficie alquilable

(en m2 (*)) 1995 1996 1997 1998 % Total
Oficinas 204.600 190.576 195.716 193.415 32,4%
Viviendas 66.603 77.892 64.866 82.193 13,7%
Locales Comerciales 51.989 41.317 39.308 35.499 5,9%
Hoteles 61.768 63.433 63.433 63.433 10,6%
Centros Comerciales 61.007 63.887 73.903 105.643 17, 7%
Naves Industriales 17.900 22.762 13.562 10.687 1,8%
Aparcamientos (**) 106.413 107.983 114.050 107.297 17,9%
Total 570.280 567.850 564.838 598.167 100,0%

(*) Superficies correspondientes al Grupo Metrovacesa
(**) Incluye la superficie de los aparcamientos urbanos en rotacién y de los garajes de los edificios.

Durante 1998, destacan como principales variaciones patrimoniales, las siguientes:

Se han incorporado al patrimonio en renta tres centros comerciales, La Moraleja en Madrid,
Artea en Vizcaya y Fontes Picoas en Lisboa. Con estas tres incorporaciones, la superficie en
centros comerciales es de 105.643 m? alquilables que junto con un volumen de rentas de 3.121
millones de pesetas, representa la segunda area mas importante en alquileres después de
oficinas.

En el &rea de viviendas, la incorporacion en diciembre de 1998 de Benta Berri (San Sebastian) ha
supuesto un incremento de 26.675 m2 de nueva superficie alquilable.

Entre las desinversiones destacan la enajenaciéon de 29.651 m? de superficie alquilable en
patrimonio antiguo, del que la mayoria ha correspondido a viviendas.

Se han vendido en el area de diversificacion, naves industriales, con una superficie total de
2.874 m2,

En global el conjunto del patrimonio en alquiler ha experimentado un importante ejercicio
inversor, con la incorporacion neta de 33.329 m?, tal y como refleja la siguiente tabla:

Variacién Patrimonio en Alquiler

(en m2?) 1994 1995 1996 1997 1998  Acumulado
Incrementos (+) 29.799 57.087 19.839 31.463 69.436 207.624
Ventas (-) 27.234 17.407 22.269 34.475 36.107 137.492
Neto 2.565 39.680 -2.430 (3.012) 33.329 70.132

El Grupo Metrovacesa mantiene firme su estrategia de seguir aumentando su base de negocio
tradicional, el alquiler, a la vez que persigue una renovacion de sus activos que permita
consolidar los niveles de eficiencia y competitividad. Entre los principales proyectos que se
estan desarrollando y que se incorporaran al patrimonio en proximos ejercicios destacan:

El centro comercial de La Maquinista en Barcelona, que aportara 76.000 m2 alquilables.

Las oficinas del parque Puerta de las Naciones en Madrid (40.000 m?) y Oceano Il en Barcelona
(10.000 m?).

Las VPOs de Valdebernardo, Pavones y Alcorcén en Madrid (40.000 m2).
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Ingresos

Los ingresos por alquiler alcanzaron los 10.431 millones de pesetas en 1998, creciendo un 22,2%
con respecto a 1997. Esta buena evolucion de los ingresos se debié fundamentalmente a las
nuevas incorporaciones patrimoniales y a la mejora del entorno econémico y del nivel de
confianza de los clientes, lo que ha permitido recoger subidas de precios en los alquileres y
disminuciones importantes en la desocupacion, compensandose asi el efecto de las
desinversiones en patrimonio antiguo.

El afio 1998 ha sido un excelente afio en el sector inmobiliario. Los precios han mostrado una
recuperacion sostenida aunque aun se mantienen lejos de maximos histéricos y la desocupacion
desciende hasta niveles que permiten mantener buenas perspectivas para los proximos
ejercicios en el sector inmobiliario.

El sector de oficinas y en especial en Madrid ha presentado durante 1998 un crecimiento medio
del 17% en precios maximos de alquiler y ha cerrado el ejercicio con una desocupacion media
del 5%. Por zonas especificas de negocio, areas como el distrito de la Castellana ven reducido
este ultimo ratio hasta niveles del 1,7%. Metrovacesa ha recogido este efecto y en la actualidad
no se dispone casi de metros cuadrados vacios, un 2,5% sobre el total de metros cuadrados
alquilables de oficinas. El incremento en los precios se incorporara a los ingresos a medida que
los contratos vayan venciendo y se renueven.

El sector de centros comerciales, muy sensible a los ratios de consumo, ha reaccionado de forma
favorable al incremento de éste, aunque el aumento en los precios de alquiler esta siendo algo
maés lento que en las oficinas, ya que el nivel de partida también es superior. Metrovacesa ha
experimentado un notable descenso del nivel de vacio (3,9% a finales de 1998) y un incremento
muy fuerte del nivel de ingresos por nuevas incorporaciones.

El area de hoteles ha recogido muy favorablemente la mejora en el entorno econémico
aportando 1.385 millones de pesetas, a las rentas del Grupo un 25% mas que en 1997, sin haber
aumentado la superficie alquilable.

Los ingresos por alquileres para cada uno de los principales productos y correspondientes a los
cuatro altimos ejercicios se distribuyen del siguiente modo:

Ingresos por Alquileres
(en Millones de Pesetas)

1995 1996 1997 1998 % Total
Oficinas 2880 3.119 3.300 3.614 34,6%
Centros Comerciales 909 1.664 1.895 3.121 29,9%
Hoteles 810 916 1.101 1.385 13,3%
Locales Comerciales 845 800 805 826 7,9%
Viviendas 724 669 788 748 7,2%
Aparcamientos (*) 395 410 440 644 6,2%
Naves Industriales 129 159 209 93 0,9%
Total 6.692 7.737 8.538 10.431 100,0%

(*) Ingresos procedentes del alquiler de aparcamientos urbanos en rotacién y de los garajes de los edificios.

Contratos

Como resultado de una eficaz gestion patrimonial, cada afio es menor la parte del patrimonio
historico de Metrovacesa que, procedente de las sociedades fusionadas en 1989, esta alquilado a
precios inferiores a los de mercado. Precisamente dichas rentas son menores porque los
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contratos de arrendamiento correspondientes a dichos inmuebles antiguos se regian por la
anterior legislacion en materia de arrendamientos, que impedia la actualizacion de los precios
de los alquileres para ciertos tipos de contrato.

Al cierre del ejercicio 1998, la superficie vinculada a contratos antiguos representa un 16,8% del
total de la superficie alquilable del Grupo, lo que confirma la tendencia de los Ultimos ejercicios
en cuanto a la reduccion del peso de estos contratos. El ejercicio de 1997 se cerré con un
volumen de contratos antiguos que representaban el 21% de la superficie total. Lo que es aln
mas importante para el Grupo es que el peso de estos contratos respecto a ingresos sigue
disminuyendo y desde un 12,2% a diciembre de 1997 se ha conseguido reducir hasta un 9,2%,
en 1998.

La Ley de Arrendamientos Urbanos, que entré en vigor el 1 de enero de 1995, ha ido
contribuyendo a una progresiva mejora de los ingresos por alquiler, acercando las rentas del
patrimonio antiguo a los niveles de rentas del mercado.

La progresiva actualizacién de las rentas de los contratos antiguos con otras méas acordes a la
evolucion del mercado de alquileres, asi como la repercusidon proporcional a los inquilinos de
los gastos de mantenimiento de los edificios alquilados, constituye un objetivo prioritario en la
gestion patrimonial del Grupo Metrovacesa y supone un cuantioso potencial de crecimiento en
los ingresos del Grupo.

La distribucion de contratos por productos y segun tipologia de superficies e ingresos en 1998
ha sido la siguiente:

Superficie 1998

Locales Centros
(en m?) Viviendas Oficinas Comerciales Garajes Hoteles Comerciales Industrial Total
Antiguos 2,4% 2,8% 2,4% 9,1% 0,0% 0,0% 0,0% 16,8%
Mercado 10,9% 28,7% 3,2% 8,2% 10,6% 17,0% 1,8% 80,4%
Vacia/Rehabilitacion 0,4% 0,8% 0,3% 0,6% 0,0% 0,7% 0,0% 2,8%
Total 13,7% 32,3% 5,9% 17,9% 10,6% 17,7% 1,8% 100,0%

Ingresos 1998

Locales Centros
(en %) Viviendas Oficinas Comerciales  Garajes  Hoteles Comerciales Industrial Total
Antiguos 1,7% 3,2% 3,0% 1,3% 0,0% 0,0% 0,0% 9,2%
Mercado 5,5% 31,4% 4,9% 4,9% 13,3% 29,9% 0,9% 90,8%
Total 7,2% 34,6% 7,9% 6,2% 13,3% 29,9% 0,9% 100,0%

Desocupacion

A diciembre de 1998, la desocupacion del Grupo Metrovacesa se situaba en el 2,8% del total de
la superficie alquilable, excluyendo las nuevas viviendas de Benta Berri que empezaron su fase
pre-alquiler durante el mes de diciembre. Este ratio de desocupacion es el menor de los Gltimos
afios como se puede apreciar en la tabla de la siguiente pagina.

Si corregimos la desocupacion en aquellos edificios en proceso de venta y que se mantienen
vacios intencionalmente, a cierre de 1998 la desocupacion en gestién en el Grupo se reduce
hasta niveles del 2,3%, significativamente por debajo de la tasa de desocupacion técnica del
sector (4-5%).
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Ratios de Vacio por Productos

(en % de m?) 1998
Oficinas 2,5
Centros Comerciales 3,9
Hoteles 0,0
Locales Comerciales 0,3
Viviendas 5,9
Garajes 4.0
Naves Industriales 3,9

Al 31 de diciembre de 1998, la evolucion total de los espacios desocupados del Grupo
Metrovacesa se desglosa mediante la siguiente tabla:
Espacios Desocupados

En % la superficie total alquilable 1995 1996 1997 199¢
Edificios en primera comercializacion 4,40% 3,20% 0,70% 0,69%
Desocupacion en gestion 2,40% 2,10% 1,90% 1,68%
Total en gestion 6,80% 5,30% 2,60% 2,37%
Edificio en rehabilitacion (1) 2,80% 2,80% 0,70% 0,00%
Edificios en proceso de venta (2) 1,00% 1,80% 2,00% 0,39%
Total 10,60% 9,90% 5,30% 2,76%

(1) Son aquellos edificios que se dejan vacios para que el servicio técnico pueda a proceder a su remodelacion.
(2) Sonaquellos edificios que se dejan vacios para facilitar su venta.

De los nuevos centros comerciales incorporados en 1998, La Moraleja presenta una tasa de
ocupacion del 99,4%, Artea del 100%, y Fontes Picoas del 97%.

Informacion sobre Productos en Alquiler
Oficinas

Durante 1998, el mercado inmobiliario de oficinas ha presentado tendencias favorables tanto en
precios como en ocupacion. Por un lado, los precios de alquiler han mostrado un crecimiento
sostenido. En el area urbana de Madrid los alquileres se han revalorizado de media un 17% con
respecto a 1997. Los precios maximos en éste mismo area de referencia alcanzaron a finales de
1998, seguin diversas fuentes, el nivel de 3.700 pesetas por m2y mes.

El nivel de desocupacién en el mercado inmobiliario se ha visto reducido hasta minimos del
5,1% en el &rea metropolitana de Madrid. Con diferencias entre el 1,7% de desocupacion del
distrito de negocios de la Castellana y del 12% fuera del cinturén de la M-40.

Las buenas perspectivas que mantiene el sector de oficinas se prolongan para los préximos dos
afios, sustentadas por una gran demanda de inversién en productos de alquiler como
consecuencia de una alta liquidez y del perfil de bajo riesgo de estas inversiones.

Para el Grupo Metrovacesa, su posicionamiento en el producto de oficinas es estratégico y se
vera reforzado en proximos afios con la culminacion de los proyectos de Puerta de las Naciones
(Madrid) y Océano Il (Barcelona). A diciembre de 1998 la superficie alquilable en oficinas
alcanzaba los 193.415 m?, lo que representa un 32,3% de la superficie total en alquiler del
Grupo, siendo este producto el de mayor peso especifico tanto por m2 como por ingresos.
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Durante el afio 2000 se espera que entren en explotacién los 50.000 m2 de Puerta de las Naciones
y de Océano Il. En concreto, Puerta de las Naciones aportara 40.000 m2 alquilables, lo que
equivale al 20% del patrimonio en oficinas.

A comienzos del presente afio 1999 se ha adquirido el edificio Federico MoyUa, situado en el
centro de Bilbao, en una de las plazas mas embleméticas de la capital vizcaina. La aportacion al
patrimonio del Grupo se cuantifica en 6.000 m2 alquilables, todos ellos en explotacidn
actualmente. Esta adquisicién muestra, una vez mas, la disponibilidad del Grupo para acometer
inversiones patrimonialistas cuando las condiciones de calidad, ubicacién y precio son
favorables.

Vivienda Residencial

El patrimonio en viviendas de alquiler ha sido un producto tradicional en la historia del Grupo
dada la alta estabilidad en sus ingresos. En la circunstancias actuales del sector y bajo la
capacidad que esta demostrando el Grupo de diversificar, el peso especifico de los ingresos por
alquiler de viviendas ha venido disminuyendo a favor de productos con mayor rentabilidad
como centros comerciales, oficinas y hoteles.

No obstante, el Grupo Metrovacesa en la voluntad de aprovechar las oportunidades de negocio
aportard en lo préximos meses y ejercicios 40.000 m2 en vivienda de alquiler, gracias a las
incorporaciones de las V.P.O. de Valdebernardo, Alcorcén y Pavones. En diciembre de 1998
entraron en explotacién las primeras viviendas de la V.P.O. de BentaBerri en San Sebastian. En
la actualidad todas las 255 unidades de Benta Berri se encuentran en explotacion.

Esta inversion se presenta como una oportunidad dadas las bonificaciones y compensaciones de
caracter econdmico que la legislacidn ha establecido. EI mayor aliciente de la vivienda protegida
en alquiler resulta de su posible venta como vivienda libre pasado un minimo de tiempo (entre
10 y 12 afios) desde su puesta en alquiler. Asi se mantiene la politica de rotacién de inmuebles
de nuestro Grupo, vendiendo aquellas viviendas que por su antigliedad pierden interés para la
explotacién en alquiler.

Actualmente el Grupo Metrovacesa esta explotando bajo el régimen de V.P.O. 255 viviendas en
Benta Berri (San Sebastian) y viene promoviendo la construccion de 439 viviendas en régimen
de V.P.O. en Madrid (Valdebernardo, Pavones y Alcorcon):

Las 152 viviendas de Valdebernardo (Madrid) estan en la actualidad en fase de concesién de
alquileres y entrardn en explotacion en el primer trimestre de 1999.

Las 153 viviendas de Alcorcon (Madrid) tienen prevista la conclusion de sus obras en el primer
trimestre del afio 2000.

Las 134 viviendas de Pavones (Madrid) han comenzado sus obras en el primer trimestre de
1999 y entraran en explotacion a finales del afio 2000.

Segun lo que ya se indicaba en la memoria de 1997, dentro de los edificios singulares del
patrimonio de Metrovacesa, cabe destacar la labor de rehabilitacién acometida en la Torre de
Madrid, donde por condiciones de mercado se han habilitado 6.900 m? de oficinas para uso de
vivienda residencial. Esta reconversién ha supuesto 119 nuevas viviendas que en la actualidad
se encuentran en explotacion.

Hoteles

El ejercicio que se acaba de cerrar ha representado la consolidacién de los hoteles del Grupo
como area que ha sabido recoger la recuperacion econémica de los Gltimos dos afios. Tanto en
1997 como en 1998 el crecimiento de ingresos aportados por los hoteles ha presentado unas
tasas de aumento interanuales superiores al 25%. En 1998 los ingresos por alquileres de los
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hoteles alcanzaron los 1.385 millones de pesetas, con una media por habitacion de 1,8 millones
de pesetas.

Metrovacesa cuenta con cadenas hoteleras de primer nombre mundial para ejercer la gestion en
sus hoteles. Asi pues, tanto la cadena Husa, como Holiday Inn gestionan la mayoria de los
hoteles de Metrovacesa, aportanto su nombre, capacidad de gestion y central de reservas. En
especial, cabe destacar el acuerdo con Holiday Inn en los hoteles Holiday Inn Crowne Plaza en
Madrid, Holiday Inn Express en Tres Cantos, Madrid, y el de préxima inauguracion, Holiday
Inn Express, en Valencia.

Metrovacesa seguira consolidando la diversificacion en hoteles bajo el convencimiento de las
sinergias que se crean en la actual estructura organizativa del Grupo y del favorable entorno
econémico que sin duda seguird apoyando incrementos en precios y nivel de ocupacién de los
hoteles espafioles.

Hoteles m?2 Habitaciones Estrellas
Husa Princesa, Madrid 29.132 275 5
Holiday Inn Crowne Plaza, Madrid 21.511 306 4
Moncloa Garden, Madrid 8.135 123 3
Holiday Inn Express, Tres Cantos 2.893 61 3
Holiday Inn Express, Valencia (*) 1.762 97 3
Total 63.433 862

(*) En desarrollo

Centros Comerciales

Hace 10 afios en Espafia se construia un centro comercial con la idea basica de integrar a los
comerciantes bajo una gestion, con un motor central de atraccion que bien podia ser un
hipermercado. Hoy en dia, las nuevas aperturas de centros comerciales distan mucho de esa
idea tan simple de partida. Se exige mayor nimero de metros cuadrados construidos y la
actividad de ventas debe ser complementada con todo tipo de actividades, sobre todo de ocio y
cultura. Con esas premisas, la tendencia de apertura de nuevos centros comerciales ha
descendido. Frente a las 27 aperturas de nuevos centros del afio 1995, las 20 aperturas en 1996 y
las 19 aperturas en 1997 nos encontramos con 13 nuevos centros para el tltimo ejercicio.

Hemos pasado de primar la cantidad a valorar el mayor tamafio y complejidad de los mismos.
Esto no significa que el mercado este saturado, ya que todavia existe un alto potencial de
crecimiento en este producto. Espafia ocupa el cuarto lugar en cuanto a metros cuadrados
abiertos al publico y por superficie comercial media por habitante ocupa la sexta posicion a
nivel europeo, segun los datos facilitados por la Asociacion Espafiola de Centros Comerciales.

El 29 de abril de 1998 se inauguré el centro comercial de Artea, en Vizcaya. Es el centro
comercial més grande del norte de Espafia y la inversion asciende a 5.100 millones de pesetas,
con una superficie total alquilable de 17.600 metros cuadrados. Tiene capacidad para 110
tiendas especializadas, cuenta con 3.800 plazas de aparcamiento y se han creado 800 puestos de
trabajo aproximadamente.

Del total de centros comerciales en patrimonio, el Grupo ha promovido ocho, y ha comprado en
los dos ultimos ejercicios como producto terminado dos. Estos ultimos se deben a decisiones
estratégicas mas que a un cambio en la politica promotora de Metrovacesa. En esta linea se
encuadra la adquisicién por importe de 8.424 millones de pesetas del centro comercial La
Moraleja, un centro emblematico en Madrid, situado en la Avda. Europa, de Alcobendas. Ha
sido adquirido totalmente alquilado.
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El 13 de noviembre se inauguré el primer centro comercial situado en Lisboa. Fontes Picoas, que
es un centro comercial urbano y cuenta con una superficie alquilable de 7.500 metros cuadrados
(4.500 metros cuadrados atribuibles a Metrovacesa), con una inversion total de 4.200 millones
de pesetas, encontrdndose ocupado al 100%.

Por altimo, esta en construccion uno de los proyectos mas ambiciosos de Metrovacesa, 1o que
serd uno de los mayores centros comerciales nacionales, La Maquinista. Ubicado en el barrio
barcelonés de Sant Andreu, aspira a atraer quince millones de visitantes anuales y cuenta con
una inversién total de 20.000 millones de pesetas.

En el entorno de La Maquinista se ha recreado la sociologia de una ciudad integrada dentro de
la propia ciudad de Barcelona, con un paisaje y un ambiente totalmente urbano, edificios de
diversas alturas y arquitectonicamente diferenciados, con comercios, servicios, ocio,
equipamientos, oficinas, residenciales...

Cuenta ademas con recorridos peatonales, cubiertos y descubiertos, con ambientes naturales y
tipicos de una ciudad mediterranea. Tendra capacidad para 280 locales, y contard con 4.000
plazas de aparcamiento.

Al término de 1998 el Grupo Metrovacesa tenia 105.643 m2 de superficie bruta alquilable en los
centros comerciales manteniendo el nivel de ocupaciéon en un 96,07%, sin tener en cuenta la
superficie de La Maquinista que se inaugurara en el segundo semestre del afio 2000.

En la tabla que se expone a continuacién se muestra la distribucién de superficies en los centros
comerciales de las sociedades del Grupo:

Centros Comerciales

Superficie Total Metrovacesa

m?2 m?2 Sup. m?2 Sup. Fecha de

Construidos  Comercial Comercial Incorporacion
Las Huertas Palencia 23.000 19.200 3.962 Septiembre-89
La Loma Jaén 31.000 28.000 8.711 Mayo-91
Ruta de la Plata Céceres 45.000 19.000 7.927 Mayo0-93
La Ballena Las Palmas 112.000 42.000 7.590 Diciembre-93
El Ferial Parla, Madrid 30.000 21.000 6.651 Abril-95
El Saler Valencia 140.000 47.000 23.131 Noviembre-95
Metrocentro Madrid 3.533 2.880 2.386 Agosto-96
FNAC Madrid 13.462 11.506 11.506 Septiembre-97
Moraleja Madrid 24.260 16.180 16.180 Julio-98
Artea Vizcaya 41.335 33.960 17.600 Abril-98
Fontes Picoas Lisboa 11.000 7.500 4.500 Noviembre-98
La Maquinista  Barcelona 130.000 83.000 42.330 Primavera-00
Total 604.590 331.226 152.474

Con un nivel de inversién acumulada que supera los 44.000 millones de pesetas y con una
superficie que representa un 18% del patrimonio total del Grupo, y tanto por el nimero de
visitantes diarios en sus distintos centros, como por su localizacién en distintas areas de la
geografia espafiola, el Grupo Metrovacesa ha reforzado alin mas su liderazgo en este sector en
Espania.
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La sociedad patrimonialista de nuestros centros comerciales es Metropolitana Propietaria de
Inmuebles Comerciales, S.A. (Metroprice) y la gestora de los mismos Centros Comerciales
Metropolitanos, S.A. (CCM), ambas participadas al 100% por Metrovacesa, S.A.

Aparcamientos
La actividad del Grupo Metrovacesa en el area de aparcamientos se lleva a cabo de diversas
formas:

Explotacion de la superficie bajo rasante del patrimonio en alquiler. Esta era la Unica actividad que
desarrollaba el Grupo en este producto hasta 1994. La finalidad es prestar servicio de
aparcamiento a las oficinas y viviendas situadas sobre los garajes, no siendo la explotacién
del mismo el objetivo principal.

Gestion de aparcamientos por cuenta propia. Se trata de unidades independientes, no
relacionadas con el resto del patrimonio en alquiler, cuyo objetivo es alcanzar la méaxima
rentabilidad. En este campo el Grupo contaba ya en 1997 con tres aparcamientos, dos de
ellos situados en Valencia con un total de 598 plazas, con una concesién por un periodo de
52 afios que finaliza en el 2.045 y otro en Madrid, de 115 plazas por un periodo de 75 afios
cuya concesion finaliza en el 2072.

A finales de 1998 comenzé la explotacion de un nuevo aparcamiento de 203 plazas situado
frente al Hospital de la Princesa en Madrid, por un periodo de 75 afios.

También se promueven aparcamientos para su venta a los residentes del barrio en el que se
construyen. Durante 1998 se entreg6 uno en la calle Lagasca, de Madrid. Cuenta con 327 plazas,
totalmente comercializadas.

Plazas
Aparcamientos En Venta Vendidas En rotacion Fecha terminacion
Glorieta 'y Porta (Valencia) 598 Mayo-91
Hernani (Madrid) 382 376 115 Mayo-97
Lagasca (Madrid) 327 327 Septiembre-98
Diaz Porlier (Madrid) 203 Noviembre-98

Se inicié en 1997 la comercializacién de plazas de aparcamiento para residentes por cuenta de
terceros, como prestacion de servicios. A finales de 1998, se llevaban comercializadas 1.504
plazas por importe aproximado de 3.000 millones de pesetas.

En el campo de prestacién de servicios también se gestionan aparcamientos en rotacion
(aparcamientos en los que se alquila las plazas por horas) por cuenta de terceros, contando al
cierre de 1998 con cuatro por un total de 1.351 plazas.

Toda esta actividad se desarrolla a través de dos sociedades filiales:

Metropark Aparcamientos, S.A. (participada en un 55%) y Metrovacesa de Aparcamientos, S.A.
(participada en un 50%) constituidas en 1994 y participadas al 45% por el Grupo belga
Tractebel.

Tercera Edad
Metrovacesa, a través de sus sociedades participadas Promocés y Metrocés, invierte en la
construccion de complejos dedicados a residencias para la tercera edad y participa en su

gestion. Intervienen ademas otros socios especializados en estas actividades (explotadores y
mutualidades).
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Es éste un producto de gran porvenir, como consecuencia de los profundos cambios sociales y
demogréficos que esta sufriendo la poblacién espafiola y que se pueden resumir en un acusado
proceso de envejecimiento relativo y una reduccién de los habitos de asistencia en el seno
familiar.

Los centros estan pensados para satisfacer la asistencia integral y el bienestar de los mayores
(incluyendo, ademas del alojamiento, la atencién sanitaria, social y ocupacional).

La primera residencia se ha abierto en el mes de marzo de 1999 en Madrid, con una capacidad
de 193 plazas y 1.200 millones de pesetas de inversién.

Futuros proyectos de estas sociedades se encuentran en Zaragoza y una segunda residencia en
Madrid.

Por otro lado Metrovacesa desarrolla de forma independiente otro proyecto de 125 camas que
estard operativo en el otofio, junto al centro comercial El Saler en Valencia.

Naves Industriales

A través de Parques Empresariales Gran Europa (participada en un 50%), Metrovacesa
desarrolla la actividad del Grupo en este segmento de naves industriales, combinando la
promocién y posterior venta de naves habitualmente “llave en mano”, con la actividad
arrendadora de estos productos.

2 | Ventas
Actividad de Ventas Complementaria al Alquiler

Tradicionalmente la Compafiia basaba su negocio en el alquiler de oficinas y viviendas.
Posteriormente se incorporaron nuevos productos como centros comerciales, también
dedicados al alquiler. Ha sido a partir de 1996 cuando las ventas de nuevas promociones de
viviendas empiezan a tener peso en la cuenta de resultados. Ademas, el Grupo también
promociona aparcamientos para residentes, vende grandes superficies e hipermercados de los
centros comerciales que promueve y vende también oficinas, locales comerciales y otros
productos.

En el ejercicio que cerramos hemos dado un paso méas. Hemos creado una extensa red de
delegaciones a nivel nacional. Con ello se intenta aprovechar al méaximo el ciclo alcista
inmobiliario cuyo recorrido es distinto para cada region. Las grandes urbes han actuado como
punto de partida y referencia de la reactivacion del sector inmobiliario, que se ha extendido
posteriormente al resto de regiones del territorio espafiol.

Asimismo esta red, permite un conocimiento mas profundo y puntual del mercado con
peculiaridades regionales, sobre todo en politicas autonémicas que tanto afectan a la gestion de
suelo y trdmite de licencias de obra.

A continuacién se ofrece el desglose de las ventas en promociones nuevas y desinversiones por
rotacion de activos:
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Ventas y Margen de Ventas
(En Millones de Pesetas)

Desglose de Ventas 1996 1997 1998  Var. 98/97
Ventas de Promociones Nuevas 7.679 9.616 15.418 60,3%
Rotacion Activos en Alquiler 3.324 3.480 4773 37.2%
Total Ventas 11.003 13.096 20.191 54,2%
Desglose del Margen de Ventas 1996 1997 1998  Var. 98/97
Ventas de Promociones Nuevas 1.568 1.465 2.223 51,7%
Rotacion de Activos en Alquiler 2.373 2.626 1.908 (27,3%)
Total Margen 3.941 4.091 4.131 1,0%

El margen total de ventas, es decir, incluyendo las nuevas promociones mas las desinversiones
por rotacion, ascendid a 4.131 millones de pesetas, que frente a los 4.091 millones obtenidos en
1997 supone un aumento del 1,0%. No obstante, es muy importante resaltar que la composicion
de este margen se basa en mayor medida en ventas recurrentes de promociones de viviendas,
habiéndose disminuido las ventas procedentes del patrimonio en explotacion. EI margen
aportado por rotacién alcanza los 1.908 millones de pesetas en 1998, lo que supone una
disminucion del 27,3% frente a los 2.626 millones de 1997, mientras que el margen del
residencial nuevo se sitda en los 1.964 millones de pesetas, con un incremento del 358,9%
respecto a los 428 millones del ejercicio anterior.

Las ventas por productos contabilizadas en la Cuenta de Resultados se muestran en el detalle
siguiente:
(en Millones de Pesetas)

1996 1997 1998

Ventas por Productos Ventas Margen  Ventas Margen  Ventas Margen

Residencial Nuevo 882 41 5.301 428 14.811 1.964
Residencial Antiguo 1.291 869 2.591 2.022 1.727 1.332
Suelo 3.207 807 1.513 761 455 141
Oficinas 2.886 1.134 888 604 886 576
Centros Comerciales 73 20 346 -1 1.840 60
Aparcam., Industrial y Otros 2.664 736 2.457 277 472 58
Total Ventas 11.003 3.607 13.096 4.091 20.191 4131

Metrovacesa ha realizado en el ejercicio una fuerte inversién en suelo destinado a futuras
promociones. Las cifra de compras de terrenos y solares alcanz6 los 9.488 millones de pesetas,
localizados en mas de 212.000 m2 edificables.

Informacion sobre Productos y Ventas

Viviendas

El deterioro de la coyuntura econémica de principios de los noventa gener6 en el mercado
inmobiliario una bolsa de demanda estancada. Estaba compuesta por un estrato de poblacion
en edad de acceder a una vivienda (entre 25 y 35 afios), y que por motivos coyunturales, no dio
paso a la formacion de hogares. Esto ha provocado que, ante una reactivacion de la economia a
principios del afio 1996, la demanda de viviendas se haya disparado. Unas condiciones
favorables de financiacion hipotecaria, la notable mejora del mercado de trabajo y una baja
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inflacién, se han traducido en un aumento del poder adquisitivo de los salarios y por tanto de la
demanda de viviendas.

En 1998 el nimero de viviendas iniciadas en el Grupo ha sido un 24% superior al de 1997, y la
produccion ha alcanzado un record. Al finalizar el afio Metrovacesa tenia 51 promociones en
distintas fases de desarrollo; de ellas 17 en comercializacion, edificacién y entrega, con un total
de 1.431 viviendas y una superficie sobre rasante de 167.464 m2.

El Grupo Metrovacesa cubre distintos segmentos de mercado al tener promociones de vivienda
econodmica, media y media-alta, y se han orientado hacia la residencia habitual.

La actividad comercial llevada a cabo por el Grupo Metrovacesa en el area de ventas durante
1998 se puede resumir en funcién de diversos parametros como sigue:
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Actividad Comercial en Promociones de Viviendas para la Venta

Total Vendidas Vendidas M2 Ventas  Ubicacion
Viviendas antes 1998 fin 1998 Construidos comprometidas
Promociones Iniciadas antes de 1998
Residencial Saldanha 107 105 107 13.606 Lisboa
Entreparques Il 76 63 76 8.054 Madrid
Parque Manzanares | 110 97 110 11.942 Madrid *
Parque Manzanares Il 105 15 99 11.554 1.575 Madrid *
Residencial Sta. Ana | 83 80 83 13.535 Valladolid *
Residencial Sta. Ana Il 48 48 48 8.103 1.234 Valladolid *
San Cugat Il 24 23 24 3.279 Barcelona
San Cugat 11 36 8 36 5.162 Barcelona
Soto Pozuelo 108 2 81 12.510 2.410 Madrid
Soto Boadilla 96 47 96 11.520 1.906 Madrid
El Retiro | 128 74 128 12.766 3.308 Madrid
Total Grupo 921 562 888 112.031 10.433
Nueva Ria/ San Ignacio 54 54 54 5.623 Bilbao *
Urdanibia Berri 31 30 31 3.204 Iran *
La Alzina 11 7 11 1.791 Madrid
Residencial O’Donnell 29 9 25 3.783 396 AlcalaH. *
Total Equivalencia 125 100 121 14.401 396
Total 1.046 662 1.009 126.432 10.829
Promociones Iniciadas en 1998
Parc Central 43 - 39 4.549 1.111 Barcelona
Sant Andreu 140 - 55 17.230 1.184 Barcelona
Residencial Sta. Ana Il 42 - 42 7.026 1.129 Valladolid
Residencial Sta. Ana IV 50 - 50 8.488 1.460 Valladolid
Retiro Il 160 - 157 16.953 4.119 Madrid
Retiro 11l 160 - 99 16.953 2.798 Madrid
Balcdn de Barajas 24 - 12 2.421 259 Barajas
Balcon de las Naciones 157 - 147 14.180 2.698 Barajas
Torres de la Alameda | 17 - 5 1.973 148 Valencia
Torres de la Alameda Il 110 - 28 13.050 794 Valencia
Total Grupo 903 - 634 102.823 15.700
Urdanibia Berri Il 14 - 14 4.405 315 Irin  *
Total Equivalencia 14 - 14 4.405 315
Total 917 - 648 107.228 16.015
Promociones terminadas en 1998
Residencial Saldanha 107 105 107 13.606 - Lisboa
Entreparques Il 76 63 76 8.054 - Madrid
Parque Manzanares | 110 97 110 11.942 - Madrid *
Residencial Sta. Ana | 83 80 83 13.535 - Valladolid *
San Cugat Il 24 23 24 3.279 - Barcelona
San Cugat 11 36 8 36 5.162 - Barcelona
Total Grupo 436 376 436 55.578 -
Nueva Ria/ San Ignacio 54 54 54 5.623 - Bilbao *
Urdanibia Berri 31 30 31 3.204 - Iran *
La Alzina 11 7 11 1.791 - Madrid
Total Equivalencia 96 91 96 10.618 -
Total 532 467 532 66.196 -
Promociones en curso a final de 1998
Total Grupo 1.388 186 1.086 159.276 26.133
Total Equivalencia 43 9 39 8.188 711
Total 1431 195 1.125 167.464 26.844
(®Plan BBV
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En el afio 1998 se han realizado ventas por un importe de 22.300 millones de pesetas que
corresponden a 930 viviendas. A corto plazo este nUmero podia aumentar hasta llegar a unas
1.500 viviendas, y a medio plazo y siempre que el mercado siga tirando de la oferta en un buen
marco economico, llegar a las 2.000/2.500 viviendas afio. Estas ventas, segun la normativa
contable especifica de las empresas inmobiliarias, podran incorporarse a la Cuenta de
Resultados cuando las viviendas estén substancialmente terminadas, con independencia de que
dichas ventas se hayan comprometido en el afio en curso o en afios anteriores.

Por tanto, las ventas comprometidas reflejan la verdadera actividad comercial del Grupo
Metrovacesa y manifiestan que al final del afio 1998, Metrovacesa tiene vendidas 1.125, por un
importe de 26.844 millones de pesetas, que figuran parcialmente como anticipos de clientes y
gue seran contabilizadas en los proximos afios cuando las obras ya estén terminadas. Esto
significa que se ha precomercializado el 80% de las promociones antes de que estén
sustancialmente terminadas.

Estas 1.125 unidades venedidas a finales de 1998 suponen un 80% sobre 1.431 totales en las que
el Grupo esté trabajando.

Las promociones terminadas en el afio 1998 y llevadas a la Cuenta de Resultados son seis:
Residencial Saldanha en Lisboa, Entreparques Il y Parque Manzanares | en Madrid, Residencial
Santa Ana en Valladolid, y San Cugat Il y Il en Barcelona. Estas seis promociones suman 436
viviendas, que vendidas en su totalidad, aportan un margen de 1.964 millones de pesetas

Ademas, aunque en la cuenta de resultados figuran en la linea de resultados de sociedades
puestas en equivalencia, se han contabilizado también las promociones de San Ignacio, La
Alzina y Urdanibia Berri aportando un margen neto adicional superior a los 700 millones de
pesetas. Se pone asi de manifiesto la importancia que esta actividad esta representando para el
Grupo Metrovacesa.

3 | Gestioén de Suelo
Reserva adecuada a las necesidades

Uno de los principales problemas del sector en nuestros dias es la escasez de suelo edificable.
Esto, unido al incremento de los costes de construccién derivado de una mayor cartera de
pedidos en las constructoras, ha dado lugar a tensiones alcistas en el precio final de los
productos, siendo ello especialmente significativo en viviendas y oficinas. En un mercado de
gran actividad se ha producido un recalentamiento del suelo muy acusado. Para evitar que los
ciclos cambiantes nos afecten, la politica del Grupo es la de disponer de suficiente reserva de
suelo como para trabajar tres afios en el caso de residencial y poder responder asi a la demanda,
adquiriendo lo necesario del resto de productos destinados a alquiler, sin acumular en exceso
para el futuro.

Al final del ejercicio 1998 el Grupo Metrovacesa disponia de méas de 1.000.000 m2 de
edificabilidad (sobre y bajo rasante) tanto en proyectos ya en curso como por desarrollar. En la
siguiente tabla se muestra el reparto de suelo para alquiler por productos y para la promocion y
venta de viviendas al final del afio 1998.
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En m2 construibles 1998 % del Total En desarrollo
Oficinas 51.429 4,6% 51.429
Viviendas 39.230 3,5% 39.230
Hoteles y Residencias Tercera Edad 6.600 0,6% 6.600
Centros Comerciales 44.000 3,9% 40.800
Industrial 193.560 17,2% 22.500
Viviendas para venta 593.659 52,8% 167.464
Total S/Rasante 928.478 82,6% 328.023
Bajo Rasante 195.942 17,4% 87.000
Total 1.124.420 100,0% 415.023

De este total 328.023 m2 sobre rasante estan ya en proyectos en marcha, como las viviendas
V.P.O. en alquiler, el hotel y residencia de tercera edad de Valencia, el centro comercial de La
Maquinista, el proyecto de parque empresarial en 1998 y el edificio de oficinas Océano Il en
Barcelonay los 167.464 m2 de promaciones de viviendas en construccion.

En cuanto a promocién de nuevas viviendas no iniciadas antes de diciembre de 1998, la reserva
es de 426.195 m? desglosada en los siguientes proyectos:
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Futuros Proyectos para la Venta

NP©°. De Viviendas m 2 Construidos S/R Ubicacion
Alcazar de San Juan 97 9.751 C. Real
Algeciras 114 10.264 Cadiz
Avdas Novas 75 9.641 Portugal
Barajas B3 17 1.729 Madrid
Boadilla 2 64 7.680 Madrid
Cabanillas 50 17.890 Guadalajara
Comp Oporto 78 10.026 Portugal
East Building 99 12.494 Valencia
Encinar de los Reyes 42 21.842 Madrid
La Perla lll 79 8.551 Madrid
La Perla IV 138 14.800 Madrid
Las Tablas 38 3.067 Madrid
Malaga 138 13.828 Malaga
O’Donell 11 25 3.290 Alcala de Henares
Orriols 90 53.744 Alicante
Oviedo Florida 295 40.049 Asturias
Oviedo Naranco 154 15.468 Asturias
Palma Mallorca 178 22.655 Palma Mallorca
Poble Neu | 105 9.449 Barcelona
Poble Neu Il 102 9.750 Barcelona
Renfe Sofetral 44 14.811 Valladolid - Ledn
Renfe Tricefalo 23 2.853 Barcelona
Sanchinarro 180 18.821 Madrid
Santa Rita 359 34.212 Madrid
Sta.Ana 'V 50 7.336 Valladolid
Sta.Ana VI 0 6.465 Valladolid
Sta.Ana VI 0 6.963 Valladolid
Tarrasaly Il 158 18.726 Barcelona
Valdevebas 200 20.041 Madrid
Total 2.993 426.195

En algunos de ellos, ya se ha iniciado en el primer trimestre de 1999 la ejecucion y
comercializacién, como Alcazar de San Juan, Santa Rita, etc., aprovechando el buen momento

en que se encuentra el sector.

4 | Prestacion de Servicios

Aprovechamiento de los Recursos de Gestion

La capacidad de gestidon con que cuenta Metrovacesa hace posible que se presten servicios
inmobiliarios a terceros ajenos al Grupo, reportando beneficios.
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IV.3.

Los servicios pueden venir por administracion y gestiéon del patrimonio inmobiliario para
terceros (centros comerciales, aparcamientos, algunos edificios de oficinas, etc..) o bien,
colaborando en proyectos con otros socios, el Grupo Metrovacesa se encarga de la gestion
urbanistica, disefio y comercializacién del producto que dan derecho a la facturacién de estos
servicios a los otros socios o asociados.

Las cifras obtenidas en los ultimos afios por estos servicios son:

(En Millones de Pesetas)
1994 1995 1996 1997 1998 Total

785 497 458 615 689 3.044

Como puede verse, segun la importancia de los proyectos en cada afio, el nivel de ingresos
varia, aunque cabe destacar su sostenimiento como valor afiadido a las cuentas de resultados
del Grupo.

5 | Evolucioén Previsible

Hemos cerrado un ejercicio 1998 que puede calificarse de excelente para el Grupo Metrovacesa.
Frente a un objetivo publico de incremento del beneficio del 11%, se ha conseguido un aumento
del 20%, ademas con una calidad de los beneficios obtenidos igualmente destacable, ya que
segun hemos indicado, los beneficios procedentes de la rotacion del patrimonio antiguo van
disminuyendo y son sustituidos por ingresos recurrentes obtenidos del negocio de promocion
residencial.

Asimismo y puesto que las nuevas inversiones dan buenas rentabilidades, son todas
financiadas con recursos ajenos y ante la disminucion de los costes de la deuda, la rentabilidad
de los recursos propios no ha hecho sino aumentar, pasando de un 6,6% en 1997 hasta un 7,7%
al cierre de 1998.

Para el proximo afio, también los objetivos son ambiciosos. El sector se encuentra en un buen
momento y Metrovacesa se enfrenta al reto de aprovecharlo. Habrd que tener en cuenta, no
obstante, que el entorno econdmico general se ha ralentizado algo por la crisis de los mercados
asiaticos y latinoamericano, y que ello puede afectar levemente a la demanda de algunos
productos como por ejemplo las oficinas.

Otros puntos sensibles se localizan en el negocio de promocion de viviendas. A nivel global la
actividad actual no podra mantenerse de forma estable en el futuro, asi veremos como el
ndimero de viviendas construidas disminuye en los proximos afios. Ello no debe traducirse en
un retroceso en la generacion de resultados en este capitulo para Metrovacesa. Hay que tener en
cuenta que ahora contamos con una mayor red implantada y por lo tanto con una mayor
capacidad de gestion. Si a esto unimos la mayor reserva de suelo distribuida de forma
geograficamente estratégica, podemos afianzarnos a medio plazo con una cuota de mercado
entre 2.000 y 2.500 viviendas por afio.

En conjunto, existen factores positivos y también negativos que nos afectan, pero cabe esperar
una evolucién positiva de los resultados para 1998 y afios siguientes.

Circunstancias condicionantes

No existen circunstancias condicionantes significativas que puedan alterar o modificar de forma
sustancial la actividad social de la Compafiia.

Sin embargo, cabria destacar la entrada en vigor el 1 de enero de 1995 de la Ley de
Arrendamientos Urbanos, que ira contribuyendo a una progresiva mejora de los ingresos por
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alquileres durante los proximos afios, al ir adaptando las rentas de los antiguos contratos que
estaban por debajo del precio de mercado a este. Asimismo, la repercusion proporcional de los
costes de mantenimiento a los inquilinos que permite la nueva ley, supondri también una
mejora de la cuenta de resultados.

Metrovacesa tenia al 31 de diciembre de 1998 un 16,8% de su superficie alquilable a precios
inferiores a los de mercado.

En cuanto a la prevision de caidas de los precios del suelo por la introduccién de reformas
legislativas a nivel estatal (nueva Ley del Suelo) y regional, por el momento la tendencia alcista
actual no se ha visto invertida ya que las politicas urbanisticas no pueden arrojar frutos
inmediatos y que la coyuntura de bonanza actual inflaciona los precios.

No obstante, estas subidas no resultan alarmantes (salvo las excepciones de las grandes
ciudades) ni se pueden comparar con las que se produjeron en el “boom” inmobiliario de los
afnos 80.

Es por ello que el Grupo Metrovacesa sigue apostando por la ampliacién de su cartera de suelos
con diferentes grados de desarrollo para su puesta en valor y promocion posterior, utilizando
en algunos casos las nuevas figuras urbanisticas (Agente Urbanizador).

Metrovacesa se ve influenciada por las tendencias del ciclo econémico. La progresiva
incorporacion de nuevos productos es un intento de diluir el riesgo ante futuras fluctuaciones
del mercado inmobiliario. La actual coyuntura econémica y los bajos tipos de interés estan
provocando una mayor venta de viviendas, en detrimento de los alquileres de viviendas. Asi,
intentamos que las promociones para viviendas suplan la desaceleracién de las viviendas en
alquiler.

Sin embargo no ocurre lo mismo con el alquiler de oficinas, centros comerciales y hoteles, donde
se presenta una tendencia favorable tanto en precios como en ocupacion.

Tendemos a crear un equilibrio, aprovechando el momento de ciertos productos frente a la
desventaja de otros propiciado por el ciclo en que nos encontramos. No obstante, la economia
nacional e internacional tiene demasiado peso para que el negocio no se vea claramente
influenciados por las mismas.

Para adaptarse a las tendencias de demanda actuales, los nuevos edificios de oficinas
construidos por Metrovacesa suponen una modernizacion en contraste con los productos
tradicionales, que se venian construyendo con anterioridad. Estos productos eran mixtos de
oficinas, viviendas y locales comerciales. En los ultimos afos, el Grupo Metrovacesa esta
procediendo a la construccién de nuevos edificios que se enmarcan dentro de una mayor
especializacion, es decir, con un uso mas exclusivo de la actividad concreta a que estan
destinados. Podemos citar los parques empresariales de El Plantio y Euronova 3, los edificios de
oficinas Ulises, y el Parque Empresarial José M2 Churruca, en Madrid, las oficinas de Océano en
Barcelona, asi como el conjunto de edificios en construccién “Puerta de las Naciones” en
Madrid. Son edificios inteligentes con alta especializacion y tecnologia aplicada que se
caracterizan por:

- Eficiencia en el uso de energéticos consumibles.

- Adaptabilidad a bajo costo a los continuos cambios tecnoldgicos requeridos por sus
ocupantes y su entorno.

- Busqueda de un entorno ecoldgico en el interior y en el exterior del edificio, que maximice
la eficiencia en el trabajo a los niveles 6ptimos de confort de sus ocupantes.

- Méaxima automatizacion de su operatividad y mantenimiento.
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V.4,

1IV.4.1.

1IV.4.2.

1IV.4.3.

1V.5.

1IV.5.1.

En resumen, una automatizacién, control e ingenieria para reducir costos de operacion e
inversion, con economia energética financiada por el propio ahorro.

Informaciones laborales

Numero medio del personal empleado y su evolucion durante los tres
ultimos afios desglosado por categorias

El ndmero medio de personas empleadas en los tres uUltimos ejercicios, desglosado por
categorias profesionales es el siguiente:

1996 1997 1998

Grupo Mvc Grupo Mvc Grupo Mvc
Direccion General 6 6 6 6 5 5
Direccion 25 15 23 13 16 14
Jefes y Técnicos 26 15 35 24 60 38
Administrativos y Comerciales 65 38 74 48 75 51
Oficios Varios y Subalternos 64 60 52 50 44 42
Total 186 134 190 141 200 150

Negociacidn colectiva en el marco de la Sociedad

No existe negociacion colectiva en el marco individual de la Sociedad, dado que Metrovacesa a
efectos de retribuciones salariales y prestaciones sociales, esta incluida en el Convenio Colectivo
de la Construccidn.

Descripciéon de la politica seguida por la Sociedad en materia de ventajas al
personal y en particular, en materia de pensiones de toda clase

Metrovacesa no tiene concedidas otras ventajas al personal, ni prestaciones sociales adicionales
gue las contempladas en el Convenio de la Construccidn, al cual estd adscrita. (ver apartado
V1.6)

Politica de inversiones

Descripcion de las principales inversiones realizadas por el emisor durante
los tres ultimos ejercicios

El importe de adquisicion de terrenos de los tres ultimos ejercicios se eleva a 14.251 millones de
pesetas, en Barcelona, Méalaga, Oviedo, Ciudad Real, Valencia, Palma de Mallorca, Cadiz,
Valladolid y Madrid, adquiridos por las distintas delegaciones. La mayor parte de esta
inversion, el 63% correspondi6 al ejercicio 1998, el 11% al afio 1997 y el 26% restante al ejercicio
cerrado 1996.

Durante el ejercicio 1996 se finalizo el altimo de los cuatro edificios de oficinas de que consta el
Parque Empresarial José M2 Churruca cuya inversion global asciende a 4.268 millones de
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1IV.5.2.

IV.5.3.

pesetas. Durante el ejercicio 1995, la puesta en funcionamiento del segundo edificio supuso una
inversion de 1.062 millones de pesetas.

En el ejercicio 1997 se adquirieron dos inmuebles por importe de 8.450millones de pesetas. El
primero de ellos situado en la Plaza de Callao n° 5, de Madrid, con una superficie alquilable
sobre rasante de 11.506 m2, de usos comercial y de oficinas, totalmente alquilado, ocupando la
mayor parte de la superficie la multinacional FNAC, especializada en la venta de productos de
ocio cultural. El segundo de los edificios se sitUa en la calle Santiago de Compostela n° 94, junto
a la Avenida de la llustracién de Madrid, y cuenta con una superficie alquilable sobre rasante
de 15.191 m?2 de uso terciario (oficinas). Este edificio fue adquirido vacio, pero se encuentra
alquilado en un 95% a finales de febrero de 1998, esperandose que esté alquilado en su totalidad
préximamente.

En 1998, se han puesto en funcionamiento tres centros comerciales. El centro comercial La
Moraleja fue adquirido por importe de 8.424 millones de pesetas, y entré en funcionamiento en
julio de 1998. El inmueble esta situado en la Avda. de Europa, de Alcobendas, Madrid, consta
de una superficie alquilable sobre rasante de 16.179 m?, de uso comercial, y ha sido adquirido
totalmente alquilado.

Los otros dos centros han sido promovidos por huestra inmobiliaria. En abril se inauguré el
centro comercial de Artea en Bilbao con una inversion de 5.100 millones de pesetas y una
superficie total alquilable de 33.960 m2. En noviembre de 1998 se inauguré el centro comercial
de Fontes Picoas, con una inversion total de 4.200 millones de pesetas, y una superficie total
alquilable de 7.500 m2,

La adquisicién mas significativa se ha producido, no obstante, con la compra del solar e inicio
de las obras para el centro comercial La Maquinista, por un importe de 10.792 millones de
pesetas.

Las inversiones realizadas en obras de construccion de viviendas en régimen de Proteccion
Oficial para arrendamiento en Madrid (Valdebernardo, Pavones y Alcorcon) y Bilbao (Benta
Berri) ha sido de 1.074 millones de pesetas, en 1996, y de 1.644 millones de pesetas en 1997,
2.031 millones de pesetas en 1998.

Inversiones en curso

La composicion de las existencias a 31 de diciembre de 1998 es la siguiente:

Valor Neto en Libros (En Miles de Pesetas)
Solares y Terrenos 22.387.317
Inmuebles Terminados 717.192
Promociones en Curso 7.693.850
Otras 787.084
Total 31.585.443

Inversiones futuras con compromiso en firme

No existen inversiones futuras con compromiso en firme. Todas las inversiones futuras de
Metrovacesa, se adaptaran a la evolucion del mercado, siendo por tanto flexibles en funcién de
la situacién de oferta y demanda para cada producto inmobiliario.
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CAPITULO V: EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS
RESULTADOS DEL EMISOR
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V.1

V.1.1.

Informaciones contables individuales

Cuadro comparativo del balance y cuenta de pérdidas y ganancias del ultimo
ejercicio cerrado con los de los dos ejercicios anteriores

Los principios y criterios mas significativos aplicados por Metrovacesa segun la adaptacion
sectorial del Plan General Contable a las empresas Inmobiliarias serian los relativos a
Existencias e Ingresos y Gastos, que se detallan a continuacion:

Las Existencias corresponden, basicamente, a las promociones inmobiliarias destinadas a la
venta. Estas promociones se valoran a coste de construccion que incluye el solar, el de los
proyectos, el de financiacién hasta el final de la promocidn, los costes subcontratados y otros
costes directos e indirectos imputables a las mismas.

Los solares, terrenos y otras existencias se valoran a su coste de adquisicion incrementado en
todos los gastos incurridos en su urbanizacién y promocion o al valor estimado de realizacion si
éste fuera menor, dotando, en su caso, las correspondientes provisiones por depreciacion de
existencias.

Los Ingresos correspondientes a las ventas de promociones inmobiliarias desarrolladas por las
Sociedad, estan constituidos por el importe establecido en los contratos, que corresponden a
inmuebles que se encuentren en condiciones de entrega material a los clientes durante el
gjercicio, o cuya construccion se encuentre substancialmente terminada.

Para el caso de ventas de inmuebles en fase de construccién, se entiende que aquéllos estan
substancialmente terminados cuando los costes previstos pendientes de terminacion de la obra
no sean superiores al 20% del presupuesto final de obra.

El importe anticipado correspondiente a los contratos de venta de inmuebles cuando éstos no
estén substancialmente terminados, se contabiliza en el capitulo “Acreedores Comerciales,
Anticipos Recibidos” del pasivo del Balance de Situacion consolidado adjunto.

En el caso de ventas de inmuebles procedentes del inmovilizado el beneficio se recoge como
“Resultados Extraordinarios” en el epigrafe “Beneficios procedentes del Inmovilizado”, por asi
exigirlo una aplicacion estricta de las normas de adaptacion sectorial del Plan General de
Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias, ain cuando dichas operaciones forman parte de la
actividad ordinaria del Grupo al objeto de mejorar la rentabilidad global de su patrimonio en
renta.

Adicionalmente, y con caracter general, los ingresos y gastos se imputan en funcidon del criterio
del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos
representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o
financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, el Grupo Unicamente contabiliza a la fecha de
cierre del ejercicio los beneficios realizados. Los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las
eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.
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Metrovacesa S.A., Balances de Situacion a 31 de diciembre de 1998, 1997 y 1996 (en Miles de Pesetas)

Activo 1998 1997 1996
Inmovilizado 90.071.569 90.523.947 82.873.218
Gastos de Establecimiento 43.145 78.898 147.531
Inmovilizaciones Inmateriales 123.827 77.601 38.022
Inmovilizaciones Materiales 59.580.504 61.165.749 55.059.655
Terrenos e Inmuebles para Arrendamiento 57.561.296 55.466.196 58.626.107
Otras Instalaciones y Mobiliario 337.068 305.881 294.968
Inmovilizado Material en Curso 10.022.772 12.460.054 2.081.144
Otro Inmovilizado 159.963 151.973 142.255
Amortizaciones (8.463.712) (7.218.355) (6.084.819)
Provisiones (36.883) 0 0
Inmovilizaciones Financieras 30.324.093 29.201.699 27.628.010
Participaciones en Empresas del Grupo 24.280.566 23.779.913 22.847.152
Participaciones en Empresas Asociadas 6.617.910 3.317.991 5.788.486
Otras Participaciones Financieras 34.398 3.089.877 0
Cartera de Valores a L.P. 0 54.760 0
Fianzas y Depositos constituidos a L.P. 661.654 637.538 616.837
Provisiones (1.270.435) (1.678.380) (1.624.465)
Gastos a distribuir en varios ejercicios 125.403 75.406 46.455
Activo circulante 5.498.418 4.641.781 5.895.048
Existencias 351.702 778.756 2.074.482
Deudores 3.823.566 3.365.069 3.234.369
Clientes por Ventas 1.649.238 1.533.890 762.140
Arrendatarios 512.963 427.905 431.554
Empresas Asociadas Deudoras 11.541 161.386 930.943
Deudores Varios 1.160.767 185.221 355.988
Administraciones Publicas 489.057 1.056.667 753.744
Inversiones Financieras Temporales 0 169.699 83.320
Tesoreria 1.366.884 327.556 491.522
Ajustes por Periodificaciéon (43.734) 701 11.355
Total Activo 95.695.390 95.241.134 88.814.721
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Pasivo 1998 1997 1996
Fondos Propios 72.986.668 71.796.442 70.615.339
Capital Suscrito 12.388.506 11.798.577 11.236.740
Prima de Emisién 32.557.449 33.147.378 33.709.215
Reserva de Revalorizacion 1.086.509 1.086.509 1.086.509
Reservas 24.202.251 23.139.884 22.449.884

Reserva Legal 2.359.715 2.247.348 2.247.348

Otras Reservas 21.842.536 20.892.536 20.202.536
Resultados de Ejercicios Anteriores 4.314 4.687 3.327
Pérdidas y Ganancias 4.234.260 3.917.250 3.365.705
Dividendo a Cuenta Entregado (1.486.621) (1.297.843) (1.236.041)
Provisiones para Riesgos y Gastos 3.328.173 2.842.171 2.549.226
Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios 4.850 0 0
Acreedores a Largo Plazo 15.065.703 15.575.782 9.951.624
Emision de Obligaciones 0 3.000.000 3.000.000
Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo 11.848.292 9.673.304 4.051.506
Desembolsos Pendientes sobre Acciones 135.000 624.139 631.638
Impuestos Diferidos a Largo Plazo 2.248.919 1.522.447 662.301
Otros Acreedores 833.492 755.892 1.606.179
Acreedores a Corto Plazo 4.309.996 5.026.739 5.698.532
Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo 165.396 200.186 2.691
Deudas con Emp. del Grupo y Asociadas a C.P. 609 0 1.803.447
Acreedores Comerciales 1.944.462 3.070.438 2.262.215

Anticipos de Clientes 411.536 251.088 303.556

Deudas por Compras o Prestacion de Servicios 1.532.926 2.819.350 1.958.659

Otras deudas no Comerciales 2.089.116 1.645.049 1.553.195

Administraciones Publicas 553.684 265.563 251.343

Otros Acreedores 1.535.432 1.379.486 1.301.852
Provisiones para Operaciones de Trafico 108.691 109.251 75.102
Ajustes por Periodificacion 1.722 1.815 1.882
Total Pasivo 95.695.390 95.241.134 88.814.721
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Metrovacesa, S.A. Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los Ejercicios Terminados el 31 de
diciembre de 1998, 1997 y 1996 (en Miles de Pesetas)

Debe 1998 1997 1996
Gastos
EZ%‘:;‘;fggssf::jf;zZCias’ de Promoc. en Cursoy 1.734.761 1.638.424 2.811.176
Aprovisionamientos 5.617.983 4.641.557 5.772.908
Consumos de edificios, terrenos y solares 0 705.555 1.724.765
Consumos de otras materias consumibles 5.617.983 3.936.002 4.048.143
Gastos de Personal 1.057.625 939.905 802.977
Dotaciones para Amortizaciones de Inmovilizado 1.547.519 1.432.261 1.326.288
.mortizacion Gastos Primer Establecimiento 72.570 78.096 95.064
Amortizacion Inmovilizado Material 1.435.752 1.324.442 1.213.396
Amortizacion Inmovilizado Inmaterial 23.561 13.060 7.234
Amortizacién Otros Gastos Amortizables 15.636 16.663 10.594
Variacién de las Provisiones de Tréfico 125.124 219.754 122.661
Variacién de las Provisiones de Existencias 0 76.456 0
Variacién de las Provisiones de Insolvencia 125.124 143.298 122.661
Otros Gastos de Explotacion 2.274.510 2.087.723 1.938.888
Servicios Exteriores 1.909.976 1.711.822 1.588.419
Tributos 364.534 375.901 350.469
Beneficio de Explotacion 4.172.068 3.374.587 2.962.899
Gastos Financieros y Asimilados 653.758 1.187.905 743.648
'\:/i?]r;iiiic:e)?aile las Provisiones de Inversiones 0 53.915 393.728
Beneficios de las Actividades Ordinarias 4.132.128 2.800.090 2.260.655
Gastos Extraordinarios (3.857) 34.879 8.074
Variacién de las Provisiones para Riesgos y Gastos 354.030 0 141.446
Resultados Extraordinarios Positivos 2.017.829 2.671.365 2.230.284
Beneficios antes de Impuestos 6.149.957 5.471.455 4.490.939
Impuesto sobre Sociedades (1.915.697) (1.554.205) (1.125.234)
Resultado del Ejercicio (Beneficios) 4.234.260 3.917.250 3.365.705
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Haber 1998 1997 1996
Ingresos
Importe Neto de la Cifra de Negocios 9.538.516 8.550.106 7.669.279
Ventas de Inmuebles 2.019.085 1.888.385 1.712.923
Ingresos por Alquileres 7.022.967 6.366.053 5.825.353
Prestaciones de Servicios 496.464 295.668 131.003
é(l;rr]r;ternutic:jg: Existencias, de P. Curso y Edificios 823.233 899.921 1.281.609
;I'nr;b:\j/(i)lsi,zifggtuados por la Empresa para 4.920.533 4.035.127 5.899 934
E:(Ii;t;rxﬁsizo;gromociones en Curso Incorporadas 285.276 0 152124
Otros Ingresos de Explotacion 962.032 849.057 734.851
16.529.590 14.334.211 15.737.797
Ingresos de Participaciones en Capital 215.223 197.637 225.423
De Empresas del Grupo 137.913 129.173 217.812
De Empresas Asociadas 77.310 68.464 7.611
Ingresos de Otros Valores Negociables 0 285.134 27.178
Otros Intereses e Ingresos Asimilados 8.031 184.552 182.531
Empresas del Grupo 319 155.179 124,781
Empresas Asociadas 0 8.691 11.281
Otros Intereses 7.712 20.682 46.469
I\:/i?]raliili:?a(:e las Provisiones de Inversiones 390.564 0 0
Resultados Financieros Negativos 39.940 574.497 702.244
Eienn:r:icrijec;zProcedentes del Inmovilizado 455.160 26.844 0
Beneficios Procedentes del Inmovilizado Material 1.908.353 2.625.947 2.373.036
Ingresos Extraordinarios 4.489 5.642 6.768
Variacién de Provisiones para Riesgos y Gastos 0 47.811 0
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V.1.2.  Cuadro de financiacién comparativo del Gltimo ejercicio cerrado con los dos
ejercicios anteriores

24/06/99 Péagina 64 de 96



FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

(En Miles de Pesetas)

Aplicaciones 1998 1997 1996 | Origenes 1998 1997 1996
Sjiii?jig: Establecimiento y a Distribuir en Varios 102,450 55.077 35.560 Procedentes de las Operaciones 5,200,085 5.328.771 5.227.167
Adquisiciones de Inmovilizado Deudas a Largo Plazo 3.259.021 6.772.124 1.268.795
Inmovilizaciones Inmateriales 69.787 52.639 23.380 | Enajenacién de Inmovilizado
Inmovilizaciones Materiales 4.920.533 8.787.506 6.000.015 Inmovilizaciones Materiales 5.070.026 1.360.844 1.570.478
Inmovilizaciones Financieras Inmovilizaciones Financieras
Empresas del Grupo 2.028.250 1.234.250 2.330.544 Empresas del Grupo 1.970.376 394.579 340.574
Empresas Asociadas 824.150 651.000 97.836 Empresas Asociadas 579.026 168.114 81.517
Otras Inversiones Financieras - 317.671 46.163 Otras Inversiones Financieras 26.328 39.468 -
Dividendos Provisiones para Riesgos y gastos 131.972 340.756 68.247
A cuenta 1.486.621 1.297.843 1.236.041 | Ingresos a distribuir en varios ejercicios 4.850
Complementario afio anterior 1.510.219 1.393.356 1.280.989
Prima a Junta 47.194 44.947 44.947
Cancelacién o traspaso a Corto de deuda a Largo 3.769.100 1.151.841 -
Provisiones para Riesgos y Gastos -
Total Aplicaciones 14.758.304 14.986.130 11.095.474 | Total Origenes 16.331.684 14.404.656 8.556.779
Aumento Capital Circulante 1.573.380 Disminucién Capital Circulante 581.474 2.538.696
Total 16.331.684 14.986.130 11.095.474 | Total 16.331.684 14.986.130 11.095.474
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(En Miles de Pesetas)

Recursos Procedentes de las Operaciones 1998 1997 1996
Resultado del Ejercicio 4.234.260 3.917.250 3.365.705
Dotaciones y Provisiones del Inmovilizado 1.547.519 1.432.261 1.326.288
Variacion de las Provisiones de Inmovilizado Financiero (390.564) 53.915 393.728
Dotacion Provision para Riesgos y Gastos 354.030 (47.811) 141.446
Beneficio en Ventas de Inmovilizado Financiero (455.160) (26.844) -
Total 5.290.085 5.328.771 5.227.167
(En Miles de Pesetas)
Aumentos Disminuciones
Variacion del Capital 1998 1997 1996 1998 1997 1996
Circulante
Existencias - - 161.682 427.054 1.295.726 -
Deudores 458.487 130.700 - - - 428.997
Inv. Fin. Temporales - 86.379 80.427 169.699 - -
Tesoreria 1.039.328 - - - 163.966 41.096
Prov. Operac. Tréafico 560 - 15.454 - 34.149 -
Ajustes Periodific. - - 10.977 44.435 10.857 -
Acreedores 716.183 705.875 - - 2.337.143
Total 922.954 268.540 - 1.504.428 2.807.236
gﬁrcijlc;?]’t‘ede' Capital 2.214.568 581474  2.538.696
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V.1.3.  Se incluye como Anexo Il el informe de auditoria acompafiado de las
cuentas anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria) y
el informe de gestion, correspondientes al ultimo ejercicio cerrado,
referidas a Metrovacesa

V.2. Informaciones contables del Grupo Metrovacesa
V.2.1. Cuadro comparativo del balance y cuenta de pérdidas y ganancias del

ultimo ejercicio cerrado con los de los dos ejercicios anteriores del Grupo
Metrovacesa
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Metrovacesa S.A., y Sociedades Dependientes (Grupo Metrovacesa) Balances de Situacién a 31 de
diciembre de 1998, 1997 y 1996 (en Miles de Pesetas)

Activo 1998 1997 1996
Inmovilizado 118.034.664 96.140.936 83.208.744
Gastos de Establecimiento 653.441 425.265 545.198
Inmovilizaciones Inmateriales 798.340 732.790 926.825
Inmovilizaciones Materiales 107.607.476 86.318.781 75.131.750
Terrenos e Inmuebles para Arrendamiento 97.403.473 77.341.538 78.954.878
Otras Instalaciones y Mobiliario 829.615 453.832 742.530
Inmovilizado Material en Curso 20.814.544 17.225.992 2.621.121
Otro Inmovilizado 312.696 485.596 333.162
Amortizaciones (11.752.852) (9.188.177) (7.519.941)
Inmovilizaciones Financieras 8.975.407 8.664.100 6.604.971
Participaciones Puestas en Equivalencia 7.188.723 2.803.567 2.727.336
Cartera de Valores a Largo Plazo 369.190 4.388.640 3.030.400
Fianzas Constituidas a Largo Plazo 1.432.942 1.482.783 858.125
Provisiones (15.448) (10.890) (10.890)
Gastos a distribuir en varios ejercicios 223.125 311.721 426.331
Activo Circulante 51.477.245 38.619.946 28.697.914
Existencias 31.585.443 25.146.916 20.127.593
Deudores 17.102.354 10.297.160 5.701.539
Clientes por Ventas y Prestaciones de Servicios 9.948.510 4.899.940 3.239.162
Arrendatarios 590.916 506.688 501.663
Deudores Varios 1.768.414 1.857.195 532.022
Administraciones Publicas 5.776.331 3.874.645 2.044.202
Provisiones (981.817) (841.308) (615.510)
Inversiones Financieras Temporales 1.032.398 2.132.640 1.306.698
Tesoreria 1.744.187 986.897 1.468.122
Ajustes Periodificacion 12.863 56.333 93.962
Total Activo 169.735.034 135.072.603 112.332.989
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Pasivo 1998 1997 1996
Fondos Propios 78.317.202 75.366.445 73.135.411
Capital Suscrito 12.388.506 11.798.577 11.236.740
Prima de Emisién 32.557.449 33.147.378 33.709.215
Reserva de Revalorizacion 1.086.509 1.086.509 1.086.509
Reserva Legal 2.359.715 2.247.348 2.247.348
Otras Reservas de la Sociedad Dominante 21.846.851 20.897.223 20.205.862
Efcs);g\/ra;o(lj‘]ZISociedades por Integracién Global o 3.021.901 2 060.162 772553
Reservas de Sociedades Puestas en Equivalencia 252.095 145.328 72.526
Diferencias de Conversién 282.406 281,511 327.717
Beneficios Atribuibles a la Sociedad Dominante 6.008.391 5.000.252 4.712.982
Dividendo a Cuenta Entregado (1.486.621) (1.297.843) (1.236.041)
Socios Externos 2.784.309 805.380 705.080
Ingresos a Distribuir en varios ejercicios 132.519 181.138 510
Provisiones para Riesgos y Gastos 4.766.384 3.937.561 3.927.741
Acreedores a Largo Plazo 46.910.181 31.297.031 19.360.329
Emision de Obligaciones 0 3.000.000 3.000.000
Deudas con Entidades de Crédito 43.082.599 25.254.228 12.807.474
Otros Acreedores 1.578.663 1.520.356 2.890.554
Impuesto Diferido a Largo Plazo 2.248.919 1.522.447 662.301
Acreedores a Corto Plazo 36.824.439 23.485.048 15.203.918
Emision Obligaciones y otros Valores Negociables 803 803 803
Deudas con Entidades de Crédito 9.013.486 4.913.193 2.529.892
Empresas Puestas en Equivalencia 55.098 86.249 246.524
Acreedores Comerciales 23.155.027 13.261.762 10.248.068

Anticipos Recibidos 5.684.376 4.332.347 1.899.885

Deudas por Compras y Prestaciones de Servicios 17.257.086 7.726.138 6.543.684

Deudas por Efectos a Pagar 213.565 1.203.277 1.804.499
Administraciones Publicas 1.590.698 1.599.190 445.780
Otros Acreedores 3.046.756 3.641.047 1.725.004
Ajustes por Periodificaciéon (37.429) (17.196) 7.847
Total Pasivo 169.735.034 135.072.603 112.332.989
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Metrovacesa, S.A. y Sociedades Dependientes (Grupo Metrovacesa) Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los Ejercicios Terminados el 31 de diciembre de 1998, 1997 y 1996 (en Miles de Pesetas)

Debe 1998 1997 1996
Gastos
_F\;g;jmuicg:;noge Promociones en Curso e Inmuebles 15.978.062 5,325 180 6.301.117
Aprovisionamientos 27.474.308 28.120.721 17.275.117
Compras de Solares 9.487.640 4.345.121 5.164.634
Compras y Consumos de Inmuebles Construidos 0 8.449.784 1.120.542
Obras y Servicios Realizados por Terceros 17.986.668 15.325.816 10.989.941
Transferencia de Inmovilizado a Existencias 4.136.896 1.724.355 0
Gastos de Personal 1.314.674 1.200.094 1.089.721
Dotacion Amortizacién Inmovilizado 2.544.415 2.133.630 1.997.695
Amortizacién Gastos 1 Establecimiento 267.896 132.230 202.443
Amortizacion Inmovilizado Material e Inmaterial 2.129.764 1.826.552 1.704.989
Amortizacién Otros Gastos Amortizables 146.755 174.848 90.263
Variacién Provisiones de Trafico 313.676 213.710 372.592
Otros Gastos de Explotacién 3.409.193 2.860.468 2.721.591
Servicios Exteriores 2.949.191 2.448.394 2.356.570
Tributos 460.002 412.074 365.021
Beneficios de Explotacion 8.288.644 6.124.171 5.180.812
Pérdidas Inversiones Financieras Temporales 97.843 154.205 69.622
Gastos Financieros y Asimilados 2.215.447 1.662.111 1.716.134
IIi)icr)]t&ia\r?(i:ci’)er1raasIas Provisiones de Inversiones 4558 0 (78.627)
zra:réic::lijpi)\ellgilg:ceig Pérdidas de Sociedades Puestas 38.997 25.843 19.256
Resultados Financieros Positivos 0 0 0
Beneficios de Actividades Ordinarios 6.815.325 4.743.317 3.872.369
Pérdidas Procedentes del Inmovilizado 3.366 28.667 3.923
\'\;a;::r(:ilacineclizr:?:tz;’;\ll|3|ones del Inmovilizado 0 420.853 6.549
Variacién de las Provisiones para Riesgos y Gastos 368.482 (48.502) 141.446
Gastos Extraordinarios 77.546 60.061 142.500
Resultados Extraordinarios Positivos 2.206.095 2.333.971 2.346.771
Beneficio antes de Impuestos 9.021.419 7.077.288 6.219.140
Impuesto sobre Beneficios 2.661.148 2.037.760 1.500.878
Resultado Atribuido a Socios Externos (351.881) (39.276) (5.280)
Resultado del Ejercicio 6.008.391 5.000.252 4.712.982
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Haber 1998 1997 1996
Ingresos
Importe Neto de la Cifra de Negocios 28.698.763 18.769.153 15.873.639
Venta de Inmuebles 17.578.770 9.616.119 7.678.829
Ingresos por alquileres 10.430.892 8.537.691 7.736.955
Prestaciones de Servicios 689.101 615.343 457.855
?:rr:]?rr:;c()jgse Promociones en Curso e Inmuebles 99 353.923 10.159.080 8.381.468
Tr:;boa\j/?fizzz{ﬂizados por la empresa para 6.987.094 16.591.772 9.430.941
Existencias Incorporadas al Inmovilizado 3.709.166 921.176 152.124
Otros Ingresos de Explotacion 1.710.922 1.261.148 1.100.473
63.459.868 47.702.329 34.938.645
Ingresos Participaciones en Capital 18.050 16 0
Beneficios Inversiones Financieras Temporales 22.606 7.852 5.702
Otros Ingresos Financieros 53.444 272.246 320.733
Resultados Financieros Negativos 1.473.319 1.380.854 1.308.443
Beneficios Procedentes del Inmovilizado 2.343.730 2.654.942 2.562.928
Variacion de las Provisiones para Riesgos y Gastos 0
Ingresos Extraordinarios 311.759 140.108 78.261
2.655.489 2.795.050 2.641.189
Resultados Extraordinarios Negativos 0 0 0
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V.2.2.  Cuadro de financiacion comparativo del altimo ejercicio cerrado con los
dos ejercicios anteriores del Grupo Metrovacesa
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(En Miles de Pesetas)

Aplicaciones 1998 1997 1996 | Origenes 1998 1997 1996
Procedentes de las Operaciones 9.174.136 7.671.457 6.780.045
Gastos de Establecimiento 500.215 12.297 39.317 | Gastos de Establecimiento 4.143 - -
Adquisiciones de Inmovilizado Retiros y Enajenaciones de Inmovilizado
Inmovilizaciones Inmateriales 240.507 115.787 317.325 Inmovilizaciones Inmateriales 137.418 205.278 144.749
Inmovilizaciones Materiales 26.780.031 15.591.772 10.093.772 Inmovilizaciones Materiales 3.399.111 3.164.439 4.014.990
Inmovilizaciones Financieras Inmovilizaciones Financieras
Participaciones Puestas en Equivalencia 1.630.630 247.234 72.251 Participaciones Puestas en Equivalencia 300.269 171.003 275.519
Otras Inversiones Financieras 363.137 2.022.366 53.573 Otras Inversiones Financieras 1.377.633 39.468 330.874
Dividendos y Prima de Junta 3.044.033 2.736.146 2.561.977 | Aportaciones de Accionistas - - -
Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 128.613 194.471 164.727 | Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 70.454 70.304 105.139
Provision para Riesgos - - - Provision para Riesgos 212.051 119.439 1.671.485
Cancelacién o Traspaso a Corto Deuda a Largo - - - Deudas a Largo Plazo 15.613.150 11.936.702 4.987.148
Socios Externos - - - Socios Externos 1.978.929 100.300 363.168
Otros 63.115 98.043 161.842 Otros 895 180.628 476
Total Aplicaciones 32.750.281 22.018.116 13.464.784 | Total Origenes 32.268.189 23.659.018 18.673.593
Aumento Capital Circulante - 1.640.902 5.208.809 | Disminucion Capital Circulante 482.082 - -
Total 32.750.281 23.659.018 18.673.593 | Total 32.750.281 23.659.018 18.673.593
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(En Miles de Pesetas)

Recursos Procedentes de las Operaciones 1998 1997 1996
Resultado del Ejercicio 6.008.391 5.000.252 4.712.982
Dotaciones y Provisiones del Inmovilizado 2.548.973 2.547.380 1.919.068
B° en venta Inmovilizado Financiero
Variacion Provision para Riesgos y Gastos 616.772 123.825 147.995
Total 9.174.136 7.671.457 6.780.045
(En Miles de Pesetas)
Aumentos Disminuciones
Variacion del Capital
Circulante 1998 1996 1995 1998 1997 1996
Existencias 6.438.527 5.019.323 5.861.419 - - -
Deudores 6.805.194 4.595.621 - - 1.081.038
Inv. Fin. Temporales - 825.942 685.348 1.100.242 - -
Tesoreria 757.290 - 25.716 - 481.225 -
Ajustes Periodificacion - - 33.624 43.470 37.629 -
Acreedores - - 13.339.39 8.281.130 316.260
Total 14.001.011  10.440.886 6.606.107 14.483.10 8.799.984 1.397.298
gﬁrc'jf;?]?ede' Capital - 1.640.902  5.208.809 482.092 - -

El Grupo Metrovacesa esta creciendo a un ritmo muy superior al de afios anteriores,
advirtiéndose algunos cambios significativos en la estructura de su balance, que afectan
especialmente a las fuentes de financiacion.

Tradicionalmente Metrovacesa mantenia una estructura en la que los Fondos Propios
representaban cifras entorno al 80% respecto al total del pasivo, mientras que el exigible se
mantenia en un entorno del 20%. Los recursos tomados en el mercado bancario han ido
ganando peso en el total, cedido en su mayor parte por los recursos propios, que crecen
pero a una tasa muy inferior. Hay que tener en cuenta que la politica de retribucién al
accionista ha sido, en los ultimos ejercicios, creciente. Se ha cambiado en esta compafiia la
forma de financiar toda inversion de nuevos inmuebles con excedentes de tesoreria ya que
ello ralentizaria el crecimiento y objetivos del Grupo.

El ejercicio 1998 nos presenta una estructura en la que los Fondos Propios suponen un 46%
del total del pasivo, y el exigible el 54%. A pesar del cambio de tendencia en la estructura
patrimonial, nuestro balance sigue teniendo una estructura muy sélida.

(en Millones de Pesetas)

Estructura de Financiacion 1996 % 1997 % 1998 %
Fondos Propios 73.135 65,1% 75.366 55,8% 78.317 46,14%
Recursos Ajenos a Largo 23.994 21,4% 36.222 26,8% 54.594 32,16%
Recursos Permanentes 97.129 86,5% 111.588 82,6% 132.911 78,30%
Recursos Ajenos a Corto 15.204 13,5% 23.485 17,4% 36.824 21,69%
Total Pasivo 112.333 100,0% 135.073 100,0% 169.735 100,0%
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(en Millones de Pesetas)

Endeudamiento Financiero 1996 1997 1998
Endeudamiento Bancario 12.120 24.955 42.912
Créditos Personales 9.323 22.615 31.183
Préstamos Hipotecarios 2.797 596 10.337
Préstamos Hipotecarios 0 1.744 1.392
Subrogables

Leasings 687 299 171
Deudas por Leasing 687 299 171
Empréstitos y Pagarés 3.000 3.000 0
Emisién Obligaciones 3.000 3.000 0
Total Endeudamiento a Largo 15.807 28.254 43.083
Endeudamiento Bancario 2.396 4.668 8.967
Créditos Personales 2.396 4.668 8.967
Préstamos Hipotecarios 0 0

Préstamos Hipotecarios 0 0

Subrogables

Leasings 134 245 46
Empréstitos y Pagarés 0 0 0
Emisién Obligaciones 0 0 0
Total Endeudamiento a Corto 2.530 4913 9.013
Total Endeudamiento 18.337 33.167 52.096

En el ejercicio 1998 el Grupo Metrovacesa ha incrementado su endeudamiento financiero
en 18.928 millones de pesetas. Este endeudamiento es el resultado de una politica
expansiva en inversiones en activo fijo y nuevas promociones para venta. Estos préstamos
han sido contratados con entidades financieras de primer nivel, estando referenciadas al
mibor més un diferencial entorno al 0,15%.

A 31 de diciembre de 1998 el Grupo Metrovacesa tenia autorizadas lineas de crédito a largo
y corto plazo por un importe total de 78.478 millones de pesetas, de los que se hallaban
dispuestos sélo 52.096 millones, lo que supone un grado de disposicion del 66,4%.

De los 52.096 millones de endeudamiento financiero existente al 31 de diciembre, 43.083
millones de pesetas, es decir, el 82,7% de la cifra total era endeudamiento a largo plazo.

Las inversiones netas efectuadas en inmovilizado y existencias en el ultimo ejercicio
ascendieron a 30.238 millones de pesetas, de los que el 65% corresponde a inmovilizado y
el resto a existencias. Este volumen de inversion supera en 56 puntos porcentuales al nivel
de inversién alcanzado en el ejercicio anterior.

De estas inversiones, el 31% fueron financiadas con el cashflow generado durante el
gjercicio y el resto con endeudamiento financiero (63%) y otros recursos de terceros (6%),
segun puede apreciarse en la informacion siguiente:
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V.2.3.

Inversiones en Inmovilizado y Existencias

(en Millones de Pesetas)

1996 1997 1998 % Variacion
Inversiones
Inversiones Brutas en Inmovilizado 10.537 17.977 29.014 61,4%
Desinversiones 4,767 3.579 5.214 45,7%
Inversiones Netas en Inmovilizado 5.770 14.398 23.800 65,3%
Inversiones Netas en Existencias 5.861 5.019 6.438 28,3%
Total Inversiones Netas 11.631 19.417 30.238 55,7%
Origen de Fondos
Cashflow Generado 7.373 7.994 9.278 16,1%
Endeudamiento Financiero 1.881 14.830 18.928 27,63%
Resto Recursos Ajenos 2.377 (3.407) 2.032 n/s
Total Origenes 11.631 19.417 30.238 55,7%

Operacién de Cobertura de Riesgo

Con el objeto de eliminar incertidumbres sobre el comportamiento y evolucién futura de
los tipos de interés, durante el ejercicio 1997 se contrataron operaciones de cobertura de
riesgo de tipo de interés (Interest Rate Swap), mediante las que, en base a endeudamiento
estimados, se intercambian tipos de interés variables por fijos durante la vida de los

mismos. El deglose de estas operaciones es:

Importes contratados a 31 de diciembre de cada ejercicio

(en Millones de Pesetas)

1998 1999 2000 2001
A 4 afios 21.200 23.406 23.606 12.400
A 1 Aios 6.400 - - -
Total 27.600 23.400 23.600 12.400

Los tipos de interés fijos oscilan entre 4,8% y el 5,28%.

Anexo: Se incluye como Anexo Il el informe de auditoria acompafiado de
las cuentas anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria)
y el informe de gestion, correspondientes al ultimo ejercicio cerrado,

referidas al Grupo Metrovacesa
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CAPITULO VI: LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL
EMISOR
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VI.1.

Identificacion y funcién en la Sociedad de las personas que se mencionan

Fecha de Nombramiento

Presidente

D. José Antonio Saénz-Azcunaga Usandizaga Externo (BBV) 19/04/1995
Vicepresidente

D. José Antonio Ramirez-Escudero Valdés Externo (Independiente) 01/08/1989
Consejero Delegado

D. Fernando Vara Herrero Ejecutivo 21/05/1992
Vocales

D. José M2 Abril Pérez Externo (BBV) 27/09/1994
D. José Aguinaga Cardenas Externo (Independiente) 19/12/1995
D. Alfonso Bernar Castellanos Externo (Independiente) 01/08/1989
D. Roberto Botija Enciso Externo (Independiente) 22/03/1991
D. Alejandro Churruca Otamendi Externo (Independiente) 29/06/1990
D. Alvaro Churruca Otamendi Externo (Independiente) 01/08/1989
D. Pedro M2 Furundarena Achalandabaso Externo (Independiente) 01/08/1989
D. Luis Lezama-Leguizamon Dolagaray Externo (BBV) 19/04/1995
D. José Ramo6n Marco Gardoqui Ibafiez Externo (Independiente) 31/03/1993
D. Juan Ignacio de Muguruza Garteizgogeascoa Externo (Independiente) 19/04/1995
Controlview, BV Externo (ADIA) 24/02/1994
Rep.: D. Khalifa Nasser Bin Huwaileel

D. Ramén de Rotaeche y Velasco Externo (Independiente) 01/08/1989
D. Santiago de Ybarray Churruca Externo (Independiente) 01/08/1989
D. Emilio Zurutuza Reigosa Externo (BBV) 23/09/1997
Secretario no consejero

D. Francisco Javier Garcia-Renedo Martinez 25/11/1993

BBV: Banco Bilbao Vizcaya, S.A.
ADIA: Abu Dhabi Investment Authority

En relacién con los consejeros el Reglamento del Consejo de Metrovacesa no contempla
limitacion ni restriccion para ser nombrado Consejero Independiente.

Todos los miembros del 6rgano de Administracion de la Sociedad, asi como todo el
personal directivo de la misma, estdn sometidos en sus actuaciones a un Reglamento
Interno de Conducta aprobado por el Consejo de Administracion en su sesion del dia 20 de
diciembre de 1993 y registrado ante la C.N.M.V. en fecha 25 de febrero de 1994.

Ademés el Consejo de Administracion se ha dotado recientemente de un Reglamento,
registrado con fecha 9 de Abril de 1999 en la C.N.M.V. y se encuentra a disposicion del
publico. Se adapta esencialmente a las directrices emanadas del “Codigo del Buen
Gobierno”.

Estructura del Consejo

El Consejo de Metrovacesa esta compuesto en su inmensa mayoria por Consejeros
externos. Para el adecuado cumplimiento de sus fines, el Consejo ha constituido tres
Comisiones: una Ejecutiva, con facultades decisorias generales; otra de Auditoria y una
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ultima de Nombramientos y Retribuciones, teniendo éstas Unicamente facultades de
informacion y asesoramiento en las materias especificamente previstas en el acuerdo de su
creacién y en el Reglamento.

Estatuto del Consejero

El Reglamento del Consejo recoge especificamente el conjunto de obligaciones y deberes de
los Consejeros para el desempefio de sus funciones.

Entre las funciones indelegables del Consejo se encuentran las siguientes:

Aprobacion de las estrategias generales de la Compafiia.

Nombramiento, politica de retribucion, control de la actividad de gestion y evaluacion
de los directivos.

Definicion de la politica de la Compafiia en materia de autocartera.

Identificacién de los principales riesgos de la Compafiia, e implantacion y seguimiento
de los sistemas adecuados de control interno y de informacion.

Decision sobre las operaciones que entrafien la disposicion de activos substanciales de
la Compariia y sobre las operaciones societarias de destacada importancia en que
pudiera intervenir la misma.

Cuenta con un maximo de 20 consejeros y un minimo de 10, siendo su nimero actual de 17.
La mayoria de los mismos son externos, excepto D. Fernando Vara Herrero, Consejero
Delegado de Metrovacesa, S.A. El nimero de reuniones anuales es de seis.

Los supuestos que originan su cese, ademas de la edad estatutariamente prevista de 75
afios con carécter general y 70 afios para el Presidente y el Consejero Delegado, se recogen
expresamente en el Reglamento del Consejo.

No existen restricciones para ser nombrado Consejero.

Otros Organos de control de la Sociedad

La “Comision Ejecutiva”, creada en 1989, siendo sus miembros nombrados sucesivamente
en el tiempo y cuya composicién se detalla a continuacion:

Fecha de

Nombramiento Comisioén Ejecutiva
D. José Antonio Saénz-Azcunaga Usandizaga 19/04/1995 Presidente
D. José Antonio Ramirez-Escudero Valdés 01/08/1989 Vocal
D. Fernando Vara Herrero 21/05/1992 Vocal
D. José M2 Abril Pérez 27/09/1994 Vocal
D. José Aguinaga Céardenas 22/07/1997 Vocal
D. Alvaro Churruca Otamendi 25/04/1990 Vocal
Controlview, B.V. 24/02/1994 Vocal
D. Santiago de Ybarray Churruca 01/08/1989 Vocal
D. Francisco Javier Garcia-Renedo Martinez 25/11/1993 Secretario

La “Comision Ejecutiva” tiene amplias facultades, ya que existe una delegacion
permanente de las facultades del Consejo en la Comision Ejecutiva, salvo las que son
legalmente indelegables o las que no pueden ser delegadas por virtud de lo dispuesto en
los Estatutos Sociales. No obstante, en aquellos casos en que, a juicio de la mayoria de los
miembros de la Comisién Ejecutiva, la importancia del asunto asi lo aconseje, los acuerdos
adoptados por la Comision se someteran a la ratificacion del Consejo. Lo anterior serd de
aplicacion a aquellos asuntos que el Consejo hubiese remitido para su estudio a la
Comisién Ejecutiva, reservandose la ultima decisién sobre los mismos.
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El Presidente no tiene delegadas funciones. Esta comisidn se reline once veces al afio.

La “Comisién de Nombramientos y Retribuciones” y la “Comision de Auditoria” fueron
creadas el 26 de marzo de 1998, momento en el que fueron nombrados sus actuales
componentes. Estas comisiones se relinen cuatro veces al afio.

La composicidn de las mismas se detallan a continuacion:

Fecha de Nombramientos y

Nombramiento Retribuciones

D. José Antonio Saénz-Azcunaga Usandizaga 26/03/98 Presidente
D. José M2 Abril Pérez 26/03/98 Vocal
D. José Ramon Marco Gardoqui Ibafiez 26/03/98 Vocal
D. Francisco Javier Garcia-Renedo Martinez 26/03/98 Secretario

Entre las responsabilidades de la “Comision de Nombramientos y Retribuciones” destaca:

Formular y revisar los criterios que deben seguirse para la composicion del Consejo y la
seleccion de candidatos a éste.

Elevar al Consejo las propuestas de nombramiento o reelecion de Consejeros para que
proceda directamente a designarlos (cooptacion) o las haga suyas para someterlas a la
decisién de la Junta.

Proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una de las
Comisiones.

Proponer al Consejo el sistema y la cuantia de la retribucién anual del 6rgano de
administracion.

Velar por la transparencia de las retribuciones de la Compafiia.

Informar la contratacion de los miembros de la Alta Direccién del Grupo.

Informar en relacion con las transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos
de intereses y, en general, sobre las materias contempladas en el Reglamento.

Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores, del Reglamento y, en general, de las reglas de gobierno de la Compafiia y
hacer las propuestas necesarias para su mejora. En particular, corresponde a la
Comisién de nombramientos y Retribuciones recibir informacion y, en su caso, emitir
informe sobre medidas disciplinarias que afecten a miembros del alto equipo directivo
de la Compafiia.

De acuerdo con el Reglamento del Consejo esta formada por tres consejeros externos.

Fecha de
Nombramiento Comision Auditoria
D. Emilio Zurutuza Reigosa 26/03/98 Presidente
D. Alejandro Churruca Otamendi 26/03/98 Vocal
D. Luis Lezama-Leguizamdn Dolagaray 26/03/98 Vocal
D. Francisco Javier Garcia-Renedo Martinez 26/03/98 Secretario

Entre las responsabilidades de la “Comision de Auditoria” cabe destacar:

Proponer la designacion del auditor de cuentas de la Compaiiia, las condiciones de su
contratacion, el alcance del mandato profesional y, en su caso, la revocacion o no
renovacion del mismo.

Revisar las cuentas de la Compaiiia, vigilar el cumplimiento de la normativa legal y la
correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados, asi como
informar las propuestas de modificacion de principios y criterios contables sugeridos
por la direccion.
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VI.1.2.

VI.1.3.

Servir de cauce de comunicacién entre el Consejo y el auditor de cuentas de la
Compafiia, evaluar los resultados de cada auditoria y las respuestas del equipo de
gestidon a sus recomendaciones, y mediar en los casos de discrepancias entre aquél y
éste en relacion con los principios y criterios aplicables en la preparacién de los estados
financieros.

Comprobar la adecuacion e integridad de los sistemas internos de control.

Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinién sobre
las cuentas anuales y los contenidos principales del informe de auditoria sean
redactados de forma claray precisa.

Revisar los folletos de emision y la informacién financiera periddica que deba
suministrar el Consejo a los mercados y a sus érganos de supervision.

De acuerdo con el Reglamento del Consejo estd formada por tres consejeros externos,
ninguno de ellos de la comisidn ejecutiva.

Directores y demas personas que asumen la gestion de la Sociedad a nivel
mas elevado

Area Patrimonio D. José Maria Soto Fernandez

Area Centros Comerciales D. Jesus Lacasia Purroy

Area Diversificacion D. José Ignacio Aguirre Hernandez

Area Promocién D. Raul Martinez Sierra

Area Financiera D?. Ana de Pro Gonzalo

Area Técnica D. Antonio Palomo Herranz

Area Marketing D3 Maria Marin Romano

Secretaria General D. Francisco Javier Garcia-Renedo Martinez

Delegacion Madrid

. Rafael del Rio Zuazo

Delegacion Norte

. José Manuel Pardo Penado

Delegacion Andalucia

. Ignacio Ocejo Calvo

Delegacion Castilla Ledn

Carlos Ramos Hernandez

Delegacion Galicia

. José Luis Gonzalez Gurriaran

Delegacion Levante

. José Maria Ibarra Damia

Delegacion Catalufia

. Jordi Moix Latas

Delegacion Portugal

O|0|0|0|0|0|0 |0

. Ignacio Pereda-Velasco Sagrado

No existe Director General de todas las &reas, siendo asumida dicha funcion por el
Consejero Delegado, D. Fernando Vara Herrero.

Fundadores de la Sociedad si fue fundada hace menos de cinco afnos
No se consignan por llevar constituida la Sociedad mas de cinco afios.
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VI1.2.

VI1.2.1.

Conjunto de intereses en la Sociedad de las personas citadas en el
apartado VI.1.

Acciones con derecho de voto y otros valores que den derecho a su
adquisicion, de los que dichas personas sean titulares o representantes
directa o indirectamente

Las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion y de la Direccién en el
Capital de la Sociedad, al margen del Banco Bilbao Vizcaya, de Pensioenfonds PGGM vy,
Controlview, BV ascienden al 1% del Capital Social, de acuerdo con la informacion
facilitada por los consejeros a la sociedad a 11 de junio de 1999.

Acciones

. ., - o 1 0 0,
Denominacién del Consejero N@acciones % Total Repres.%

D. José Antonio Saénz-Azcunaga Usandizaga 2.096 0,0
D. José Antonio Ramirez-Escudero Valdés 92.817 0,2
D. José M2 Abril Pérez 5 0,0 *)
D. José Aguinaga Cardenas 200 0,0
D. Alfonso Bernar Castellanos 920 0,0
D. Roberto Botija Enciso 158.325 0,3
D. Alejandro Churruca Otamendi 28.100 0,0
D. Alvaro Churruca Otamendi 15.832 0,0
D. Pedro M2 Furundarena Achalandabaso 1.090 0,0
D. Luis Lezama-Leguizam6n Dolagaray 42 0,0 *)
D. José Ramoén Marco Gardoqui Ibafiez 18.814 0,0
D. Juan Ignacio de Muguruza Garteizgogeascoa 10 0,0
Controlview, BV Rep.: D. Khalifa Nasser Bin Huwaileel 3.964.319 7.9
D. Ramon de Rotaeche y Velasco 6.000 0,0
D. Santiago de Ybarra y Churruca 92.667 0,1
D. Emilio Zurutuza Reigosa 220 0,1 *)
Total 4.381.457 8,6 15,2(*)

(*) Incluye participaciones directas e indirectas. Dicho porcentaje se realiza sobre la base del total de acciones que
asciende a 49.554.023.

A la fecha del folleto Metrovacesa no dispone de otra informacién de las participaciones
significativas de sus consejeros, que la facilitada por la C.N.M.V. y mostrada en la anterior
tabla.

(**) Estos Consejeros representan a su vez 7.495.233 titulos del Banco Bilbao Vizcaya, S.A.,
gue supone un 15,2% del capital social de Metrovacesa.

El total de acciones representadas directa o indirectamente a travées de sus consejeros al 10
de junio es del 23,8%.

Con motivo de alcanzar la edad de jubilacion estatutariamente establecida en la pasada
Junta General celebrada 21 abril de 1999, dej6 su puesto en el Consejo el Sr. Spinosa Cattela
gue representaba el 8,3% del capital social correspondiente a la sociedad PGGM
Pensioenfonds. A 10 de junio no se ha cubierto la vacante dejada por el Sr. Spinosa Cattela.
Es previsible que en los proximos meses quede cubierta, con lo que si se mantiene el
porcentaje de representacion de consejeros actual, al total de acciones representadas directa
o indirectamente del 23,8% habria que sumarle un 8,3% correspondiente a la sociedad
PGGM Pensioenfonds, dando lugar a un porcentaje del 32,1%.
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V1.2.2.

V1.2.3.

Participaciones de las personas citadas en las transacciones inhabituales y
relevantes de la Sociedad en el transcurso del ultimo ejercicio y del
corriente

Los miembros del Consejo de Administracion y de la Direccién de la Sociedad no han
participado en las transacciones inhabituales y relevantes de la misma.

Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase
devengados en el ultimo ejercicio cerrado

La politica general de retribucién de los consejeros viene regulado en los articulos 32 y 36
de los Estatutos:

Art.32° - Retribucién del Consejo de Administracion.

“El Consejo de Administracién percibird como remuneracion a sus trabajos los establecido
en el Articulo 36° de los Estatutos, sin perjuicio de las remuneraciones por dietas,
indemnizaciones y honorarios y demas prestaciones accesorias que estime necesarias o
convenientes, establecer a favor de los Consejeros y Comisién Ejecutiva por los trabajos que
desarrollen”.

Art. 36° - Distribucion de Resultados.

“Los beneficios sociales, determinados con arreglo a la Ley de Sociedades Anéminas y a la
del Impuesto sobre Sociedades, se repartiran de acuerdo con la siguiente distribucion.

1. Dotacién al fondo de reserva legal, hasta que se halle constituida con el limite legal.

2. Constitucién de una reserva voluntaria.

3. Dotacion para el pago de dividendos.
El Consejo de Administracion puede acordar la distribucién de cantidades a cuenta, de
dividendos, dando cumplimiento a lo prevenido por la Ley.

4. Laretribucién al Consejo de Administracion no podra exceder como maximo de un 5%
de los beneficios liquidos.

En los importes devengados en concepto de remuneracion distinguimos:

(en Miles de Pesetas)

1998 Datos a 1de Junio 1999
Consejo 123.160 55.550
Comisiones 71.360 28.400
Total 196.51820 83.950

Para los Consejeros la cifra se divide en dietas de viaje y asignacion estatutaria.

Las remuneraciones de los altos directivos devengadas por Metrovacesa en el ejercicio 1998
en concepto de sueldos y salarios ascendi6 a 223.440 miles de pesetas, y para el ejercicio en
curso a fecha 1 de Junio, 99.100 miles de pesetas.

Plan de compra de acciones para empleados:

El Consejo de Administracion del Grupo Metrovacesa del 18 de Noviembre aprobé un Plan
de compra de acciones ordinarias de la Sociedad consistente en la adquisicidon de acciones
ordinarias para ofrecerlas a los cuadros directivos y al Consejero Delegado, en periodos
anuales de compra, y por un plazo inicial de tres afios, ampliable segun conveniencia.
Supone un sistema de incentivos extraordinario en virtud del cual quienes sean
seleccionados para participar en el mismo podran optar por aplicar una parte porcentual
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Vl1.2.4.

VI1.2.5.

V1.2.6.

de su retribucién variable a la adquisicién de acciones de la autocartera de la sociedad, con
un descuento especifico sobre su valor de mercado.

El objetivo del Plan es el de mejorar el régimen de retribucién a los empleados para que
participen del crecimiento y revalorizacion de la Compafiia, de forma progresiva con su
tiempo de permanencia dentro de la Sociedad y la reiteracion en el ejercicio de sus
derechos de opcién, incidiendo todo ello en la mejora de los incentivos a largo plazo de
dichos empleados y en la alineacion de sus intereses con los de los accionistas de la
Compaiiia.

La oferta de venta de acciones ordinarias de la Sociedad se dirige a aquellos empleados de
la Compafiia y de sus filiales participadas cuya retribucién variable viene fijada por la
consecucion en mayor o menor grado de objetivos ligados a su desempefio profesional. En
virtud de lo anterior, alrededor de 40 empleados forman el colectivo de potenciales
inversores a los que se dirige el Plan. Ello no es 6bice para que la Direccion de Recursos
Humanos permita la participacién en el Plan de determinados empleados de la sociedad
gue por sus especiales merecimientos profesionales puedan acogerse a este sistema, si bien
en ningln caso se superaran en conjunto los 50 participantes.

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones y de seguros de vida
con respecto a los miembros de su Consejo de Administracion.

Importe de las obligaciones contraidas en materia de pensiones y de
seguros de vida respecto de los fundadores, miembros antiguos y actuales
del érgano de administracion y directivos actuales y sus antecesores

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones.

El importe total en Primas de los Seguros de vida satisfechos por la sociedad respecto de
los miembros de su Direccion asciende a 1.512 miles de pesetas en 1998.

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de primas de seguros de vida con
respecto a los miembros de su Consejo de Administracion.

Importe global de todos los anticipos, créditos concedidos y garantias
constituidas por el emisor a favor de las mencionadas personas y todavia
en vigor

La Sociedad no ha concedido anticipos, créditos ni garantias a favor de los miembros del
Consejo de Administracion, Direccion y demés personas que asumen la gestion de la
Sociedad al nivel més elevado.

Actividades principales que las personas citadas ejercen fuera de la
Sociedad

Segun los registros publicos de la C.N.M.V., los siguientes miembros del Consejo de
Administracion son a su vez consejeros y accionistas de las siguientes sociedades cotizadas:
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V1.4,

Denominacion del Consejero Sociedad
D.J. Maria Abril Pérez Bodegas y Bebidas S.A.,Gas Natural, Repsol
D. J. Aguinaga Cérdenas Inversora S.A., Invermar S.A., Cartera Baseibar SIM
D. S. Ybarray Churruca Bodegas y Bebidas S.A., Valores Bilbainos SIM
D. L. Lezama-Leguizamdn Dolagaray Banco Bilbao Vizcaya, S.A.
D. J. Antonio Sdenz-Azcunaga Usandizaga Corporacién General Financiera

NOTA: Datos al 31 de marzo de 1999. Al ser datos publicos cabe la posibilidad de que los datos no estén
actualizados.

Personas fisicas o juridicas que, directa o indirectamente, aislada o
conjuntamente, ejerzan o puedan ejercer un control sobre el emisor,
mencioén del importe de la fraccién de Capital que tengan y que confiera
derecho de voto

El Consejo de Administracién representa una significativa participacién en el capital,
concretamente un 32,5% del mismo destacando las participaciones del Banco Bilbao
Vizcaya, S.A., titular de un porcentaje 15,2% del Capital Social, Pensioenfonds PGGM
titular de un porcentaje del 8,3%, Controlview titular de un porcentaje del 8,0%.

Los érganos sociales de Metrovacesa son autbnomos en sus decisiones y su capacidad a
estos efectos no viene condicionada ni limitada por su pertenencia a una unidad de
decision en los términos del art. 4 de la Ley del Mercado de Valores. Segun la informacion
disponible para la sociedad emisora no existe ningun accionista que controle Metrovacesa
en los términos del art. 4 de la Ley del Mercado de Valores.

Preceptos estatutarios que supongan o puedan llegar a suponer una
restriccion o wuna limitacion a la adquisicion de participaciones
importantes en la Sociedad por parte de terceros ajenos a la misma

No existen preceptos estatutarios que restrinjan o limiten la adquisicion de participaciones
importantes en la Sociedad por parte de terceros. Sin embargo, con arreglo al articulo 5 de
los Estatutos Sociales ningln accionista podra emitir un nimero de votos superior a los que
correspondan a acciones que representen un porcentaje del 25%.

Los Estatutos por los que se rige la Sociedad en su articulo cinco cita: “Cada accion confiere
a su titular o representante el derecho a un voto. Sin embargo, ninguna accionista podra
emitir un namero de votos superior a los que corresponda a acciones que representen un
porcentaje del 25% del Capital Social, aln cuando el nimero de acciones que posea exceda
de dicho porcentaje del Capital Social. Esta limitacion no afecta a los votos
correspondientes a las acciones respecto a las cuales un accionista ostenta la representacion
como consecuencia de lo previsto en el articulo 16, parrafo 2° de estos Estatutos, si bien en
relacion con el numero de votos correspondientes a las acciones de cada accionista
representado serd también de aplicacion la limitacion a que se acaba de hacer referencia. En
esta misma limitacion sera también de aplicacion al nimero de votos que, como méaximo,
podran emitir, sea conjuntamente, sea por separado, dos 0 mas sociedades accionistas
pertenecientes a un mismo grupo de sociedades o las personas fisicas vinculadas a una
sociedad accionista. Se entendera que existe un grupo de sociedades cuando concurran las
circunstancias establecidas en el articulo 4° de la Ley del mercado de Valores, y se
entenderd que una persona fisica se halla vinculada a una sociedad accionista cuando la
misma posea mas del 5% del capital de dicha sociedad, sea miembro de su 6rgano de
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VI1.5.

V1.6.

VI.7.

administracion, o actie en nombre propio pero por cuenta o de forma concertada con
aquella.”

Relacién de participaciones significativas en el Capital de la Sociedad, a
que se refiere el Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, con indicacion de
sus titulares

La relacion de titulares y su participacion significativa, se contiene en los apartados V1.3 y
VI.2.1 anteriores. Cabe recordar no obstante, que el Banco Bilbao Vizcaya, S.A., titular de
un porcentaje 15,2% del Capital Social es el accionista mayoritario, Pensioenfonds PGGM
es titular de un porcentaje del 8,3%, Abu Dhabi Investment Authority es titular de un
porcentaje del 8,0%.

Total Acciones Acciones
acciones directas indirectas Sociedad (*)
Banco Bilbao Vizcaya 7.495.233 7.486.306 8.927 Algorta, S.A.
PGGM 4.135.007 4.135.007
Abu Dhabi Investment Authority 3.964.319 0 3.964.319 Controlview BV
Total 15.594.559  11.621.313  3.964.319246

(*) Sociedad que controla el porcentaje indirecto.

Numero aproximado de accionistas de la Sociedad.

El nimero de accionistas de Metrovacesa, S.A. puede estar entre 15.000 y 18.000. Estas
cifras se basan en la Lista de Asistencia a Junta General de Accionistas celebrada el pasado
21 de abril de 1999, a la que asistieron 6.594 accionistas, entre presentes y representados,
titulares de un volumen de acciones propias o representadas de 36.416.892, lo que
significaba un porcentaje del 73,5% del Capital Social. La estimacion se hace considerando
que el Capital que no acudio a la citada Junta esta bastante repartido.

Identificacion de las personas o Entidades que sean prestamistas de la
Sociedad, bajo cualquier forma juridica y participen en las deudas a largo
plazo, segun la normativa contable en més de un 20 por 100 y
cuantificacion de intereses

(En Miles de Pesetas)

Largo Plazo Corto Plazo
Lineas de Crédito 42.911.498 8.967.886
Deudas por Leasing 171.101 45.600
Total 43.082.599 9.013.486

Como ya expresamos en el apartado V.2.2., asi como en la memoria del anexo Il del
presente folleto completo de ampliacion de Capital liberada, los importes dispuestos con el
Grupo Banco Bilbao Vizcaya, accionista del Grupo Metrovacesa (contratados segun
condiciones de mercado) ascendian a diciembre de 1998 a 18.931.097 miles de pesetas sobre
un limite conjunto de 30.341.671 miles de pesetas.
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Otros Acreedores

El saldo del capitulo “Otros Acreedores” incluido en los epigrafes “Acreedores a Corto
Plazo” y “Acreedores a Largo Plazo” del pasivo del Balance de Situacion consolidado al 31

de diciembre de 1998, se desglosa como sigue:
(En Miles de Pesetas)

Largo Plazo Corto Plazo
Efectos a pagar compra inmovilizado 195.000 -
Fianzas recibidas 1.355.319 20.466
Dividendo a pagar - 1.486.621
Otras deudas 28.344 1.539.669
Total 1.578.663 3.046.756

Clientes o suministradores cuyas operaciones de negocio con la Sociedad,
son significativas

La Sociedad no tiene concentraciones de negocio significativas en cuanto a las relaciones
comerciales que mantiene tanto con clientes como con suministradores o proveedores de

bienes y servicios reales (constructoras, empresas de mantenimiento de inmuebles, etc.), si
se exceptuan las entidades de crédito.

Esquemas de participacion del personal en el Capital del emisor

Como se cita ya en el apartado V.2.3 hay un plan de compra de acciones. No existe otro
plan que el descrito en el apartado I11.4. Dicho plan va dirigido también a empleados
distintos de los directivos indicados en el apartado VI.1.2 y Consejero Delegado de la
compafiia.

Los auditores ARTHUR ANDERSEN Y CIA, S.Com.y BDO AUDIBERIA
AUDITORES, S.L. realizan Unicamente las auditorias de nuestros estados
contables.
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CAPITULO VII: EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL EMISOR
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VII.1.1.

Indicaciones generales sobre la evolucién de los negocios del emisor con
posterioridad al cierre del ultimo ejercicio y comparacién con el ultimo
ejercicio

La cifra de negocios

El beneficio neto obtenido por el Grupo Metrovacesa en el primer trimestre del ejercicio
1999, crecié un 31,5 por ciento respecto al mismo periodo del afio anterior alcanzando la
cifra de 2.481 millones de pesetas.

El importe global de ingresos inmobiliarios del Grupo Metrovacesa, incluyendo la venta de
activos en rotacion asciende a 6.912 millones de pesetas.

Los ingresos por alquiler han aumentado un 27,6%. Un 24,4% de dicho incremento se debe
a la incorporacion de nuevas superficies en 1998 como Benta Berri en viviendas, La
Moraleja, Fontes Picoas y Artea en centros comerciales, asi como las ya incorporadas a
finales de 1997, pero que en primer trimestre de 1998, no estaban en pleno funcionamiento.
La mejora en gestion en edificios en explotacion tanto por incremento en precios como por
reduccién de vacio supone un aumento del 5,1% de dicho porcentaje. Las desinversiones
por rotacion de patrimonio en explotacién supone una disminucion de 1,9%.El nivel de
desocupacidn se sitda en 3,9%.

Dentro de las ventas destacamos la contabilizacién de la venta por parte de la filial
Metrovacesa de Viviendas de la parcela “Las Rosas”, con una contribucién al margen en
602 millones de pesetas y la venta por parte de Promotora Metrovacesa de otra parcela con
un margen de 306 millones de pesetas. Las ventas de patrimonio han disminuido un 45,3%
en el margen, como se detalla a continuacion:

Marzo 1999 Marzo 1998 Variacion (%)
Alquileres 2.810 2.203 27,6%
Ventas 3.013 109 2664,2%
Servicios 136 136 0,0%
Total Cifra de Negocios 5.959 2.448 143,4%
Ventas Activos Antiguos 953 1.741 -45,3%
Total Ingresos Inmobiliarios 6.912 4.189 65,0%

A principios de este ejercicio se ha realizado la venta del edificio de oficinas Exchange
Tower en Londres. La revalorizacion de la libra britdnica unido al alza del mercado
inmobiliario britanico ha permitido aflorar unas plusvalias de 729 millones de pesetas,
unos ingresos materializados a través de resultados de equivalencia de nuestra filial
Valdevivar en la que participabamos al 45%.

Los gastos totales, excluidos los costes de ventas, ascendieron en un 50,2%, como
consecuencia del proceso diversificador en el que se encuentra inmerso el Grupo. Durante
1998 se ha llevado a cabo un impulso al proceso de crecimiento, abriendo nuevas
delegaciones en las zonas de Norte (Asturias, Santander, Navarra, La Rioja y Pais Vasco),
Castilla y Ledn, Galicia, Andalucia y Levante (Valencia y Murcia), que junto con las ya
operativas de Centro, Catalufia y Portugal cubren el espacio geogréafico en el que se
desarrolla nuestra actividad de promocion. Esta red permite un conocimiento mas
profundo y puntual del mercado con peculiaridades regionales, sobre todo en politicas
autonémicas que tanto afectan a la gestion de suelo y tramite de licencias de obra.
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VII1.1.2. Descripcion de las tendencias mas recientes y significativas en relacion
con la demanda, produccion, precios de venta y costes y evolucion fisica
de existencias, ventas y compras

El producto principal en el que se centra la actividad de ventas es la el residencial nuevo,
gue junto con la rotacion de patrimonio, y la venta de superficies en centros comerciales
gue el mismo grupo promociona, contribuyen como un complemento a la estabilidad de la
cuenta de resultados.

A continuacion se ofrece el desglose de las ventas en promociones nuevas y desinversiones
por rotacién de activos;

Ventas y Margen de Ventas
(En Millones de Pesetas)

Desglose de Ventas 1996 1997 1998  Var. 98/97
Ventas de Promociones Nuevas 7.679 9.616 15.418 60,3%
Rotacion Activos en Alquiler 3.324 3.480 4,773 37.2%
Total Ventas 11.003 13.096 20.191 54,2%
Desglose del Margen de Ventas 1996 1997 1998  Var. 98/97
Ventas de Promociones Nuevas 1.568 1.465 2.223 51,7%
Rotacion de Activos en Alquiler 2.373 2.626 1.908 (27,3%)
Total Margen 3.941 4.091 4131 1,0%

El margen total de ventas, es decir, incluyendo las nuevas promociones mas las
desinversiones por rotacion, ascendio a 4.131 millones de pesetas, que frente a los 4.091
millones obtenidos en 1997 supone un aumento del 1,0%. No obstante, es muy importante
resaltar que la composicién de este margen se basa en mayor medida en ventas recurrentes
de promociones de viviendas, habiéndose disminuido las ventas procedentes del
patrimonio en explotacién. EI margen aportado por rotacion alcanza los 1.908 millones de
pesetas en 1998, lo que supone una disminucién del 27,3% frente a los 2.626 millones de
1997, mientras que el margen del residencial nuevo se sitia en los 1.964 millones de
pesetas, con un incremento del 358,9% respecto a los 428 millones del ejercicio anterior.

Las ventas por productos contabilizadas en la Cuenta de Resultados se muestran en el
detalle siguiente:
(en Millones de Pesetas)

1996 1997 1998

Ventas por Productos Ventas Margen  Ventas Margen  Ventas Margen

Residencial Nuevo 882 41 5.301 428 14.811 1.964
Residencial Antiguo 1.291 869 2.591 2.022 1.727 1.332
Suelo 3.207 807 1.513 761 455 141
Oficinas 2.886 1.134 888 604 886 576
Centros Comerciales 73 20 346 -1 1.840 60
Aparcam., Industrial y Otros 2.664 736 2.457 277 472 58
Total Ventas 11.003 3.607 13.096 4.091 20.191 4.131

Metrovacesa ha realizado en el ejercicio una fuerte inversion en suelo destinado a futuras
promociones. Las cifra de compras de terrenos y solares alcanzé los 9.488 millones de
pesetas, localizados en méas de 212.000 m? edificables.
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Informacion sobre Productos y Ventas

Viviendas

El deterioro de la coyuntura econémica de principios de los noventa gener6 en el mercado
inmobiliario una bolsa de demanda estancada. Estaba compuesta por un estrato de
poblacion en edad de acceder a una vivienda (entre 25 y 35 afios), y que por motivos
coyunturales, no dio paso a la formacion de hogares. Esto ha provocado que, ante una
reactivacion de la economia a principios del afio 1996, la demanda de viviendas se haya
disparado. Unas condiciones favorables de financiacion hipotecaria, la notable mejora del
mercado de trabajo y una baja inflacién, se han traducido en un aumento del poder
adquisitivo de los salarios y por tanto de la demanda de viviendas.

En 1998 el nimero de viviendas iniciadas en el Grupo ha sido un 24% superior al de 1997, y
la produccion ha alcanzado un récord. Al finalizar el afio Metrovacesa tenia 51
promociones en distintas fases de desarrollo; de ellas 17 en comercializacion, edificacion y
entrega, con un total de 1.431 viviendas y una superficie sobre rasante de 167.464 metros
cuadrados.

El Grupo Metrovacesa cubre distintos segmentos de mercado al tener promociones de
vivienda econdmica, media y media-alta, y se han orientado hacia la residencia habitual.

La actividad comercial llevada a cabo por el Grupo Metrovacesa en el area de ventas
durante 1998 se puede resumir en funcién de diversos pardmetros como sigue:
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Actividad Comercial en Promociones de Viviendas para la Venta

Total Vendidas Vendidas M2 Ventas  Ubicacion
Viviendas antes 1998 fin 1998 Construidos comprometidas
Promociones Iniciadas antes de 1998
Residencial Saldanha 107 105 107 13.606 Lisboa
Entreparques Il 76 63 76 8.054 Madrid
Parque Manzanares | 110 97 110 11.942 Madrid
Parque Manzanares |1 105 15 99 11.554 1.575 Madrid
Residencial Sta. Ana | 83 80 83 13.535 Valladolid
Residencial Sta. Ana Il 48 48 48 8.103 1.234 Valladolid
San Cugat Il 24 23 24 3.279 Barcelona
San Cugat 11 36 8 36 5.162 Barcelona
Soto Pozuelo 108 2 81 12.510 2.410 Madrid
Soto Boadilla 96 47 96 11.520 1.906 Madrid
El Retiro | 128 74 128 12.766 3.308 Madrid
Total Grupo 921 562 888 112.031 10.433
Nueva Ria/ San Ignacio 54 54 54 5.623 Bilbao
Urdanibia Berri 31 30 31 3.204 Iran
La Alzina 11 7 11 1.791 Madrid
Residencial O’Donnell 29 9 25 3.783 396 Alcala H.
Total Equivalencia 125 100 121 14.401 396
Total 1.046 662 1.009 126.432 10.829
Promociones Iniciadas en 1998
Parc Central 43 - 39 4.549 1.111 Barcelona
Sant Andreu 140 - 55 17.230 1.184 Barcelona
Residencial Sta. Ana Il 42 - 42 7.026 1.129 Valladolid
Residencial Sta. Ana IV 50 - 50 8.488 1.460 Valladolid
Retiro Il 160 - 157 16.953 4.119 Madrid
Retiro 1l 160 - 99 16.953 2.798 Madrid
Balcon de Barajas 24 - 12 2421 259 Barajas
Balcon de las Naciones 157 - 147 14.180 2.698 Barajas
Torres de la Alameda | 17 - 5 1.973 148 Valencia
Torres de la Alameda Il 110 - 28 13.050 794 Valencia
Total Grupo 903 - 634 102.823 15.700
Urdanibia Berri Il 14 - 14 4.405 315 Iran
Total Equivalencia 14 - 14 4.405 315
Total 917 - 648 107.228 16.015
Promociones terminadas en 1998
Residencial Saldanha 107 105 107 13.606 - Lisboa
Entreparques Il 76 63 76 8.054 - Madrid
Parque Manzanares | 110 97 110 11.942 - Madrid
Residencial Sta. Ana | 83 80 83 13.535 - Valladolid
San Cugat Il 24 23 24 3.279 - Barcelona
San Cugat 11 36 8 36 5.162 - Barcelona
Total Grupo 436 376 436 55.578 -
Nueva Ria/ San Ignacio 54 54 54 5.623 - Bilbao
Urdanibia Berri 31 30 31 3.204 - Iran
La Alzina 11 7 11 1.791 - Madrid
Total Equivalencia 96 91 96 10.618 -
Total 532 467 532 66.196 -
Promociones en curso a final de 1998
Total Grupo 1.388 186 1.086 159.276 26.133
Total Equivalencia 43 9 39 8.188 711
Total 1.431 195 1.125 167.464 26.844
(®Plan BBV
24/06/99 Pagina 92 de 96



FOLLETO COMPLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

En el afio 1998 se han realizado ventas por un importe de 22.300 millones de pesetas que
corresponden a 930 viviendas. A corto plazo este nimero podia aumentar hasta llegar a
unas 1.500 viviendas, y medio plazo y siempre que el mercado siga tirando de la oferta en
un buen marco econdmico, llegar a las 2.000/2.500 viviendas afio. Estas ventas, segun la
normativa contable especifica de las empresas inmobiliarias, podran incorporarse a la
Cuenta de Resultados cuando las viviendas estén substancialmente terminadas, con
independencia de que dichas ventas se hayan comprometido en el afio en curso o en afios
anteriores.

Por tanto, las ventas comprometidas reflejan la verdadera actividad comercial del Grupo
Metrovacesa y manifiestan que al final del afio 1998, Metrovacesa tiene vendidas 1.125,
vendidas por un importe de 26.844 millones de pesetas, que figuran parcialmente como
anticipos de clientes y que seran contabilizadas en los proximos afios cuando las obras ya
estén terminadas. Esto significa que se ha precomercializado el 80% de las promociones
antes de que estén sustancialmente terminadas.

Estas 1.125 unidades venedidas a finales de 1998 suponen un 80% sobre las 1.431 totales en
las que el Grupo esté trabajando.

Las promociones terminadas en el afio 1998 y llevadas a la Cuenta de Resultados son seis:
Residencial Saldanha en Lisboa, Entreparques Il y Parque Manzanares | en Madrid,
Residencial Santa Ana en Valladolid, y San Cugat Il y Ill en Barcelona. Estas seis
promociones suman 436 viviendas, que vendidas en su totalidad, aportan un margen de
1.964 millones de pesetas

Ademés, aunque en la cuenta de resultados figuran en la linea de resultados de sociedades
puestas en equivalencia, se han contabilizado también las promociones de San Ignacio, La
Alzina y Urdanibia Berri aportando un margen neto adicional superior a los 700 millones
de pesetas. Se pone asi de manifiesto la importancia que esta actividad esta representando
para el Grupo Metrovacesa.

En cuanto a promocion de nuevas viviendas no iniciadas antes de diciembre de 1998, la
reserva es de 426.195 m2 desglosada en los siguientes proyectos:
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Futuros Proyectos para la Venta

N©. De Viviendas m 2 Construidos S/R Ubicacion
Alcazar de San Juan 97 9.751 C. Real
Algeciras 114 10.264 Cadiz
Avdas Novas 75 9.641 Portugal
Barajas B3 17 1.729 Madrid
Boadilla 2 64 7.680 Madrid
Cabanillas 50 17.890 Guadalajara
Comp Oporto 78 10.026 Portugal
East Building 99 12.494 Valencia
Encinar de los Reyes 42 21.842 Madrid
La Perla 11l 79 8.551 Madrid
La Perla IV 138 14.800 Madrid
Las Tablas 38 3.067 Madrid
Malaga 138 13.828 Malaga
O’Donell 11 25 3.290 Alcala de Henares
Orriols 90 53.744 Alicante
Oviedo Florida 295 40.049 Asturias
Oviedo Naranco 154 15.468 Asturias
Palma Mallorca 178 22.655 Palma Mallorca
Poble Neu | 105 9.449 Barcelona
Poble Neu 1l 102 9.750 Barcelona
Renfe Sofetral 44 14.811 Valladolid - Leén
Renfe Tricefalo 23 2.853 Barcelona
Sanchinarro 180 18.821 Madrid
Santa Rita 359 34.212 Madrid
Sta.Ana V 50 7.336 Valladolid
Sta.Ana VI 0 6.465 Valladolid
Sta.Ana VI 0 6.963 Valladolid
Tarrasa l y Il 158 18.726 Barcelona
Valdevebas 200 20.041 Madrid
Total 2.993 426.195

En algunos de ellos, ya se ha iniciado en el primer trimestre de 1999 la ejecucion y
comercializacién, como Alcdzar de San Juan, Santa Rita, etc., aprovechando el buen
momento en que se encuentra el sector.
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VII.2.
VIL.2.1.
VIIL.2.2.

Perspectivas del emisor

Estimacion de las perspectivas comerciales, industriales y financieras del
emisor

Destacamos las grandes inversiones en centros comerciales. A los tres centros comerciales
inaugurados en 1998, “Artea” en Vizcaya, “La Moraleja” en Madrid y Fontes Picoas en
Lisboa se une uno de los proyectos mas ambiciosos, “La Maquinista” en Barcelona. Con
una participacién del 51%, supondra una inversion total de 20.000 millones de pesetas.

En el producto oficinas est4d en construccién un nuevo parque empresarial en Madrid,
Puerta de las Naciones, zona de nueva expansion junto a la autovia del Aeropuerto, con
una superficie aproximada sobre rasante, de 40.000 metros cuadrados y que supondra una
inversion total de 11.500 millones de pesetas. Ademas en febrero de 1999 se ha realizado la
adquisicion del edificio Moyua en Bilbao, por un importe de 2.562 millones de pesetas, y
cuenta con una superficie de 6.000 mz.

La puesta en alquiler de las 255 viviendas en Benta Berri en San Sebastian, y la entrada en
el segundo trimestre de las 152 viviendas en Valdebernardo en Madrid, ambas en régimen
de V.P.O., completarian la actividad de alquiler en este ejercicio 1999.

En el ejercicio 1998 se ha realizado la venta de 930 viviendas. A corto plazo este nimero
podria aumentar hasta llegar a unas 1.500 viviendas y a medio plazo a las 2.000/2.500
viviendas afio.

Ademas, el Grupo cuenta con una reserva de suelo de 593.659 metros cuadrados, de los
gue 426.195 m? ya estan materializadas en futuros proyectos en firme (unas 3.000
viviendas).

El endeudamiento tenderd a crecer como consecuencia a nuestra politica expansiva, en un
marco con tipos de interés bajos, y estabilidad en el mercado nacional. Dicho
endeudamiento podra realizarse a través de entidades bancarias o recurrir al mercado
primario. A la fecha de realizacidn del presente folleto, se tiene la aprobacién en Junta
General de Accionistas para la realizacion de emisién de obligaciones, pero no se ha
tomado decision alguna al respecto.

Politica de distribucion de resultados de inversion, de dotacion a las
cuentas de amortizacion, de ampliaciones de Capital, de emision de
obligaciones y de endeudamiento general a medio y largo plazo

La politica de distribucion de resultados a medio plazo sera la de mantener o aumentar
ligeramente los dividendos de la Sociedad dominante, destinando el resto de los resultados
del ejercicio a Reservas Voluntarias.

Metrovacesa ha previsto incrementar ligeramente su politica de pago futuro de dividendos
a sus accionistas, por diversos motivos:

1. Expectativas de mayores beneficios en la sociedad dominante debido a la mejoria general
del segmento de alquileres.

2. Refuerzo de la politica actual de percepcion de dividendos de sus filiales dedicadas a
Centros Comerciales y promocion, aprovechandose de la no retencion de impuestos, una
vez consolidadas las actividades de la mayoria de dichas filiales, tras varios afos de
funcionamiento.

3. Reduccién a partir del ejercicio 1999 del recurso al endeudamiento bancario para
financiar inversiones en la actividad de promocion, generando de esta forma mayores
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“cash-flow libre” que podran destinarse a reforzar la politica de distribucién de
dividendos.

Con la presente ampliacién de Capital serian tres las realizadas en estos dos ultimos
ejercicios y el ejercicio presente. Es politica de nuestro Grupo remunerar al maximo posible
al accionista, bien sea a través de dividendos, bien mediante ampliaciones totalmente
liberadas.

Firma de la persona responsable del folleto completo

En prueba de conocimiento y conformidad con el contenido del presente folleto completo
firmo en Madrid a 24 de junio de 1999,

D2 Ana de Pro Gonzalo
P.P.
Directora Financiera
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