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A.

I RESUMEN

DECLARACION PREVIA

Se describen a continuacién las principales circunstancias que, entre otras, y sin perjuicio de la restante
informacién de la Nota de Valores y del Documento de Registro (conjuntamente, el "Folleto
Informativo"), deben tenerse en cuenta para una adecuada comprension de la Emisiéon y admisién a
cotizacion de aportaciones financieras subordinadas de Eroski, S. Coop.

La Emisiéon descrita en el presente Folleto Informativo se trata de una Emisién de aportaciones
financieras subordinadas que realizard la sociedad Eroski, S. Coop. dirigida a todo tipo de inversores y, en
concreto, a los colectivos siguientes:

®

(i1)

personas fisicas o juridicas residentes en el Estado Espafiol, incluyendo inversores cualificados (tal
y como estos se definen en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, en
materia de admisién a negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas
publicas de venta o suscripcién y del folleto exigible a tales efectos), cualquiera que sea su
nacionalidad, y

personas fisicas o juridicas no residentes en el Estado Espafiol que tengan la condicién de
nacionales de uno de los Estados miembros de la Unién Europea o sean firmantes del Acuerdo y
Protocolo sobre el Espacio Econémico Europeo (Estados miembros de la Unién Europea, mas
Islandia y Noruega) o del Principado de Andorra.

Se advierte expresamente que:

a)

b)

c)

B.

Este Resumen debe leerse como introduccion al Folleto Informativo.

Toda decisiéon de invertir en los valores debe estar basada en la consideracién por parte del
inversor del Folleto Informativo en su conjunto.

No podra exigirse responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente en base al Resumen, a
no ser que este Resumen sea engafioso, inexacto o incoherente en relacién con las demds partes del

Folleto.

CARACTERISTICAS DE LA EMISION Y CALENDARIO PREVISTO

Las principales caracteristicas de la Emisién son las siguientes:

(e]

Emisor y Aportaciones Financieras Subordinadas emitidas: El dnico emisor es Eroski, S. Coop.
(en adelante el “Emisor”) que emite y pone en circulacién aportaciones financieras subordinadas
(en adelante, las “AFSE”) emitidas al amparo de lo previsto en el articulo 57.5 de la Ley de
Cooperativas de Euskadi (“LCE”) y su normativa de desarrollo, por importe nominal de
225.000.000 de euros, ampliable hasta 300.000.000 de euros mediante la emisiéon de 9.000.000
AFSE (ampliable hasta 12.000.000 de AFSE), de 25 euros de valor nominal cada una.

El precio de las AFSE serd del 100% de su valor nominal, sin prima de emision.
La solicitud de suscripcién minima queda establecida en 40 AFSE equivalente a mil (1000) euros.

Las AFSE devengaran diariamente, desde la fecha de su desembolso y hasta su amortizacién, en su
caso, el derecho a percibir un interés anual, calculado sobre el importe nominal (original o, en su
caso, aumentado por pago en especie de su remuneracién), de las mismas, en base actual 365,
equivalente al tipo de interés EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) a un (1) afio, expresado en
puntos porcentuales, incrementado en 2,5 puntos porcentuales. Los periodos de devengo de
intereses serdn anuales, empezando el 1 de febrero de cada afio y finalizando el 31 de enero
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(ii)

siguiente, ambas fechas inclusive. No obstante lo anterior, como excepcidn, se establece un
periodo de interés inicial que comenzard en la Fecha de Desembolso y terminard el 31 de enero de
2008, durante el cual el tipo de interés serd del 6,75% anual.

Se hace constar que el tipo de interés de las AFSE se devengard en cualquier circunstancia aunque
Eroski no obtenga beneficios. No obstante lo anterior, la modalidad de pago de dichos intereses
podra variar en funcién de que se den o no alguno de los escenarios que se indican a continuacion,
determindndose que el pago se efectie en (i) efectivo, (ii) en especie mediante el incremento del
importe nominal de las AFSE o (iii) mediante una combinacién de ambas modalidades de pago, tal
y como se detalla seguidamente.

Los intereses correspondientes a las AFSE se podran satisfacer a sus titulares en efectivo, en
especie 0 mediante una combinacién de ambas modalidades de pago, de conformidad con las
siguientes reglas:

Escenario de pago de remuneracion a los Socios de Trabajo de Eroski S.Coop, entendiéndose por
tales aquellos socios que trabajen en Eroski de conformidad con lo establecido en el articulo 10.b y
siguientes de sus Estatutos:

En el caso de que, en cualquier momento durante el ejercicio social previo al Periodo de Devengo
de Intereses en cuestion, previo acuerdo del 6rgano social competente, Eroski S. Coop. hubiera
abonado cualquier remuneracién a sus Socios de Trabajo, por alguno de los siguientes conceptos:

a) Intereses sobre las aportaciones al capital social de Eroski realizadas por los Socios de
Trabajo, ya se perciban en efectivo o mediante su capitalizacién, de conformidad con el
articulo 39 de sus Estatutos;

b) Revalorizacién de aportaciones al capital social de Eroski realizadas por los Socios De
Trabajo, de conformidad con el articulo 47 de sus Estatutos;

c) Actualizaciones de las aportaciones de los Socios de Trabajo al capital social o
ampliaciones de capital con cargo a reservas de libre disposicion;

d) Retornos cooperativos acreditados a los Socios de Trabajo con cargo al excedente neto
registrado por Eroski en el ejercicio social precedente, de conformidad con el articulo 45 de
sus Estatutos; e

e) Incrementos del anticipo de consumo de los Socios de Trabajo;

los intereses correspondientes a las AFSE serdn pagaderos en efectivo.

Escenario de no pago de remuneracion a los Socios de Trabajo de Eroski:

En el caso de que Eroski no hubiera satisfecho ninguna de las remuneraciones por los conceptos
indicados en el punto (i) anterior a sus Socios de Trabajo durante el ejercicio social previo al
Periodo de Devengo de Intereses en cuestién, la Asamblea General Ordinaria que se celebre
durante el Periodo de Devengo de Intereses en cuestion podrd acordar el abono de los intereses
correspondientes a las AFSE mediante cualquiera de las siguientes modalidades, a su eleccién:

a) en efectivo;

b) en especie, en cuyo caso se abonardn mediante el incremento del importe nominal de cada
AFSE en la cuantia correspondiente al importe neto que resulte de minorar el interés
devengado en el importe del ingreso a cuenta que, conforme a la legislacién del IRPF,
corresponda; o

c) mediante una combinacién de ambas modalidades de pago, en la proporcidn que se estime
conveniente.

Dado que durante el ejercicio 2006, finalizado el 31 de enero de 2007, Eroski S. Coop ha
remunerado a sus socios de trabajo mediante varias de las férmulas previstas en el punto (i)
anterior (distribucién de intereses a sus aportaciones al capital, actualizacién de dicho capital,
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atribucién de retornos e incremento de los anticipos de consumo), el pago del interés de las AFSE
para el primer Perfodo de Interés que finaliza el 31 de enero de 2008, del 6,75% anual se realizara
en efectivo.

En relacién con los supuestos del escenario (i), para que los supuestos indicados en (a), (b), (c) y
(d) se produzcan es necesario, de conformidad con lo previsto en la legislacién aplicable y en los
Estatutos Sociales, que en Eroski. S. Coop. existan beneficios o reservas de libre disposicion, no
siendo requisito necesario para el supuesto (e).

La Emision de AFSE, de conformidad con el articulo 57.5. de la LCE, se realiza con un plazo de
vencimiento que no tendrd lugar sino hasta la aprobacién de la liquidacién del Emisor.

Sin perjuicio de lo anterior, y de conformidad con el citado articulo 57.5. y el articulo 10 del RCE,
las AFSE serdn reembolsables anticipadamente en los términos y condiciones que se detallan en
los apartados 4.8.2, a 4.8.4 de la Nota de Valores. En especial, cabe destacar que transcurridos, al
menos, cinco (5) afios desde la Fecha de Desembolso, la Asamblea General de Eroski o el 6rgano
competente seglin la normativa vigente, podrd acordar la amortizacién total o parcial de la presente
Emisién de AFSE mediante la reduccién del valor nominal (original o, en su caso, aumentado por
pago en especie de su remuneracion), total o parcial, de todas las AFSE objeto de la presente
Emisién, pudiendo delegar en el Consejo Rector la ejecucion del acuerdo de amortizacion
anticipada total o parcial.

o El calendario inicialmente previsto es el siguiente:

HITO FECHA
Dia en que se ha inscrito el
Folleto Informativo en los 19 de junio de 2007

registros oficiales de la
CNMV

Fecha de Emision

El dia de cierre del Periodo de Suscripcién, previsto inicialmente para el 11 de julio
de 2007, sin perjuicio del adelanto o prérroga del mismo, conforme a lo previsto a
continuacioén.

Periodo de Suscripcion

Desde las 8.30 horas del dia 20 de junio de 2007 hasta las 14.30 horas del dia 11 de
julio de 2007. El Periodo de Suscripcién podrd darse por concluido por acuerdo entre
el Emisor y la Entidad Directora con anterioridad al 11 de julio de 2007, mediante el
mecanismo de adelanto de cierre, que supondrd la no admisién de Peticiones de
Suscripcién a partir de las 14.30 horas del dia habil siguiente a aquél en que se adopte
y comunique a la CNMV vy al resto de Entidades Colocadoras, por la Entidad
Directora y el Emisor su decisiéon conjunta, que tendrd caricter facultativo, de
adelantar el cierre, de conformidad con lo previsto en el Folleto Informativo.

El adelanto de cierre podrd decidirse a partir del dia en que la Entidad Directora y el
Emisor tengan constancia de que el nivel de la demanda supera en mds de 1,05 el
volumen total de la Emision (antes o después de una posible ampliacién de la misma).
No obstante lo anterior, en ningin caso el adelanto del cierre del Periodo de
Suscripcién podra surtir efecto antes de las 14.30 horas del dia 4 de julio de 2007.

Asimismo, el Emisor, previo acuerdo con la Entidad Directora, se reserva el derecho
de prorrogar el Periodo de Suscripcién por una (1) vez, por un plazo de un (1) mes, en
cuyo caso informard a la CNMV vy al resto de Entidades Colocadoras y se hard
publico este hecho en un periddico de difusion nacional con, al menos, tres (3) dias de
antelacion a la fecha de inicio de la citada prérroga.

Fecha de Desembolso

16 de julio de 2007, excepto en caso de adelanto de cierre o prérroga, siendo en
cualquier caso el tercer dia hébil siguiente al cierre del Periodo de Suscripcion.

Fecha en que esta previsto
se admitan a cotizacién las
AFSE

El Emisor se compromete, respecto de la admisién a negociaciéon en AIAF Mercado
de Renta Fija, a realizar los trdmites que correspondan con la mayor diligencia
posible a fin de que la admision a negociacién de las AFSE se produzca no mas tarde
de un (1) mes desde la fecha de cierre definitivo del Periodo de Suscripcién. En el
caso de que no sea posible obtener la admisién a cotizacién de los valores en AIAF

5



HITO FECHA

Mercado de Renta Fija en el plazo sefialado anteriormente, el Emisor dard a conocer
las causas del incumplimiento a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y al
publico mediante la inclusion de un anuncio en un peridédico de difusion nacional o en
el Boletin Diario de Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija, sin perjuicio de las
responsabilidades incurridas por este hecho caso de resultar imputable al Emisor la
causa del incumplimiento del citado plazo.

o A la fecha de registro del Folleto, existen aportaciones financieras subordinadas emitidas por
Eroski, admitidas a negociaciéon en AIAF Mercado de Renta Fija por importe de 360.000.000
Euros.

o Plan de distribucién: Un tnico tramo que se dirige a todo tipo de inversores. No obstante, el 100%
del importe total (inicial o ampliado) de la presente Emision se ofrece con cardcter preferente a los
Socios y a los Trabajadores Asalariados (fijos o temporales) de Eroski, S. Coop. (personas
vinculadas a Eroski, S. Coop., por cualquiera de las relaciones anteriores, con vigencia el dia
anterior al del inicio del Periodo de Suscripcién), quienes gozardn de preferencia en la
adjudicacién en los términos previstos en el apartado 5.1.4 de la Nota de Valores respecto del
citado 100% del importe total de la Emisién (inicial o ampliado). Con esta preferencia se da
cumplimiento a lo dispuesto en el quinto parrafo del articulo 57.5 de la LCE.

o Entidades Colocadoras:

e Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Caja Laboral Popular, S. Coop. De Crédito Ltda..
Banco de Vasconia, S.A. y sus entidades asociadas siguientes
e  Banco Popular Espafiol, S.A.
Banco de Andalucia, S.A.
Banco de Castilla, S.A.
Banco de Crédito Balear, S.A.
Banco de Galicia, S.A. y
Popular Banca Privada
e Bilbao Bizkaia Kutxa y su entidad asociada:
° Norbolsa, S.V.B., S.A.
e (Cajade Ahorros y Pensiones de Barcelona “la Caixa”
® Banco de Sabadell
e (Caja Gipuzkoa San Sebastian- Gipuzkoa Donostia Kutxa y sus entidades
asociadas siguientes:
e Norbolsa, S.V.B.,S.A. y
e Banco de Madrid, S.A.
e (Caja de Ahorros de Vitoria y Alava-Araba eta Gazteizko Aurrezki Kutxa,
“Caja Vital” y su entidad asociada siguiente:
e Norbolsa, S.V.B., S.A.

o Entidad Aseguradora: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. por un importe de hasta
100.000.000 euros.

o Entidad Directora: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

o Entidad de Liquidez: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

o Entidad Agente: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

C. DESCRIPCION DEL EMISOR

La constitucion de Eroski, S. Coop., cooperativa de dmbito autonémico, fue aprobada por el Ministerio de
Trabajo el 11 de agosto de 1969.



Eroski, S. Coop. dio comienzo a sus operaciones el mismo dia de la fecha de su aprobacién por el
Ministerio de Trabajo, esto es, el 11 de agosto de 1969, y su duracién es por tiempo indefinido, segin
dispone el articulo 5 de los Estatutos Sociales.

A la fecha de registro del Folleto, el Grupo Eroski cuenta con 1470.407 m” de superficie comercial
distribuidos en 90 hipermercados, 484 supermercados Eroski Center, 142 Supermercados Eroski City,
483 supermercados en régimen de franquicia y 19 “cash & carry”. Adicionalmente, cuenta con 264
agencias de viajes, 49 gasolineras, 42 tiendas especializadas en deporte, 231 perfumerias, 2 locales de
ocio y cultura (ABAC) y tres centros de comida preparada de Multifood.

Asimismo, y como se indica en detalle en el Folleto mas adelante, a través de su participada en Francia,
Sofides, explota en dicho pafs 4 hipermercados, 16 supermercados y 17 gasolineras, con una superficie
comercial de 48.450 m’.

El Grupo Eroski tiene como actividad principal la de la Distribucién Alimentaria y se dirige a sus clientes
a través de los siguientes formatos comerciales:

a) Hipermercados: Se trata de centros que ocupan entre 4.500 y 12.000 m2 de superficie de
sala de ventas, y que ofrecen mds de 50.000 productos. Se ubican en centros comerciales y
en grandes ciudades o cabeceras de comarca, destacando por su oferta en calidad, variedad y
precio. Otro de sus puntos fuertes es su gama de articulos de bazar, textil y
electrodomésticos. Todos los Hipermercados del Grupo operan bajo la ensefia Eroski.
Generalmente los locales en los que estdn situados pertenecen a Eroski en propiedad, aunque
24 de ellos son alquilados contdndose con una opcién de compra sobre 17 de los mismos.

b) Supermercados Eroski Center: son supermercados préximos al cliente con amplio surtido
de productos. Sus salas de venta oscilan entre los 700 y 2.000 m2 de superficie. Estos
centros ofrecen un surtido que oscila entre las 3.300 y las 5.000 referencias, dependiendo del
tamafio del supermercado. En este sentido, destaca el gran desarrollo alcanzado en el surtido
de productos frescos, asi como su orientacion a precio competitivo en los productos basicos
de alimentacién y drogueria/perfumeria. Con caricter general, no se comercializan
productos de no alimentacién. 301 Eroski Center estdn situados en locales alquilados, el
resto son propiedad de Eroski.

¢) Supermercados Eroski City, Es el formato de supermercados de menor dimension, con
alrededor de 450 metros cuadrados de superficie comercial, que operan con la ensefia Eroski
City y que anteriormente operaban con la ensefia Charter. Estos centros se ubican en zonas
urbanas, siendo tiendas orientadas a una compra diaria, rdpida y cémoda. Se caracterizan,
ademds, por una amplia oferta de productos frescos y precios competitivos en articulos
bdsicos, acompafiados de un servicio cercano al cliente. El nimero de referencias
comercializado en estos centros se sitda en torno a las 3.300 de promedio. 136 de estos
locales estédn situados en locales alquilados, el resto son propiedad de Eroski. Las principales
diferencias entre este tipo de centros y los Supermercados Eroski Center radican, ademads de
en el tamafio y en el surtido asociado al mismo, en que estos centros tienen mayor vocacion
de proximidad y, por tanto, se ubican ademds de en poblaciones de menor tamafio, en
nucleos urbanos incluso de grandes ciudades y, en general, localizaciones que precisamente
permiten esa mayor proximidad. Por el contrario, y dado su tamafio y ubicacién objetivo, no
ofrecen a los clientes servicios accesorios como parking gratuito.

d) Franquicias: Se trata de Supermercados de entre 100 y 500 metros cuadrados que operan
en régimen de franquicia, bajo las ensefias Aliprox y Onda. Sus caracteristicas comerciales,
en cuanto a referencias comercializadas, resultan muy similares a las de los Supermercados
Eroski City. Ello es debido a que a pesar de que el negocio es gestionado por el propio
franquiciado, el Grupo Eroski aporta el apoyo de su central de compras, la posibilidad de
comercializar productos con marca de distribuidor, asi como sistemas y modelos de gestion.



e) Cash&Carry: Son puntos de venta dirigidos a mayoristas, restaurantes, hoteles, etc, con
una superficie media aproximada de 1.000 metros cuadrados. En estos centros se venden
principalmente productos de alimentacién (no comida preparada) y de menaje.

El desarrollo de la actividad principal se ha completado con actividades que podemos denominar
complementarias, para enriquecer y ampliar la oferta de productos y servicios aprovechando
principalmente la atraccién de clientes que suponen las grandes superficies. En este sentido se han
desarrollado y se desarrollan diversas iniciativas, comentandose las principales:

a) Gasolineras: Actividad ligada a los Hipermercados Eroski, aunque en algunas ocasiones se
encuentran junto a algin Eroski Center.

b) Soluciones: En esta linea se realiza una actividad de agencia, comercializindose determinados
productos como seguros, préstamos envio de remesas al extranjero gestionados por entidades
financieras de reconocida solvencia.

c) Supermercados online: Ofrece la posibilidad de realizar la compra desde casa a través de
Internet en diversas zonas de Espafia (Pais Vasco, Navarra, La Rioja, Cantabria, Asturias,
Mallorca y Malaga, permitiendo incluso la compra de electrodomésticos, tecnoldgicos y la
contratacion de los productos financieros, descritos en el punto b) anterior.)

d) Multifood: Bajo esta denominacién se acoge el centro de produccién de comida preparada, la
cual posteriormente pasa a formar parte de la gama de productos de los Hipermercados y
Supermercados.

Finalmente hay otro conjunto de negocios/actividades, que estin mds alejadas del concepto de
Distribucién Alimentaria y que constituyen el llamado Dominio de Diversificacién, recogiendo negocios
que forman parte diferenciada del presupuesto de los consumidores y que se desarrollan desde sociedades
especificas y diferenciadas. Se incluyen aqui las siguientes:

a) Viajes Eroski: Ha sido la primera actividad histdrica de Diversificacion del Grupo Eroski y
que por ello es la que cuenta con un mayor volumen.

b) Forum Sport: Se dedica a productos de Ocio y deporte, desde la sociedad Forum Sport, S.A.,
contando en este caso con socios (minoritarios externos) y operando bajo la ensefia FS Forum.

¢) Perfumeria (selectiva): Se explota desde las sociedades Dapargel, S.L. e In Faradis, S.L.,
habiéndose lanzado para ella las marcas “In Faradis”e “If”..

d) Abac: En una frase embrionaria, es la apuesta de Eroski por el ocio y la cultura, como un
modelo de tienda que dispone de productos culturales, lddicos y para el ocio, dirigido a un
entorno familiar con hijos de hasta 16 afios. Actualmente existen dos locales Abac a
disposicién del publico.

Adicionalmente a lo anterior, dentro del abanico de negocios del grupo, diferenciamos el Negocio
Inmobiliario, dedicado al desarrollo, promocién y comercializaciéon de centros comerciales.

Finalmente, ademds de los negocios mencionados que se desarrollan en Espafia, existen los negocios
desarrollados en Francia a través de la Sociedad Sofides (Hipermercados y Supermercados). Estos
componentes de la actividad se presentan por separado por las diferencias que supone el negocio de
Francia, que tiene una amplia autonomia de gestién y no estd integrado en la Central de Compras del
Grupo Eroski en Espafia.

La finalidad de la presente Emisién es la de incrementar los recursos propios del Emisor, entre los cuales
se computardn las AFSE suscritas y desembolsadas en la misma. Precisamente este incremento de
recursos propios contribuird al fortalecimiento de la estructura financiera del Emisor y del grupo
empresarial del que es sociedad dominante. De esta forma, y junto con otras férmulas de financiacién
como el endeudamiento bancario, se pretende acometer el plan de inversiones previsto por el Grupo
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Eroski para los ejercicios de 2007 y 2008, siendo éste el destino de los fondos provenientes de esta
Emision.

D. MAGNITUDES FINANCIERAS CONSOLIDADAS MAS RELEVANTES DE LOS
EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE ENERO DE 2007 Y 2006.

BALANCE DE SITUACION 31/01/2007  31/01/2006 Variacion
Total inmovilizado 2.460.612 2.296.319 7,1%
Total Fondo de Comercio 273.640 198.575 37.8%
Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 8.271 9.042 -8,53%
Total activo circulante 1.347.948 1.088.065 23,8%
Socios por desembolsos exigidos 2.791 3.547 21,31%
Existencias 863.376 632.774 36,4%
Deudores 266.264 237.527 12%
Inversiones financieras temporales 145.669 154.417 -5,7%
Tesoreria 63.167 54.711 15,4%
Ajustes por periodificacion 6.681 5.089 31,28%
Total Activo 4.090.471 3.592.001 13,8%
Total Fondos Propios 1.211.903 1.106.803 9.5%
Total Socios Externos 118.475 145.709 -18,7%
Dif. Neg de Consolidacién 3.648 273 1,336%
Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios 1.427 1.774 -19,56%
Fondo de Educacién, Formacién y Promocién 18.723 17.287 8,31%
Provisiones para riesgos y gastos 30.539 29.861 2,3%
Total Acreedores a largo plazo 569.566 553.096 2,9%
Deuda L/P con entidades de crédito 536.999 522.518 2,8%
Otros Acreedores a LP 32.567 30.578 6,50%
Total Acreedores a corto plazo 2.136.190 1.737.198 22,9%
Deudas C/P con entidades de crédito 878.427 510.819 71,9%
Acreedores comerciales 954.548 1.002.840 -4,8%
Otros Acreedores a CP 303.215 223.539 35,64%
Total Pasivo 4.090.471 3.592.001 13,8%
CUENTA DE RESULTADOS 2007 2006 Variacién
Importe neto de la cifra de negocios 5.945.756 5.477.969 8,5%
Total ingresos de explotacién 6.218.699 5.720.779 8,7%
Total gastos de explotacién 5.974.722 5.534.018 7,9%
Beneficios de explotacion 243.977 186.761 30,6 %
Beneficios de las actividades ordinarias 191.604 136.302 40,5%
Resultados financieros negativos 33.817 30.590 10,5%
Resultados extraordinarios positivos 35.488 23.291 52,3%
Beneficios consolidados antes de impuestos 227.092 159.593 42,2%
Beneficio consolidados del ejercicio después de impuestos 190.655 143.374 32,9%
Beneficio del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 109.270 84.693 29%

La siguiente tabla muestra determinados ratios relativos a la estructura financiera consolidada del Grupo
Eroski a 31 de enero de 2007 y 2006:

Ratios Econdmicos y Estructura de Balance 31/01/2007  31/01/2006
Fondos propios(*) / Total pasivo ...........ccceoeveineiinnan... 32,52% 34,87%
Endeudamiento total / Fondos propios (¥)..................... 2,0338 1,8285
Deuda financiera neta %)/ Fondos
Propios(*).....coeveininnnnn 90,76% 65,88%
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Ratios Econémicos y Estructura de Balance 31/01/2007 31/01/2006

Deuda financiera bruta(***) / Total

Pasivo......oeieiiiiine, 34,63% 28,80%
Fondo de Maniobra Neto.................oooiiiiiiiiinn.... -798.694 -657.378
Cobertura de inmovilizado con recursos permanentes.. 70,79% 73,65%
N° medio rotacion de eXiStencias.............oevereeeeennnnn. 7,9491 8,597
EBITDA (miles de euros).........ccoevvvviineiiineiineaannnn, 439.268 374.724
RO A . . 3,22% 2,56%
ROE. ... 9,90% 7,34%

(*) Los Fondos Propios incluyen el importe correspondiente a Socios Externos.

(**) Deuda Financiera Neta= Entidades de Crédito a L/P + c/p + Otros acreedores con coste-IFT-
Tesoreria

(***)Deuda Financiera Bruta= Entidades de Crédito a L/P + c/p + Otros acreedores con coste.

Eroski no presenta hasta la fecha informacién financiera sobre periodos intermedios. Tras la entrada en
vigor de la Ley 6/2007 (el 13 de agosto de 2007), de reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio del
Mercado de Valores, para la modificacion del régimen de las ofertas publicas de adquisicién y de la
transparencia de los emisores, Eroski debera presentar, de conformidad con el nuevo articulo 35 de la Ley
del Mercado de Valores, informacién semestral, relativa a los seis primeros meses del ejercicio, en el
plazo maximo de dos meses de la finalizacién del periodo correspondiente.

Con fecha 5 de junio de 2007, el Grupo Eroski ha llegado a un acuerdo con los actuales accionistas de
Caprabo, en virtud del cual el Grupo Eroski adquirird una participacién del 75% en este grupo, mientras
que el 25% restante continda en propiedad de dichos actuales accionistas (La Caixa en un 9% vy el restante
16% entre el resto de los actuales accionistas, familias Carbd, Botet y Elias-. La ejecucién definitiva de
este acuerdo de adquisicidn, estd condicionada a su aprobacion por parte de las Autoridades de Defensa
de la Competencia. No obstante lo anterior, se prevé que dicho organismo permitird la realizacién de la
operacion en sus principales términos, sin perjuicio de que dicha aprobacién implique la obligatoriedad de
desinvertir alguno de los centros de Caprabo. En todo caso, y supuesto de producirse esta obligacion de
desinvertir, se entiende que la misma afectard a un nimero de centros no significativo, dado que como se
detalla a continuacidn, las redes de ambas organizaciones resultardn geograficamente complementarias.

La adquisicién del mencionado 75% del capital social, implicard un desembolso para el Grupo Eroski de
922 millones de euros, el cual se hard efectivo una vez que se produzca la aprobacion de las Autoridades
de Defensa de la Competencia a que se ha hecho referencia anterior. Los accionistas de Caprabo que
conservan su participacién del 25% cuentan con una opcién de venta de sus acciones a Eroski ejercitable
hasta el 5 de enero de 2014, al mismo precio de adquisicién, que se actualiza con el Euribor mds un 1,5%
anual. Por su parte, Eroski cuenta con una opcién de compra de dichas participaciones ejercitable desde el
5 de enero de 2012 y hasta el 5 de enero de 2014, al mismo precio de adquisicién, que actualiza con el
Euribor mds un 1,5% anual. No obstante lo anterior, es intencién de Grupo Eroski y de los actuales
accionistas de Caprabo mantener en el futuro las participaciones en el capital anteriormente descritas.

A la fecha de registro del presente Folleto no se ha determinado qué sociedad del Grupo Eroski
formalizard la adquisicion.
E FACTORES DE RIESGO
1. Factores de riesgo relacionados con el emisor
1.1 Volumen de Compras

Uno de los factores o aspectos mds importantes en el negocio de la distribucién es la adecuada
gestidn de las compras y los volimenes de las mismas. En los mercados de distribucién actuales,
cada vez mds competitivos y concentrados, es necesario tener un poder de compra suficiente que
permita a Eroski seguir compitiendo en condiciones adecuadas. Uno de los factores que motiva el
proceso de concentracion del sector es el de la obtencién de volimenes de compra.

1.2 Politica de proveedores
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Un aspecto importante en la gestion del negocio de distribucion es la politica de proveedores, en
virtud de la cual se negocian los precios y condiciones. Gran parte de la politica de proveedores
tiene relacion con el poder de compra del Grupo Eroski, descrito anteriormente. Es decir, dado el
poder de compra, derivado de los grandes volimenes de adquisicion, Eroski puede negociar en
mejores condiciones los precios, asi como la calidad de los productos a adquirir.

1.3 Gastos de Explotacién

El coste individual mds importante en el negocio de distribucién es el coste de ventas, que
deduciéndose del precio de venta configura el margen bruto que se obtiene.

1.4 Surtido de productos y marca propia

Otro de los factores principales que afecta a las ventas es el surtido y la calidad de los productos
que se distribuyen.

Eroski considera adecuado el surtido y la calidad de los productos que actualmente se distribuyen.
El empeoramiento de los surtidos y la calidad de los productos, incluyendo los de las marcas
propias ofrecidos afectaria a las ventas del Grupo Eroski.

1.5 Politica de Precios

La fijacion de los precios de venta se gestiona en Eroski de forma centralizada, teniendo en cuenta
las caracteristicas individuales del entorno competitivo de cada centro, como las de los productos.
El precio, por tanto, estd adaptado por centro y producto.

En este sentido, la determinacion del precio estd principalmente vinculada a conseguir una
posiciéon competitiva del producto. No obstante, se presta también atencién a los costes de los
productos para tener una vision del interés y rentabilidad de los productos.

Si de siempre la politica de precios ha sido un factor caracteristico en el sector distributivo de
productos de gran consumo, la lucha competitiva actual ha elevado la importancia de esta palanca
comercial.

1.6 Expansién y aperturas

Un factor que influye tanto en los costes como en las ventas de la sociedad es el de la superficie
gestionada. A mayor nimero de centros y superficie de salas de ventas, existe una mayor
posibilidad de incremento de las ventas. La posibilidad de continuar con las aperturas previstas,
mediante la obtencién de las oportunas licencias en los préximos afios, serd un factor determinante
en la politica de crecimiento de la sociedad, en aras a consolidar su posicién en el mercado.

1.7 Nuevos competidores y concentracién de competidores.

Sin perjuicio de que Eroski considera el sector de la distribucién alimentaria en Espafla como un
mercado maduro que dificulta la entrada de nuevos competidores extranjeros, la entrada de dichos
nuevos competidores o el acaecimiento de procesos de concentracidn entre los mismos, podria
hacer perder cuota de mercado y de importancia relativa de los volimenes de compras de Grupo
Eroski.

Eroski trata de paliar estos efectos mediante su politica de expansion y aperturas, como se indica
en el punto V.1.6 anterior, que no descarta adquisiciones de participaciones en grupos o sociedades
competidoras.

En este sentido, con fecha 5 de junio de 2007 Eroski ha formalizado un acuerdo de adquisicién del
75% de Caprabo, tal y como se detalla en el Documento de Registro del Folleto, por un importe de
922 millones de euros.

1.8 Riesgo de tipos de cambio

Eroski opera en el dmbito internacional y, por tanto, estd expuesta a riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas. El riesgo de tipo de cambio surge principalmente de transacciones
comerciales relacionadas con compras de mercancias.

Eroski sigue una politica de cobertura sistemadtica de este riesgo, asegurando el tipo de cambio en
el momento de realizacién de la operacién de compra.

1.9 Riesgo de Crédito
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Eroski no tiene riesgo de crédito significativo, dado que la mayor parte de sus operaciones se
realizan al contado.

1.10 Riesgo de liquidez
Eroski lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en:
¢ El mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables.

e En la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de
facilidades de crédito comprometidas.

e (Capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

Dado el caracter dindmico de los negocios, Eroski tiene como objetivo mantener la flexibilidad en
la financiacién mediante la disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

1.11 Riesgo de tipos de interés

Como Eroski no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de efectivo de
las acciones de explotacién son en su mayor parte independientes respecto de las variaciones en lo
tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés surge de los recursos ajenos a largo y corto plazo. Los recursos ajenos
emitidos a tipos variables exponen a Eroski a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. A
cierre de los ejercicios 2006 y 2005, no se mantenian recursos ajenos a tipo de interés fijo de
importe significativo. Eroski tiene cubierto parcialmente el riesgo de tipo de interés de una
operacion de préstamo, con saldo vivo al cierre de 2006 de 97 millones de euros.

1.12 Endeudamiento

Para hacer frente a las politicas de expansidn y aperturas, destacadas en los factores 1.6 y 1.7
anteriores, Eroski aumentard sensiblemente su endeudamiento, con el consiguiente incremento en
gastos financieros que ello supondra.

En este sentido, con fecha 5 de junio de 2007 Eroski ha formalizado un acuerdo de adquisicién del
75% de Caprabo por 922 millones de euros, sociedad que en los dos tltimos ejercicios (2005 y
2006) ha obtenido un resultado negativo de las actividades ordinarias de 7.495 miles de euros y
31.377 miles de euros, respectivamente, tal y como se detalla en el Documento de Registro del
Folleto.

Conforme al pro forma elaborado por Eroski (no auditado) y que se incluye en el Documento de
Registro, el endeudamiento con entidades de crédito a largo plazo del nuevo grupo resultante de
Eroski y Caprabo pasard a ser, al cierre del ejercicio de ambas sociedades de 1.753.750 miles de
euros. De acuerdo con los supuestos formulados, los gastos financieros de Eroski aumentardn hasta
un importe total de 122 millones de euros el resultado atribuible a la sociedad dominante resultante
habria sido de 15.687 miles de euros, una vez detraidos de dicho resultado los intereses a los
socios de trabajo del Emisor y a las Aportaciones Financieras Subordinadas en circulacién en 2006
y todo ello sin haberse cuantificado ni las sinergias comerciales ni operativas que pudieran
producirse de la integracion de ambas organizaciones. El resultado positivo de Eroski en el
ejercicio cerrado a 31 de enero de 2007 alcanzé los 109.270 miles de euros.

En el corto plazo el incremento del endeudamiento supondrd una disminucién de los resultados
frente a los de los ejercicios anteriores. Si los resultados en ejercicios futuros fueran negativos ello
limitarfa la capacidad de que se dieran algunos de los supuestos automdticos de pago de la
remuneracion de las AFSE en efectivo, tal y como se detallan en el apartado 2.5 siguiente y en el
apartado 4.7.3 (i) de la Nota de Valores.

Factores de riesgo relacionados con los valores
2.1 Riesgo de amortizacion anticipada por el Emisor
El vencimiento de las AFSE no tiene lugar hasta la liquidacién de la Cooperativa.

No obstante lo anterior, la emisién podrd ser amortizada anticipadamente, previo acuerdo del
Emisor, total o parcialmente, en cualquier momento a partir del quinto afio desde la Fecha de
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Desembolso, en la forma y con las limitaciones que se especifican en los apartados 4.8.2 'y 4.8.3 de
la Nota de Valores.

2.2 Riesgo de mercado de las AFSE

El riesgo de mercado se deriva de la incertidumbre en la evolucién futura de los mercados, propia
de la actividad financiera.

El precio de cotizacion de las AFSE, una vez admitidas a negociacién en ATAF Mercado de Renta
Fija, podra evolucionar favorable o desfavorablemente, en funcién de las condiciones del mercado,
pudiendo situarse en niveles inferiores a su precio de amortizacién (valor nominal).

2.3 Riesgo de crédito de las AFSE

El riesgo de crédito se define como la pérdida que puede producirse ante el incumplimiento de los
pagos por parte de la contrapartida en una operacién financiera.

A dicho respecto, debe sefialarse que las AFSE objeto de esta Nota de Valores estdn garantizadas
exclusivamente con el patrimonio universal de Eroski con arreglo a derecho. No existen garantias
reales o personales adicionales ni garantias de terceros, dado que la presente Emision no supera el
capital desembolsado mds las reservas de la Sociedad que figuran en el dltimo balance aprobado.

Los créditos derivados de las AFSE se sitdan detrds de todos los acreedores comunes o por
créditos ordinarios frente a la Cooperativa, conforme a lo dispuesto en el articulo 57.5 de la Ley de
Cooperativas de Euskadi (en adelante “LCE”).

2.4 Riesgo de liquidez de las AFSE

Aunque esta prevista la admisién a cotizacién de las AFSE en AIAF Mercado de Renta Fija y se
ha suscrito con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. un contrato de liquidez y un contrato
complementario, con los limites y condiciones previstos en el apartado 6.3 de la Nota de Valores,
y con un compromiso de recompra por el Emisor, con los limites y condiciones también previstos
en dicho apartado, no existe garantia de que exista liquidez en ese mercado.

2.5 Riesgo de no percepcion de intereses en efectivo

Segun se describe en el apartado 4.7.3 de la Nota de Valores, existen dos escenarios de pago de
intereses de las AFSE:

@) Si Eroski hubiera abonado, en cualquier momento durante el ejercicio social previo al
Periodo de Devengo de Intereses en curso, previo acuerdo del érgano social, cualquier
remuneraciéon a sus Socios de Trabajo por alguno de los conceptos indicados en el
apartado I anterior del Resumen y en el apartado 4.7.3.(i) de la Nota de Valores, los
intereses correspondientes a las AFSE serdn pagaderos en efectivo.

(i1) Si Eroski no hubiera satisfecho remuneraciones por los conceptos indicados en dicho
apartado 4.7.3.(i) de la Nota de Valores a sus Socios de Trabajo durante el ejercicio social
previo al Periodo de Devengo de Intereses en cuestién, la Asamblea General podra
acordar a su discrecion el abono de los intereses de las AFSE: (a) en efectivo, (b) en
especie, en cuyo caso se abonardn mediante el incremento del importe nominal de cada
AFSE en la cuantia correspondiente al interés devengado neto del correspondiente
ingreso a cuenta, conforme a la legislacion del IRPF, o (c) mediante una combinacién de
ambas modalidades.

En relacién con los supuestos del escenario (i), para que los supuestos indicados en (a), (b), (¢) y
(d) de apartado I anterior se produzcan es necesario, de conformidad con lo previsto en la
legislacion aplicable y en los Estatutos Sociales, que en Eroski. S. Coop. existan beneficios o
reservas de libre disposicién, no siendo requisito necesario para el supuesto (e).

2.6 Preferencia en la adjudicacién

En cumplimiento de lo dispuesto en el quinto parrafo del articulo 57.5 de la LCE (que prevé que,
como minimo el 50% de la Emisién debe ofrecerse a los socios y trabajadores asalariados de la
cooperativa antes de ofrecerse a terceros) gozan de preferencia en la adjudicacién, sobre el 100%
del importe total inicial o ampliado de la Emisién, en los términos previstos en el apartado 5.1.4 de
la Nota de Valores, los Socios y los Trabajadores Asalariados (fijos o temporales) de Eroski
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(personas vinculadas a Eroski , por cualquiera de las relaciones anteriores, con vigencia el dia
antes del inicio del Periodo de Suscripcion).

El importe remanente de la presente Emision no demandado por el colectivo precedente se
destinard a atender las peticiones de suscripcion del resto de peticionarios.

En consecuencia, en el supuesto de que el nimero de peticiones realizadas por el colectivo
mencionado fuera superior al nimero de AFSE disponibles para atender la adjudicacién de las
mismas, se realizardn prorrateos en los términos previstos en el citado apartado 5.1.4 de la Nota de
Valores.

2.7 Emisién parcialmente asegurada

La presente Emision estd asegurada por BBVA por hasta un importe de 100.000.000 Euros. No
obstante lo anterior, dicho compromiso de aseguramiento podria resolverse en caso de que se den
alguna de las circunstancias previstas en el apartado 5.4.4. de la Nota de Valores.

2.9 Suscripcién irrevocable

De conformidad con el procedimiento de solicitud que se detalla en el apartado 5.1.3 de la Nota de
Valores, las peticiones de suscripcion de las AFSE serdn firmes e irrevocables.

2.10 Rating

Ni el Emisor ni la Emisiéon han sido objeto de calificacién crediticia por entidad calificadora
alguna.

2.11 Desistimiento de la Emision

De conformidad con lo previsto en el Contrato de Colocacidn, las Entidades Colocadoras, por
decisiéon mayoritaria, podran desistir de la colocacién en una serie de circunstancias que se detallan
en la Nota de Valores, lo que provocara el desistimiento de la Emisién por parte del Emisor.
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II FACTORES DE RIESGO
1. Factores de riesgo relacionados con el emisor
1.1 Volumen de Compras

Uno de los factores o aspectos mds importantes en el negocio de la distribucién es la adecuada
gestion de las compras y los volimenes de las mismas. En los mercados de distribucion actuales,
cada vez mds competitivos y concentrados, es necesario tener un poder de compra suficiente que
permita a Eroski seguir compitiendo en condiciones adecuadas. Uno de los factores que motiva el
proceso de concentracion del sector es el de la obtencién de volimenes de compra.

1.2 Politica de proveedores

Un aspecto importante en la gestion del negocio de distribucién es la politica de proveedores, en
virtud de la cual se negocian los precios y condiciones. Gran parte de la politica de proveedores
tiene relacion con el poder de compra del Grupo Eroski, descrito anteriormente. Es decir, dado el
poder de compra, derivado de los grandes volimenes de adquisicion, Eroski puede negociar en
mejores condiciones los precios, asi como la calidad de los productos a adquirir.

1.3 Gastos de Explotacién

El coste individual mds importante en el negocio de distribucién es el coste de ventas, que
deduciéndose del precio de venta configura el margen bruto que se obtiene.

1.4 Surtido de productos y marca propia

Otro de los factores principales que afecta a las ventas es el surtido y la calidad de los productos
que se distribuyen.

Eroski considera adecuado el surtido y la calidad de los productos que actualmente se distribuyen.
El empeoramiento de los surtidos y la calidad de los productos, incluyendo los de las marcas
propias ofrecidos afectaria a las ventas del Grupo Eroski.

1.5 Politica de Precios

La fijacion de los precios de venta se gestiona en Eroski de forma centralizada, teniendo en cuenta
las caracteristicas individuales del entorno competitivo de cada centro, como las de los productos.
El precio, por tanto, estd adaptado por centro y producto.

En este sentido, la determinacién del precio estd principalmente vinculada a conseguir una
posicién competitiva del producto. No obstante, se presta también atencién a los costes de los
productos para tener una visioén del interés y rentabilidad de los productos.

Si de siempre la politica de precios ha sido un factor caracteristico en el sector distributivo de
productos de gran consumo, la lucha competitiva actual ha elevado la importancia de esta palanca
comercial.

1.6 Expansion y aperturas

Un factor que influye tanto en los costes como en las ventas de la sociedad es el de la superficie
gestionada. A mayor nimero de centros y superficie de salas de ventas, existe una mayor
posibilidad de incremento de las ventas. La posibilidad de continuar con las aperturas previstas,
mediante la obtencién de las oportunas licencias en los préximos afios, serd un factor determinante
en la politica de crecimiento de la sociedad, en aras a consolidar su posicién en el mercado.

1.7 Nuevos competidores y concentracién de competidores.

Sin perjuicio de que Eroski considera el sector de la distribucién alimentaria en Espafla como un
mercado maduro que dificulta la entrada de nuevos competidores extranjeros, la entrada de dichos
nuevos competidores o el acaecimiento de procesos de concentracidon entre los mismos, podria
hacer perder cuota de mercado y de importancia relativa de los volimenes de compras de Grupo
Eroski.
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Eroski trata de paliar estos efectos mediante su politica de expansion y aperturas, como se indica
en el punto V.1.6 anterior, que no descarta adquisiciones de participaciones en grupos o sociedades
competidoras.

En este sentido, con fecha 5 de junio de 2007 Eroski ha formalizado un acuerdo de adquisicién del
75% de Caprabo, tal y como se detalla en el Documento de Registro del Folleto, por un importe de
922 millones de euros.

1.8 Riesgo de tipos de cambio

Eroski opera en el dmbito internacional y, por tanto, estd expuesta a riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas. El riesgo de tipo de cambio surge principalmente de transacciones
comerciales relacionadas con compras de mercancias.

Eroski sigue una politica de cobertura sistematica de este riesgo, asegurando el tipo de cambio en
el momento de realizacién de la operacién de compra.

1.9 Riesgo de Crédito

Eroski no tiene riesgo de crédito significativo, dado que la mayor parte de sus operaciones se
realizan al contado.

1.10 Riesgo de liquidez
Eroski lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en:
¢ El mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables.

e En la disponibilidad de financiacién mediante un importe suficiente de
facilidades de crédito comprometidas.

e (Capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

Dado el caracter dindmico de los negocios, Eroski tiene como objetivo mantener la flexibilidad en
la financiacién mediante la disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

1.11 Riesgo de tipos de interés

Como Eroski no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de efectivo de
las acciones de explotacion son en su mayor parte independientes respecto de las variaciones en lo
tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés surge de los recursos ajenos a largo y corto plazo. Los recursos ajenos
emitidos a tipos variables exponen a Eroski a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. A
cierre de los ejercicios 2006 y 2005, no se mantenian recursos ajenos a tipo de interés fijo de
importe significativo. Eroski tiene cubierto parcialmente el riesgo de tipo de interés de una
operacion de préstamo, con saldo vivo al cierre de 2006 de 97 millones de euros.

1.12 Endeudamiento

Para hacer frente a las politicas de expansidn y aperturas, destacadas en los factores 1.6 y 1.7
anteriores, Eroski aumentard sensiblemente su endeudamiento, con el consiguiente incremento en
gastos financieros que ello supondra.

En este sentido, con fecha 5 de junio de 2007 Eroski ha formalizado un acuerdo de adquisicién del
75% de Caprabo por 922 millones de euros, sociedad que en los dos tltimos ejercicios (2005 y
2006) ha obtenido un resultado negativo de las actividades ordinarias de 7.495 miles de euros y
31.377 miles de euros, respectivamente, tal y como se detalla en el Documento de Registro del
Folleto.

Conforme al pro forma elaborado por Eroski (no auditado) y que se incluye en el Documento de
Registro, el endeudamiento con entidades de crédito a largo plazo del nuevo grupo resultante de
Eroski y Caprabo pasard a ser, al cierre del ejercicio de ambas sociedades de 1.753.750 miles de
euros. De acuerdo con los supuestos formulados, los gastos financieros de Eroski aumentardn hasta
un importe total de 122 millones de euros el resultado atribuible a la sociedad dominante resultante
habria sido de 15.687 miles de euros, una vez detraidos de dicho resultado los intereses a los
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socios de trabajo del Emisor y a las Aportaciones Financieras Subordinadas en circulacién en 2006
y todo ello sin haberse cuantificado ni las sinergias comerciales ni operativas que pudieran
producirse de la integracién de ambas organizaciones. El resultado positivo de Eroski en el
ejercicio cerrado a 31 de enero de 2007 alcanzé los 109.270 miles de euros.

En el corto plazo el incremento del endeudamiento supondrd una disminucién de los resultados
frente a los de los ejercicios anteriores. Si los resultados en ejercicios futuros fueran negativos ello
limitarfa la capacidad de que se dieran algunos de los supuestos automdticos de pago de la
remuneracion de las AFSE en efectivo, tal y como se detallan en el apartado 2.5 siguiente y en el
apartado 4.7.3 (i) de la Nota de Valores.

Factores de riesgo relacionados con los valores
2.1 Riesgo de amortizacion anticipada por el Emisor
El vencimiento de las AFSE no tiene lugar hasta la liquidacién de la Cooperativa.

No obstante lo anterior, la emisién podrd ser amortizada anticipadamente, previo acuerdo del
Emisor, total o parcialmente, en cualquier momento a partir del quinto afio desde la Fecha de
Desembolso, en la forma y con las limitaciones que se especifican en los apartados 4.8.2 'y 4.8.3 de
la Nota de Valores.

2.2 Riesgo de mercado de las AFSE

El riesgo de mercado se deriva de la incertidumbre en la evolucién futura de los mercados, propia
de la actividad financiera.

El precio de cotizacién de las AFSE, una vez admitidas a negociacién en AIAF Mercado de Renta
Fija, podra evolucionar favorable o desfavorablemente, en funcién de las condiciones del mercado,
pudiendo situarse en niveles inferiores a su precio de amortizacién (valor nominal).

2.3 Riesgo de crédito de las AFSE

El riesgo de crédito se define como la pérdida que puede producirse ante el incumplimiento de los
pagos por parte de la contrapartida en una operacién financiera.

A dicho respecto, debe sefialarse que las AFSE objeto de esta Nota de Valores estdn garantizadas
exclusivamente con el patrimonio universal de Eroski con arreglo a derecho. No existen garantias
reales o personales adicionales ni garantias de terceros, dado que la presente Emision no supera el
capital desembolsado mds las reservas de la Sociedad que figuran en el dltimo balance aprobado.

Los créditos derivados de las AFSE se sitdan detrds de todos los acreedores comunes o por
créditos ordinarios frente a la Cooperativa, conforme a lo dispuesto en el articulo 57.5 de la Ley de
Cooperativas de Euskadi (en adelante “LCE”).

2.4 Riesgo de liquidez de las AFSE

Aunque esta prevista la admisién a cotizacién de las AFSE en AIAF Mercado de Renta Fija y se
ha suscrito con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. un contrato de liquidez y un contrato
complementario, con los limites y condiciones previstos en el apartado 6.3 de la Nota de Valores,
y con un compromiso de recompra por el Emisor, con los limites y condiciones también previstos
en dicho apartado, no existe garantia de que exista liquidez en ese mercado.

2.5 Riesgo de no percepcion de intereses en efectivo

Segun se describe en el apartado 4.7.3 de la Nota de Valores, existen dos escenarios de pago de
intereses de las AFSE:

(iii) Si Eroski hubiera abonado, en cualquier momento durante el ejercicio social previo al
Periodo de Devengo de Intereses en curso, previo acuerdo del érgano social, cualquier
remuneraciéon a sus Socios de Trabajo por alguno de los conceptos indicados en el
apartado I anterior del Resumen y en el apartado 4.7.3.(i) de la Nota de Valores, los
intereses correspondientes a las AFSE serdn pagaderos en efectivo.
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@iv) Si Eroski no hubiera satisfecho remuneraciones por los conceptos indicados en dicho
apartado 4.7.3.(i) de la Nota de Valores a sus Socios de Trabajo durante el ejercicio
socialprevio al Periodo de Devengo de Intereses en cuestion, la Asamblea General podra
acordar a su discrecion el abono de los intereses de las AFSE: (a) en efectivo, (b) en
especie, en cuyo caso se abonardn mediante el incremento del importe nominal de cada
AFSE en la cuantia correspondiente al interés devengado neto del correspondiente
ingreso a cuenta, conforme a la legislacién del IRPF, o (c) mediante una combinacién de
ambas modalidades.

En relacién con los supuestos del escenario (i), para que los supuestos indicados en (a), (b), (¢) y
(d) de apartado I anterior se produzcan es necesario, de conformidad con lo previsto en la
legislacién aplicable y en los Estatutos Sociales, que en Eroski. S. Coop. existan beneficios o
reservas de libre disposicidn, no siendo requisito necesario para el supuesto (e).

2.6 Preferencia en la adjudicacién

En cumplimiento de lo dispuesto en el quinto parrafo del articulo 57.5 de la LCE (que prevé que,
como minimo el 50% de la Emisién debe ofrecerse a los socios y trabajadores asalariados de la
cooperativa antes de ofrecerse a terceros) gozan de preferencia en la adjudicacién, sobre el 100%
del importe total inicial o ampliado de la Emisién, en los términos previstos en el apartado 5.1.4 de
la Nota de Valores, los Socios y los Trabajadores Asalariados (fijos o temporales) de Eroski
(personas vinculadas a Eroski , por cualquiera de las relaciones anteriores, con vigencia el dia
antes del inicio del Periodo de Suscripcién).

El importe remanente de la presente Emision no demandado por el colectivo precedente se
destinard a atender las peticiones de suscripcion del resto de peticionarios.

En consecuencia, en el supuesto de que el nimero de peticiones realizadas por el colectivo
mencionado fuera superior al nimero de AFSE disponibles para atender la adjudicacion de las
mismas, se realizardn prorrateos en los términos previstos en el citado apartado 5.1.4 de la Nota de
Valores.

2.7 Emisién parcialmente asegurada

La presente Emision estd asegurada por BBVA por hasta un importe de 100.000.000 Euros. No
obstante lo anterior, dicho compromiso de aseguramiento podria resolverse en caso de que se den
alguna de las circunstancias previstas en el apartado 5.4.4. de la Nota de Valores.

2.9 Suscripcién irrevocable

De conformidad con el procedimiento de solicitud que se detalla en el apartado 5.1.3 de la Nota de
Valores, las peticiones de suscripcién de las AFSE serdn firmes e irrevocables.

2.10 Rating

Ni el Emisor ni la Emisiéon han sido objeto de calificacién crediticia por entidad calificadora
alguna.

2.12  Desistimiento de la Emisién

De conformidad con lo previsto en el Contrato de Colocacién, las Entidades Colocadoras, por
decisién mayoritaria, podrdn desistir de la colocacién en una serie de circunstancias que se detallan
en la Nota de Valores, lo que provocara el desistimiento de la Emisién por parte del Emisor.
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1.1

1.2

31

3.2

III NOTA DE VALORES
PERSONAS RESPONSABLES

D. Juan Antonio Kortazar Igarza, Director del Area Corporativa del Grupo Eroski, actuando en
nombre y representaciéon de FEroski, S. Coop. (en adelante, “Eroski”’, la “Sociedad”, la
“Compaiia”, el “Emisor” o la “Entidad Emisora”, indistintamente), con domicilio en Elorrio
(Vizcaya), Barrio San Agustin de Etxebarrfa, s/n, de acuerdo con las facultades que le fueron
conferidas por la Asamblea General en fecha 9 de junio de 2007, asume la responsabilidad de las
informaciones contenidas en esta Nota de Valores.

D. Juan Antonio Kortazar Igarza declara que, tras comportarse con una diligencia razonable, la
informacion contenida en esta Nota de Valores es, segin su conocimiento, conforme a los hechos
y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

FACTORES DE RIESGO

Ver la seccion 11, Factores de Riesgo.

INFORMA CION FUNDAMENTAL

INTERES DE LAS PERSONAS FISICAS Y JURIDICAS PARTICIPANTES EN LA EMISION
No existen intereses particulares.

MOTIVO DE LA EMISION Y DESTINO DE LOS INGRESOS

La finalidad de la presente Emisién es la de incrementar los recursos propios del Emisor, entre los
cuales se computardn las AFSE suscritas y desembolsadas en la misma. Precisamente este
incremento de recursos propios contribuird al fortalecimiento de la estructura financiera del
Emisor y del grupo empresarial del que es sociedad dominante. De esta forma, y junto con otras
férmulas de financiacién como el endeudamiento bancario, se pretende acometer el plan de
inversiones previsto por el Grupo Eroski para los ejercicios de 2007 y 2008, siendo éste el destino
de los fondos provenientes de esta Emision.

Los gastos miximos de emisién estimados, asumiendo que la Emision se realiza finalmente por
importe de 300.000.000 euros son los siguientes:

Concepto Importe
Tasas CNMYV por registro del Folleto 39.813,66 Euros
Supervisiéon del proceso de admisién a
cotizacién por la CNMV 9.000 Euros
Tasas Iberclear 500 Euros
Tasas AIAF Mercado de Renta Fija 15.000 Euros
Publicidad (estimados) 303.000 Euros
Comisiones de Direccién, Agencia y 14.700.000 Euros
Colocacién (estimados)
Gastos de asesores legales y auditores 110.000 Euros
(estimados)
Total 15.177.313,66 Euros
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4.1

INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE
DESCRIPCION DEL TIPO Y LA CLASE DE LOS VALORES

Los valores objeto de la presente Nota de Valores son aportaciones financieras subordinadas,
emitidas al amparo de lo previsto en el articulo 57.5 de la Ley 4/1993, de 24 de junio, de
Cooperativas de Euskadi (“LCE”), de acuerdo con la redaccién dada a la misma por la Ley 1/2000
de 29 de junio y la Ley 8/2006, de 1 de diciembre, y en el articulo 10 del Decreto 58/2005, de 29
de marzo, por el que se aprueba el Reglamento que desarrolla la LCE (en adelante, también
“RCE”), que adoptardn la denominacién “Aportaciones Financieras Subordinadas Eroski”
(también “Aportaciones Financieras” o “AFSE”). El régimen juridico de las Aportaciones
Financieras Subordinadas Eroski es el descrito en el presente apartado.

El articulo 57.5 LCE, de acuerdo con la redaccién dada a la misma por la Ley 1/2000 de 29 de
junio, prevé:

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

Independientemente de su denominacion o formalizacion juridica, tendrd la consideracion de
capital social cualquier aportacion financiera subordinada contratada por la cooperativa con
socios o terceros cuyo vencimiento no tenga lugar hasta la aprobacion de la liquidacion de la
misma, sin que le sea de aplicacion, salvo pacto en contrario, lo dispuesto en los articulos 59 a 63
de esta ley. Dichas aportaciones o participaciones podrdn ser reembolsables o adquiridas en
cartera mediante mecanismos financieros de garantia equivalentes a los establecidos para las
participaciones o acciones en las sociedades de capital, incluyendo las opciones previstas en la
segunda directiva 77/91, o en los términos que reglamentariamente se establezcan.

Estas aportaciones, cuya retribucion podrd ser fija, variable o participativa, se representardn por
medio de titulos o anotaciones en cuenta, que podrdn tener la consideracion de valores
mobiliarios si asi se prevé en el acuerdo de emision, en cuyo caso su régimen juridico se ajustard
a la normativa aplicable a estos activos financieros.

Estas aportaciones en ningin caso atribuirdn derechos de voto en la Asamblea General ni de
participacion en el érgano de administracion.

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

Asimismo, el articulo 10.1 RCE, prevé:

“Cualquier aportacion financiera que cumpla los requisitos previstos al efecto en el articulo 57.5
de la Ley tendrd la consideracion de capital social.”

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

- Las AFSE tienen cardcter subordinado, es decir, que, a efectos de prelacion de créditos, los
créditos representados por la AFSE, se sitdan detrds de todos los créditos de los acreedores
comunes o por créditos ordinarios (ver apartado 4.5 posterior).

- Su vencimiento no tiene lugar hasta la liquidacién de la Cooperativa, sin perjuicio de la

posibilidad de su reembolso o adquisicién en cartera, mediante los mecanismos financieros
de garantia previstos en el RCE o en términos equivalentes a los establecidos para las
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4.2

participaciones o acciones en las sociedades de capital, incluyendo las opciones previstas en
la segunda directiva 77/91.

- La remuneracién es con un interés variable, pudiendo ser su pago en metdlico y/o en
especie.

- Estarédn representadas por medio de anotaciones en cuenta.
- Tienen la consideracién de valor mobiliario.

- No otorgan derechos de voto en la Asamblea General ni de participacién en el 6érgano de
administracion.

- La Emisidén se ofrece con preferencia, en un 100%, a los socios y trabajadores asalariados
de Eroski, con la publicidad equivalente a la de la convocatoria de la Asamblea General.

- De acuerdo con el articulo 57.5. de la LCE y el articulo 10.1 del RCE, tienen la
consideracion de capital social para el Emisor.

En consecuencia con lo anterior y de conformidad con el articulo 57.5 LCE, 10.1 RCE y el articulo
3.3 ¢) del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, que desarrolla parcialmente la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admisién a negociacién de valores
en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible
a tales efectos (en adelante, el “Real Decreto 1310/2005”) las AFSE se consideran un valor
negociable.

LEGISLACION DE LOS VALORES Y TRIBUNAL COMPETENTE

La presente Emision de AFSE se crea y se rige por la legislacién autonémica de Euskadi y
espafiola. En concreto, le serdn de aplicacion, entre otras, las siguientes:

. Ley 4/1993, de 24 de junio, de Cooperativas de Euskadi, en su redaccién vigente.

. Decreto 58/2005, de 29 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento que desarrolla la
Ley 4/1993, de 24 de junio, de Cooperativas de Euskadi.

. Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redaccién vigente.

. Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, que desarrolla parcialmente la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admisién a negociacién de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcién y del folleto
exigible a tales efectos.

° Reglamento (CE) ntimero 809/2004 de la Comisién, de 29 de abril de 2004, relativo a la
aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la
informacién contenida en los folletos, asi como al formato, incorporacién por referencia,
publicacién de dichos folletos y difusién de publicidad, en su redaccién vigente.

Para la resolucién de las controversias que pudieran suscitarse en relacion con la Emision, son
competentes los Juzgados y Tribunales del domicilio de quien hubiere suscrito la Emisién (articulo
52.2. de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil).
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4.3

44

4.5

REPRESENTACION DE LOS VALORES

Los valores integrantes de esta emision estardn representados mediante anotaciones en cuenta. La
entidad encargada del registro contable serd la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A. (Iberclear), con domicilio en Plaza de la Lealtad, 1
(Madrid).

Las AFSE se constituirdn como valores mediante su inscripcién en los registros contables de
Iberclear. Dicha inscripcidn tendrd lugar una vez se otorgue el documento a que se refiere el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores, cuya elevacion a puiblico serd potestativa, se registre
éste en el Registro de la CNMV correspondiente y se deposite en Iberclear, lo cual estd previsto
suceda en el plazo maximo de treinta (30) dias después de la Fecha del cierre definitivo del
Periodo de Suscripcion.

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

Iberclear percibird las comisiones por inscripcién y mantenimiento de saldos que tenga fijadas en
sus tarifas. A este respecto, los gastos de primera inscripcion serdn por cuenta de Eroski, sin que
existan comisiones a cargo de los inversores por tal concepto. No obstante, quedan a salvo las
comisiones que puedan cargar las Entidades Participantes a los inversores por el mantenimiento de
saldos.

DIVISA DE LA EMISION
Los valores estaran denominados en Euros.

ORDEN DE PRELACION DE LOS VALORES ADMITIDOS A COTIZACION, INCLUYENDO RESUMENES
DE CUALQUIER CLAUSULA QUE AFECTE A LA PRELACION O SUBORDINE EL VALOR A ALGUNA
RESPONSABILIDAD ACTUAL O FUTURA DEL EMISOR

Conforme a lo dispuesto en el articulo 57.5 LCE, ya citado, la Emision se sitda, a efectos de
prelacion de créditos, después de todos los acreedores comunes o por créditos ordinarios de la
Entidad.

Los valores emitidos al amparo de la presente Emisién, no gozaran de preferencia respecto a las
anteriores emisiones de aportaciones financieras subordinadas ni respecto a las futuras emisiones
de AFSE de Eroski en que asi se acuerde, cualquiera que sea la instrumentacién y fecha de dichas
emisiones. Los inversores que adquieran las AFSE emitidas al amparo del presente acuerdo
cobrardn, en caso de concurso, por el orden establecido en el articulo 158 de la Ley 22/2003, de 9
de julio, Concursal, es decir, no cobraran hasta que hayan quedado integramente satisfechos los
créditos ordinarios, y, entre los créditos subordinados, por el orden establecido en el articulo 92 de
la misma Ley Concursal y, en su caso, a prorrata dentro de cada nimero. Esto implica que los
titulares de AFSE del art. 57.5 LCE cobrardn a prorrata cualquiera que sea la instrumentacién y
fecha de dichas emisiones.

De esta forma, los inversores que adquieran AFSE emitidas al amparo de este Folleto, renuncian,
por el mero hecho de la suscripcidén, y como caracteristica esencial de la relacién juridica
incorporada a las mismas, a cualquier derecho de prioridad que bajo la legislacién espafiola
pudiera corresponderles, respecto a otros titulares de AFSE de Eroski.
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4.6

4.7

4.7.1

Es intencién de Eroski que las AFSE objeto del presente Folleto, tengan carécter fungible en el
sentido del articulo 17 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, en su redaccion vigente, sobre
representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacioén y liquidacién de
operaciones bursitiles con respecto a futuras emisiones de Eroski S.Coop. en las que asi se
acuerde.

DESCRIPCION DE LOS DERECHOS VINCULADOS A LOS VALORES, INCLUIDA CUALQUIER
LIMITACION DE ESTOS, Y PROCEDIMIENTO PARA EL EJERCICIO DE LOS MISMOS

Conforme con la legislacién vigente, los valores a que se refiere esta Nota de Valores carecerdn
para el inversor que los adquiera de cualquier derecho politico presente y/o futuro sobre Eroski.

Los derechos econémicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicién y tenencia de
los valores seran los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de
amortizacién con que se emitan y que se encuentran recogidas en los epigrafes 4.7. 4.8 y 4.9
siguientes.

El servicio financiero de pago de intereses y amortizacidn de capital, en su caso, serd realizado por
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., que serd la entidad encargada inicialmente como agente
de pagos de la presente Emision (en adelante, la “Entidad Agente”).

El abono de intereses se efectuard a través de las Entidades Participantes en IBERCLEAR, en
favor de los inversores que aparezcan como titulares de las AFSE en sus registros contables, ya sea
mediante abono de su importe en cuenta, en caso de pago de intereses en efectivo, o mediante el
incremento del valor nominal de las AFSE, en caso de pago de intereses en especie de
conformidad con lo establecido en el apartado 4.7.3 siguiente.

TIPO DE INTERES NOMINAL Y DISPOSICIONES RELATIVAS A LOS INTERESES PAGADEROS
Tipo de interés nominal

Las AFSE devengaran diariamente, desde la fecha de su desembolso y hasta su amortizacién, en su
caso, el derecho a percibir un interés anual, calculado sobre el importe nominal (original o, en su
caso, aumentado por pago en especie de su remuneracién), de las mismas, en base actual 365,
equivalente al tipo de interés EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) a un (1) afio, expresado en
puntos porcentuales, incrementado en 2,5 puntos porcentuales.

Se entenderd por tipo de interés EURIBOR a un (1) afio, el tipo de referencia del mercado
monetario de la “zona euro” y publicado en la pantalla EURIBOR 01 de Reuters (‘“Reuters
Monitor Money Rates Service”), o el que en su momento pudiera sustituirle, aproximadamente a
las once horas de la mafiana (11:00 am) (hora CET, “Central European Time”) del segundo dia
habil inmediato anterior al del inicio del periodo de interés de que se trate, para la concesién de
depdsitos en euros y por un plazo de tiempo igual a dicho periodo de interés o al mas cercano
posible.

No obstante lo anterior, como excepciodn, se establece un periodo de interés inicial que comenzard
en la Fecha de Desembolso (definida en el apartado 4.12 siguiente) y terminard el 31 de enero de
2008, ambas inclusive, durante el cual el tipo de interés serd del 6,75% anual.

A efectos de determinacion del tipo de interés nominal aplicable, la duracion de la vigencia de la
presente Emision se dividird en sucesivos periodos de devengo de intereses, de un afio de duracién
cada uno de ellos (sin perjuicio de lo establecido anteriormente respecto al periodo de interés
inicial), comprensivos de los dias efectivos existentes entre cada fecha de devengo, incluyendo en
el computo la fecha de devengo inicial y la fecha de devengo final (en adelante, un “Periodo de
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Devengo de Intereses”), entendiendo por tales los dias 1 de febrero y 31 de enero,
respectivamente, de cada afio de vigencia de la presente Emision.

El tipo de interés nominal aplicable para cada Periodo de Devengo de Intereses serd determinado
el segundo dia hébil anterior a su fecha de inicio.

En caso de imposibilidad de obtencién del tipo de interés nominal aplicable a cualquier Periodo de
Devengo de Intereses, por no ser posible la obtencién del EURIBOR, se tomard como interés
variable aplicable a dicho Periodo de Devengo de Intereses el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de interés interbancarios medios para operaciones
de depdsito en euros a un afio de vencimiento, cotizados el segundo Dia Habil anterior a su fecha
de inicio, por las entidades resefiadas a continuacién, incrementado en un 2,5%:

- Caixa d‘Estalvis i Pensions de Barcelona

- Banco Santander Central Hispano, S.A.

- Banco Popular Espafiol, S.A.

En el supuesto de imposibilidad de aplicacién del tipo de interés nominal, por no suministrar
alguna de las citadas entidades declaracion de cotizaciones, serd de aplicacion el tipo de interés
que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos de interés declarados por, al menos,
dos de las entidades restantes, incrementado en un 2,5%.

En ausencia de tipo de interés nominal segin lo sefialado en los apartados anteriores, se aplicara el
tipo de interés nominal aplicado en el Periodo de Devengo de Intereses inmediatamente anterior.

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

Se hace constar que el tipo de interés de las AFSE se devengard en cualquier circunstancia aunque
Eroski no obtenga beneficios. No obstante lo anterior, la modalidad de pago de dichos intereses
podra variar en funcién de que se den o no alguno de los escenarios que se indican en el apartado
4.7.3 siguiente, determindndose que el pago se efectiie en (i) efectivo, (ii) en especie mediante el
incremento del importe nominal de las AFSE o (iii) mediante una combinacién de ambas
modalidades de pago.

A continuacién se recoge, a titulo meramente informativo, la variacién del tipo medio del
EURIBOR a un (1) afio durante los dltimos 12 meses:
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2006-2007 Euribor a 1 ano
(Media mensual) (%)
ANO 2006
Mayo 3,31
Junio 3,40
Julio 3,54
Agosto 3,62
Septiembre 3,72
Octubre 3,80
Noviembre 3,86
Diciembre 3,92
ANO 2007
Enero 4,06
Febrero 4,09
Marzo 4,11
Abril 4,25
Mayo 4,37
Junio (hasta el dia 9) 4,49

El importe a pagar por intereses se calculard aplicando la siguiente férmula:

Nxixd

IB =
100 x 365
en donde:

IB = importe bruto del cupdn periédico
N = nominal del valor
i = tipo de interés nominal
d = dias transcurridos desde el desembolso o el dltimo cupdn.

Siendo el valor nominal inicial de 25 euros por AFSE, considerando que la fecha de desembolso
sea el 16 de julio de 2007 (tercer dia habil siguiente al cierre del periodo de suscripcion),
considerando un tipo del 6,75% nominal anual constante, los cupones a pagar por cada AFSE
serian los siguientes:

Importes en Euros Cup6n por AFSE

Primer Periodo de interés 0,92 Euros

(total hasta enero 2008)

Cup6n anual a partir de enero 1,69 Euros

2008
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4.7.2 Pago de intereses

El pago de los intereses se realizard el dltimo dia de cada Periodo de Devengo de Intereses, es
decir, los dias 31 de enero de cada afio. Si el 31 de enero es inhdbil, el cupén se pagara el dia habil
siguiente, sin ajuste en este caso en cuanto a la cantidad pagadera por dicho concepto. Se
entenderd por dia inhdébil el sdbado, domingo o festivo en Bilbao y/o Madrid, o inhébil segtin el
calendario TARGET.

De acuerdo con el articulo 1966 del Cédigo Civil, se fija un plazo maximo de cinco (5) afios para
la reclamacién de intereses desde su correspondiente fecha de pago.

4.7.3 Modalidades de pago de intereses

@

(ii)

Se hace constar que el tipo de interés de las AFSE se devengard en cualquier circunstancia aunque
Eroski no obtenga beneficios.

Los intereses correspondientes a las AFSE se podrdn satisfacer a sus titulares en efectivo, en
especie o mediante una combinacién de ambas modalidades de pago, de conformidad con las
siguientes reglas:

Escenario de pago de remuneracién a los Socios de Trabajo de Eroski S.Coop, entendiéndose por
tales aquellos socios que trabajen en Eroski de conformidad con lo establecido en el articulo 10.b
y siguientes de sus Estatutos:

En el caso de que, en cualquier momento durante el ejercicio social previo al Periodo de Devengo
de Intereses en cuestion, previo acuerdo del érgano social competente, Eroski S. Coop. hubiera
abonado cualquier remuneracién a sus Socios de Trabajo, por alguno de los siguientes conceptos:

(a) Intereses sobre las aportaciones al capital social de Eroski realizadas por los Socios de
Trabajo, ya se perciban en efectivo o mediante su capitalizacién, de conformidad con el
articulo 39 de sus Estatutos;

(b) Revalorizacién de aportaciones al capital social de Eroski realizadas por los Socios De
Trabajo, de conformidad con el articulo 47 de sus Estatutos;

(c) Actualizaciones de las aportaciones de los Socios de Trabajo al capital social o
ampliaciones de capital con cargo a reservas de libre disposicion;

(d) Retornos cooperativos acreditados a los Socios de Trabajo con cargo al excedente neto
registrado por Eroski en el ejercicio social precedente, de conformidad con el articulo 45
de sus Estatutos; e

() Incrementos del anticipo de consumo de los Socios de Trabajo;
los intereses correspondientes a las AFSE serdn pagaderos en efectivo.

Escenario de no pago de remuneracion a los Socios de Trabajo de Eroski:

En el caso de que Eroski no hubiera satisfecho ninguna de las remuneraciones por los conceptos
indicados en el punto (i) anterior a sus Socios de Trabajo durante el ejercicio social previo al
Periodo de Devengo de Intereses en cuestion, la Asamblea General Ordinaria que se celebre

Nota de Valores - 25 -



durante el Periodo de Devengo de Intereses en cuestion podrd acordar el abono de los intereses
correspondientes a las AFSE mediante cualquiera de las siguientes modalidades, a su eleccién:

(a)  enefectivo;

(b)  en especie, en cuyo caso se abonardn mediante el incremento del importe nominal de cada
AFSE en la cuantia correspondiente al importe neto que resulte de minorar el interés
devengado en el importe del ingreso a cuenta que, conforme a la legislacién del IRPF,
corresponda; o

(c)  mediante una combinacién de ambas modalidades de pago, en la proporcién que se estime
conveniente.

Dado que durante el ejercicio 2006, finalizado el 31 de enero de 2007, Eroski S. Coop ha
remunerado a sus socios de trabajo mediante varias de las férmulas previstas en el punto (i)
anterior (distribucién de intereses a sus aportaciones al capital, actualizacién de dicho capital,
atribucién de retornos e incremento de los anticipos de consumo), el pago del interés de las AFSE
para el primer Perfodo de Interés que finaliza el 31 de enero de 2008, del 6,75% anual se realizara
en efectivo, de conformidad con lo previsto en el presente apartado.

El primer dia de cada Periodo de Devengo de Intereses, para el supuesto en que durante el
ejercicio social anterior al mismo los Socios de Trabajo hubieran percibido algin tipo de
remuneracion de las descritas en el punto (i) anterior o, en su caso, el primer Dia Habil posterior al
de la celebracién de cada Asamblea General Ordinaria, en el caso de que no se hubieran percibido
ninguna de dichas remuneraciones en el ejercicio mencionado, Eroski publicard un hecho
relevante, mediante el que comunicard la modalidad de pago de intereses aplicable en el Periodo
de Devengo de Intereses en cuestion, es decir, si los titulares de las AFSE (a) van a cobrar en
metdlico, (b) si se va a pagar en especie mediante el incremento del valor nominal de las AFSE y
los nuevos importes nominales de las AFSE cada vez que la remuneracion sea en especie, o (c) si
se va a pagar mediante una combinacién de ambas modalidades de pago y la proporcién
correspondiente a cada una de ellas.

Asimismo, en tal supuesto de pago en especie, total o parcial, Eroski: (i) notificard, tan pronto
como la Asamblea General Ordinaria adopte dicho acuerdo y, cuando menos, con una antelacién
de al menos diez (10) Dias Habiles a la fecha de pago de intereses, a la Entidad de Liquidez,
Entidad Agente, a la CNMV y a AIAF Mercado de Renta Fija, el importe en que habrd de
incrementarse el nominal de cada AFSE en concepto de intereses a abonar en especie y en su
conjunto en dicha fecha de pago de intereses y (ii) formalizard la documentacién necesaria para
asegurar que el importe nominal de cada AFSE se incrementa por el importe indicado en el tiempo
y forma precisos.

El Emisor, en tal supuesto de pago en especie, comunicard inmediatamente tras su otorgamiento a
la Entidad de Liquidez, a la Entidad Agente y a la CNMV, la efectiva formalizacién de la
documentacion relativa al aumento del importe nominal de cada AFSE por el importe indicado.

En relacién con los supuestos del escenario (i), para que los supuestos indicados en (a), (b), (c) y
(d) se produzcan es necesario, de conformidad con lo previsto en la legislacién aplicable y en los
Estatutos Sociales, que en Eroski. S. Coop. existan beneficios o reservas de libre disposicién, no
siendo requisito necesario para el supuesto (e).
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4.8

4.8.1

4.8.2

4.8.3

FECHA DE VENCIMIENTO Y ACUERDOS PARA LA AMORTIZACION DE LOS VALORES

La Emisiéon de AFSE, de conformidad con el articulo 57.5. LCE, se realiza con un plazo de
vencimiento que no tendrd lugar sino hasta la aprobacién de la liquidacién del Emisor.

Sin perjuicio de lo anterior, y de conformidad con el citado articulo 57.5. LCE y el articulo 10
RCE, descritos en detalle en el apartado 4.8.3 siguiente, las AFSE serdn reembolsables
anticipadamente en los términos y condiciones que a continuacién se describen:

Precio de reembolso

La amortizaciéon de las AFSE se realizard, en su caso, a la par, esto es, al 100% de su valor
nominal (original o, en su caso, aumentado por pago en especie de su remuneracién) o, en caso de
amortizacién parcial, mediante reduccién del valor nominal en el mismo porcentaje en que se haya
amortizado la Emisién.

La amortizacién se efectuard sin gasto alguno para el titular de las AFSE, sin perjuicio de las
posibles comisiones y gastos que, en su caso, pudieran repercutir los intermediarios financieros,
que no sean una de las Entidades Colocadoras de la presente Emisién, por operaciones de
amortizacion de valores, segin las tarifas vigentes comunicadas por estos al Banco de Espafa y/o
a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Modalidades de amortizacion con especificacion de las fechas, lugar, entidades,
procedimiento y publicidad de las mismas.

Transcurridos, al menos, cinco (5) afios desde la Fecha de Desembolso, la Asamblea General de
Eroski o el 6érgano competente segtin la normativa vigente, podrad acordar la amortizacién total o
parcial de la presente Emision de AFSE mediante la reduccién del valor nominal (original o, en su
caso, aumentado por pago en especie de su remuneracion), total o parcial, de todas las AFSE
objeto de la presente Emision, pudiendo delegar en el Consejo Rector la ejecucion del acuerdo de
amortizacion anticipada total o parcial, en cuyo caso se establecerdn los mecanismos previstos en
el apartado 4.8.3 siguiente.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de la posibilidad de amortizar anticipadamente aquellas AFSE
adquiridas por Eroski o sociedades de su grupo, de conformidad con lo dispuesto en el apartado
4.8.4 posterior.

Reembolso anticipado de las AFSE a opcion de Eroski

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

Asimismo, el reembolso anticipado de las AFSE previsto en dicho articulo 57.5 LCE ha sido
objeto de desarrollo por el articulo 10.4 RCE, el cual prevé lo siguiente:

“Las aportaciones financieras subordinadas que tengan la consideracion de capital podrdn ser
reembolsadas anticipadamente a la liquidacion de la cooperativa para su amortizacion con el
acuerdo del organo que aprobd su emision o contratacion salvo que dicho organo hubiese
delegado dicha funcion y con el derecho de los acreedores a oponerse al reembolso.
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4.8.4

El acuerdo de reembolso deberd publicarse en el Boletin Oficial del Pais Vasco y en dos diarios
de gran circulacion en el territorio histérico en que tenga el domicilio social la cooperativa
haciendo mencion expresa al derecho de oposicion de los acreedores.

El reembolso no podrd materializarse antes de que transcurra un mes desde el iiltimo de los
anuncios previstos y si durante este plazo algiin acreedor de la cooperativa se opusiera por
escrito al reembolso, no podrd llevarse a efecto si sus créditos no son enteramente satisfechos o si
la cooperativa no aporta garantia suficiente. En tal caso, los acreedores no podrdn oponerse al
pago aunque se trate de créditos no vencidos.

Se considerard que la cooperativa aporta garantia suficiente y los acreedores no podrdn oponerse
al reembolso en los siguientes casos:

a) Cuando se constituya una reserva bien con cargo a excedentes o bien con cargo a reservas
voluntarias de libre disposicion por un importe igual al percibido por los titulares en concepto de
reembolso de las aportaciones. La indicada reserva serd indisponible hasta transcurridos cinco
aiios desde su constitucion salvo que se hayan satisfecho todas las deudas sociales contraidas con
anterioridad a la constitucion de la misma, o los acreedores no hayan ejercido su derecho de
oposicion con la publicacion de los anuncios referidos en este pdrrafo.

b) Cuando las aportaciones a reembolsar se compensen con nuevas aportaciones financieras
subordinadas del articulo 57.5 de la Ley.

¢) Cuando el valor nominal de las aportaciones a reembolsar no exceda de la cuantia que resulte
del 10% de la suma del capital social mds los fondos de reserva obligatorios de la cooperativa.

d) Cuando conforme a las condiciones de la emision o contratacion de las aportaciones, los
titulares a los que se les hubiesen reembolsado las mismas resultaran responsables solidarios
entre si 'y con la cooperativa del pago de las deudas sociales hasta el limite de lo percibido por
cada titular. La responsabilidad de los titulos no prescribird hasta transcurridos cinco aiios desde
la ultima publicacion de los anuncios.

e) Cuando el activo de la sociedad, en el caso de que se amorticen estas aportaciones financieras
subordinadas, sea superior en un 50% a las deudas contraidas por la misma, atin en el caso de
que éstas no sean exigibles.”

Lo anterior se entiende sin perjuicio de la posibilidad de amortizacién anticipada de aquéllas AFSE
adquiridas por Eroski o sociedades de su grupo de conformidad con lo dispuesto en el apartado
4.8.4. siguiente.

Recompra de AFSE

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

La recompra de las AFSE prevista en dicho articulo 57.5 LCE ha sido objeto de desarrollo por el
articulo 10.5 RCE, el cual prevé lo siguiente:

“Las aportaciones financieras subordinadas que tengan la consideracion de capital social podrdn
ser adquiridas en cartera por la cooperativa con el acuerdo del érgano que aprobo su emision o
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4.9

contratacion, salvo que dicho 6rgano hubiese delegado dicha funcion, siempre y cuando se
cumpla alguna de las siguientes condiciones:

a) Se establezca en el pasivo del balance una reserva indisponible equivalente a las aportaciones
adquiridas que figuren en el activo con cargo a reservas disponibles o excedentes acumulados
pendientes de distribucion. Dicha reserva indisponible deberd mantenerse en tanto las
aportaciones no sean amortizadas con los requisitos de reembolso establecidos en el niimero
anterior, o sean transmitidos.

b) Las aportaciones adquiridas en cartera se compensen con nuevas aportaciones financieras
subordinadas del articulo 57.5 de la Ley.

No obstante, no serd necesaria la constitucion de la reserva indisponible ni la compensacion con
nuevas aportaciones a capital en los siguientes supuestos:

a) Cuando las aportaciones se adquieran para su amortizacion. En este caso, no obstante, se
aplicard la regulacion del pdrrafo 4 anterior

b) Cuando las aportaciones se adquieren formando parte de un patrimonio adquirido a titulo
universal.

¢) Cuando las aportaciones se adquieran a titulo gratuito.

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

e) Cuando el valor nominal de las aportaciones adquiridas por la cooperativa y sus filiales no
exceda de la cuantia que resulte de sumar el 10% del capital social y los fondos de reserva
obligatorios de la cooperativa.

f) Cuando el activo de la compariia, minorado en el importe de las aportaciones adquiridas en
cartera por la cooperativa y sus filiales, sea superior en un 50% a las deudas contraidas por la
misma, ain en el caso de que estas no sean exigibles.”

En este sentido, la Asamblea General de Eroski, en su reunién de fecha 9 de junio de 2007 acordé
que la Cooperativa podrd adquirir y mantener en cartera AFSE, directamente o a través de
cualquier sociedad de su grupo o vinculada, en los términos y condiciones previstos en el articulo
10.5 RCE. El precio de compra de las AFSE que adquiera la Cooperativa no podra ser inferior ni
superior en mds de un 50% al dltimo precio de cotizacién en el mercado o al precio de cotizacién
que en su caso publique la entidad de liquidez. Por excepcidn, el precio de compra a la entidad que
en su caso se designe para dar liquidez en el mercado, serd igual al precio de compra que se
determine en el contrato que a estos efectos se otorgue con la citada entidad.

La presente autorizacion para adquirir AFSE por la Cooperativa se otorgd, de conformidad con lo
previsto en el articulo 57.5 de la LCE y 10.5 del RCE, sin un plazo maximo de duracion.

INDICACION DEL RENDIMIENTO

El interés efectivo previsto para un suscriptor que adquiriese los valores amparados por la presente
Nota de Valores en el momento de la emisién y los mantuviese hasta el quinto (5°) afio, asumiendo
el pago de intereses en efectivo un cupén del 6,75% anual para el primer periodo de interés, y de

Euribor a un (1) afio de 4,30% mds un margen del 2,50% para los siguientes, seria del 6,84%.

La tasa interna de rentabilidad para el suscriptor se ha calculado mediante la siguiente férmula:
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donde:

EE= importe efectivo de la Emision.

T= dias entre la fecha de Emisién y la de amortizacién

Cj= valor de cada cupén en cada fecha de pago del mismo

A= importe de la amortizacion

Tj= dias entre la fecha de Emision y la fecha de cada cup6n

TIR = tasa interna de rentabilidad

n= numero de afios de vida de las AFSE

REPRESENTACION DE LOS TENEDORES DE LOS VALORES
No aplicable.

RESOLUCIONES, AUTORIZACIONES Y APROBACIONES EN VIRTUD DE LAS CUALES SE EMITEN LOS
VALORES

4.11. 1 Acuerdos de realizacion de la presente Emision (Primera Emision 2007):

Los acuerdos sociales en virtud de los cuales serdn emitidas las Aportaciones Financieras
Subordinadas Eroski han sido adoptados por la Asamblea General de Eroski, en sesién celebrada
el dia 9 de junio de 2007. Dicha Asamblea acordé emitir y poner en circulacién AFSE por importe
nominal de 225.000.000 de euros, ampliable hasta 300.000.000 de euros mediante la emisién de
9.000.000 AFSE (ampliable hasta 12.000.000 de AFSE), de 25 euros de valor nominal cada una.

Asimismo, en dicha sesién la Asamblea General acordé solicitar la admision de los valores objeto
de la presente Emision a negociacién en AIAF Mercado de Renta Fija.

4.11.2 Acuerdos de realizacion de emisiones de AFSE adicionales:

Adicionalmente al acuerdo anterior, la Asamblea General de Eroski de 9 de junio de 2007 acord6
la emisioén y puesta en circulacién de una segunda emisiéon de AFSE por importe de 50.000.000 de
euros, ampliable hasta 60.000.000 de euros mediante la emisién de 2.000.000 AFSE (ampliable
hasta 2.400.000 de AFSE), de 25 euros de valor nominal cada una (en adelante “Segunda Emision
20077).

En dicha Segunda Emisién 2007, se ofrecerd la suscripcion de la totalidad de la emisién, con
cardcter preferente a los Socios, tanto de trabajo como de consumo, de Eroski, S. Coop. y a los
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4.12

4.13

4.14

Trabajadores Asalariados (fijos o temporales) de Eroski, S. Coop. con vigencia de esta misma
fecha (en adelante, el “Colectivo de Socios y Trabajadores”), lo que dard cumplimiento a lo
dispuesto en el quinto pérrafo del articulo 57.5 de la LCE. Este colectivo podra suscribir AFSE en
dinero o mediante el canje de AFSE que posea de emisiones anteriores, exceptuando los de la
Primera Emisién 2007. Una vez ofrecidas al Colectivo de Socios y Trabajadores, las ASFE no
suscritas por los mismos se ofrecerdn para su suscripcion a la sociedad CONSELL SIGLO XXI,
S.L., o cualquier otra sociedad designada por esta (en adelante, el “Inversor Especial”). Este
colectivo dnicamente podrd suscribir AFSE canjeando titulos AFSE de emisiones anteriores,
exceptuando los de la Primera Emisién 2007.

Sin perjuicio de lo anterior, se podria decidir por los facultados de Eroski S.Coop., en virtud de
este acuerdo, dirigir la colocacién a otros colectivos distintos de los anteriores.

Se podrin acordar cldusulas de “lock-up” con el Inversor Especial sobre las AFSE que se
suscriban por el mismo.

En dicho acuerdo se ha previsto que dicha Segunda Emisién 2007 tendré cardcter fungible, en el
sentido del articulo 17 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero sobre representacién de
valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacién y liquidacién de Operaciones
Bursitiles, respecto a la Emisiéon de AFSE objeto del presente Folleto, asi como respecto de
futuras emisiones de AFSE de Eroski S. Coop., en las que asi se acuerde. En el supuesto de que
inicialmente no sea posible la fungibilidad de la presente emisién con la Primera Emisién 2007, la
fungibilidad de dichas emisiones se producird, con caricter sobrevenido, tan pronto como sea
posible.

Segun la informacién disponible por Eroski, S. Coop., la sociedad CONSELL SIGLO XXI es
actualmente titular de 1.793.661 de aportaciones financieras subordinadas Eroski de anteriores
emisiones, con un valor nominal de 44.841.525 euros.

La Segunda Emisién 2007 se ejecutard a lo largo del dltimo cuatrimestre del afio 2007 previo los
tramites legales oportunos, y en concreto la inscripcion del correspondiente folleto informativo.

FECHAS DE EMISION Y DESEMBOLSO DE LA EMISION

La fecha de emisién de los valores serd el dia 11 de julio de 2007 y la fecha de desembolso el dia
16 de julio de 2007, excepto en el supuesto de prérroga o terminacién anticipada del Periodo de
Suscripcidn, siendo la fecha de desembolso, en todo caso, el tercer dia hébil siguiente a la fecha de
terminacion del Periodo de Suscripcién.

RESTRICCIONES A LA LIBRE TRANSMISIBILIDAD DE LOS VALORES

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

FISCALIDAD DE LOS VALORES

A tenor de la normativa aplicable (Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades,
sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio; Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades; Real
Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes; las Normas y Leyes Forales correspondientes en los
distintos Territorios Forales; normativa sobre régimen fiscal de cooperativas), y en ausencia de
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pronunciamientos expresos por parte de los diferentes tribunales o de las autoridades fiscales en
relacion con la tributacion de este tipo de valores, el Emisor interpreta que el régimen fiscal de la
Emision deberia ser el expuesto en los subapartados siguientes. Debe tenerse en cuenta que las
consecuencias fiscales que a continuacién se exponen se basan en la legislacion vigente en el
momento de emision y en la calificacién de las AFSE como capital. La informacién de caricter
fiscal que se incluye a continuacidén no pretende ser exhaustiva y, en consecuencia, no debe ser
considerada como sustitutiva del asesoramiento fiscal necesario para la situacién particular de cada
suscriptor.

4.14.1 Residentes a efectos fiscales en territorio espaiiol
a) Personas fisicas

Los intereses derivados del pago de los cupones constituirdn rendimientos de capital mobiliario,
sujetos a una retencion del 18%, a integrar en la base imponible del ahorro del IRPF.

En caso de que el abono de intereses se realice en especie, como ha quedado dicho en el apartado
4.7.3.(i1) anterior, se realizard mediante el incremento del importe nominal de cada AFSE en la
cuantia correspondiente al importe neto que resulte de minorar el interés devengado en el importe
del ingreso a cuenta que, conforme a la legislacién del IRPF, corresponda.

El emisor realizard el ingreso a cuenta del IRPF de los titulares de las AFSE y los inversores
deberan integrar en su base imponible del ahorro el importe de dicho ingreso a cuenta mds el valor
de los intereses abonados en especie.

La transmisién de las AFSE generard una ganancia o pérdida patrimonial, por la diferencia entre el
valor de transmisién de los titulos y su valor de adquisicién o suscripcién, no sujeta a retencion,
que se integrard en la base imponible del ahorro.

La base liquidable del ahorro quedard gravada al tipo fijo del 18% (salvo en el caso de
contribuyentes a los que resulte de aplicacién la normativa tributaria navarra, respecto de los que
el citado tipo fijo de gravamen se establece en el 15%).

En el supuesto de reembolso anticipado de los titulos, el importe de lo reembolsado minorard el
valor de adquisicién de los titulos afectados, hasta su anulacién y el exceso que pudiera resultar
tributard como rendimiento de capital mobiliario, si bien no se hallard sujeto a retencion.

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

b) Personas Juridicas

Los intereses derivados del pago de los cupones constituirdn rendimientos de capital mobiliario,
sujetos a una retencién del 18%, a integrar en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades del
inversor.

En caso de que el abono de intereses se realice en especie, como ha quedado dicho en el apartado
4.7.3.(i1) anterior, se realizard mediante el incremento del importe nominal de cada AFSE en la
cuantia correspondiente al importe neto que resulte de minorar el interés devengado en el importe
del ingreso a cuenta que, conforme a la legislacion del IRPF, corresponda.
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El emisor realizara el ingreso a cuenta del Impuesto sobre Sociedades de los titulares de las AFSE
y los inversores deberén integrar en la base imponible de su Impuesto sobre Sociedades el importe
de dicho ingreso a cuenta mis el valor de los intereses abonados en especie.

La transmisién de las AFSE generard una renta, por la diferencia entre el coste de adquisicién o
suscripcidn y el precio de transmisidn, no sujeta a retencidn, que se integrard en la base imponible
del Impuesto.

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

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

4.14.2 No residentes a efectos fiscales en territorio espafiol
4.14.2.1 No residentes que actiien a través de un establecimiento permanente en Espaiia

Con carécter general, los inversores no residentes en territorio espafiol que actien en él a través de
un establecimiento permanente integrardn en su base imponible del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes los rendimientos derivados de las AFSE (ya sea en forma de cupones o como
consecuencia del reembolso anticipado de las AFSE) en la misma manera que los inversores
residentes sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades.

4.14.2.2 No residentes que no actiian a través de un establecimiento permanente en Espaiia

Los rendimientos de capital derivados del pago de los cupones, del abono de intereses en especie y
del reembolso anticipado de las AFSE, obtenidos por inversores no residentes a efectos fiscales sin
establecimiento permanente en Espafa, estardn sometidos a una retencién o ingreso a cuenta del
18%, salvo que el Convenio de Doble Imposicion suscrito entre Espafia y el pais de residencia del
perceptor establezca un tipo impositivo inferior.

En el caso de ganancias patrimoniales derivadas de la transmisién de las AFSE por inversores no
residentes a efectos fiscales sin establecimiento permanente en Espaifia, la tributacion serd del 18%,
salvo:

a) Residentes en (i) otro Estado miembro de la Unién Europea o un establecimiento
permanente de esos residentes situado igualmente en un Estado miembro de la Unién
Europea o (ii) en un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la
doble imposiciéon con cldusula de intercambio de informacién, siempre que la
transmisién de las AFSE tenga lugar en un mercado secundario oficial de valores
espafiol, supuesto en el que la renta tendrd la consideracion de exenta, siempre que, en
ambos casos, los inversores no actien a través de un pais o territorio que tenga la
consideracion de paraiso fiscal de acuerdo con la normativa fiscal espafiola.

b) Residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble
imposicidn, sin cldusula de intercambio de informacién, distinto de la Unién Europea,
supuesto en el que, en su caso, se aplicard el tipo previsto en el respectivo Convenio o
podra no quedar sujeto a tributacién en Espafia.
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De acuerdo con lo expuesto, el régimen fiscal puede variar en funcién del pais de residencia del no
residente a efectos fiscales sin establecimiento permanente en Espafa. La aplicacion del
tratamiento fiscal diferenciado (respecto al régimen general previsto en la normativa espafola del
Impuesto sobre la Renta de no Residentes) requerird la acreditacion de la condicién de no residente
mediante un certificado de residencia expedido por las autoridades fiscales del pais de residencia
del inversor (que en su caso deberd establecer que esa residencia lo es a los efectos de la aplicacién
del correspondiente Convenio para evitar la doble imposicién) o del formulario que a tal efecto
establezca la Orden que desarrolle el Convenio que en su caso resulte aplicable.

CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

CONDICIONES, ESTADISTICAS DE LA OFERTA, CALENDARIO PREVISTO Y ACTUACION REQUERIDA
PARA SOLICITAR LA OFERTA

Condiciones a las que estd sujeta la oferta
No existen condiciones a la oferta.
Importe de la emision

El importe total de los valores integrantes de esta emision es de 225.000.000 Euros ampliable hasta
300.000.000 Euros, dividido en 9.000.000 de valores (ampliable hasta 12.000.000 de valores) de,
inicialmente, 25 Euros de valor nominal unitario cada uno, sin perjuicio del posible aumento del
valor nominal de cada AFSE, por el pago de su remuneracién en especie, de conformidad con lo
previsto en el apartado 4.7.3 anterior.

El Emisor podrd, previa consulta no vinculante a la Entidad Directora, en cualquier momento
anterior al cierre del Periodo de Suscripcién, y con independencia de que el nimero de AFSE
solicitado en las Peticiones de Suscripcidn exceda o no, del niimero inicial o, en su caso, ampliado
de AFSE, ampliar la Emisién en una o varias veces, hasta alcanzar un importe miximo de
300.000.000 de euros (12.000.000 de AFSE). Este hecho, de producirse, serd comunicado como
hecho relevante a la CNMYV el mismo dia en que se adopte dicho acuerdo por el Emisor, y se dara
la misma preferencia que la Emisién en su importe inicial al Colectivo A, de conformidad con lo
previsto en el apartado 5.1.4 de la presente Nota de Valores.

Plazo y descripcion del proceso de solicitud
(A) Plazo

El periodo de suscripcidn se iniciard a las 8.30 horas del dia 20 de junio de 2007 y finalizara a las
14.30 horas del dia 11 de julio de 2007, dentro del horario de apertura al piblico que tenga
establecido cada Entidad (en adelante, ¢l “Periodo de Suscripcion”).

- Adelanto de cierre:

El Periodo de Suscripcién previsto anteriormente podrd darse por concluido, por decisién del
Emisor, con anterioridad al 11 de julio de 2007, mediante el mecanismo de adelanto de cierre, que
supondrd la no admisién de Peticiones de Suscripcién a partir de las 14.30 horas del dia habil
siguiente a aquél en que se adopte y comunique a la CNMYV vy a las Entidades Colocadoras, por el
Emisor su decision, que tendrd cardcter facultativo, de adelantar el cierre.

El adelanto de cierre podrd decidirse a partir del dia en que la Entidad Directora y el Emisor

tengan constancia de que el nivel de la demanda supera en mds de una coma cero cinco (1,05)
veces el volumen total de la Emision (antes o después de una posible ampliacién de la misma). No
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obstante lo anterior, en ningin caso el adelanto del cierre del Periodo de Suscripcién podré surtir
efecto antes de las 14.30 horas del dia 4 de julio de 2007.

El Emisor informard a la CNMYV, y a las Entidades Colocadoras de la sobredemanda indicada y de
su decisién de efectuar el adelanto de cierre del Perfodo de Suscripcién en ese mismo dia y lo
publicardn en un periédico de difusién nacional.

El adelanto de cierre determinara que el Periodo de Suscripcién quede concluido a las 14.30 horas
del dia habil siguiente a aquél en que se adopte y comunique a la CNMV la decision,
determinando la inadmisibilidad de las Peticiones de Suscripcién que se formulen a partir de las
14.30 horas del dia habil siguiente a aquél en que se adopte y comunique dicha decision. A tales
efectos, se entenderdn vdlidamente realizadas las Peticiones de Suscripcién formuladas antes de la
conclusién del Periodo de Suscripcion, esto es, antes de las 14.30 horas del dia habil siguiente.

La circunstancia de que, teniendo constancia de la existencia al final de un determinado dia del
Periodo de Suscripcién del reiterado nivel de sobredemanda, la Entidad Directora y el Emisor no
decidieran el adelanto de cierre, no impedird adoptar tal decisidn en los dias subsiguientes.

- Prorroga del Periodo de Suscripcion:

Asimismo, la Entidad Emisora, previo acuerdo con la Entidad Directora, se reserva el derecho de
prorrogar el Periodo de Suscripcién por una (1) vez, por un plazo de hasta un miximo de un (1)
mes a partir de la fecha inicial de finalizacién del Periodo de Suscripcién, en cuyo caso informara
a la CNMV vy al resto de Entidades Colocadoras y se hard piiblico este hecho en un periddico de
difusién nacional con, al menos, tres (3) dias de antelacion a la fecha de inicio de la citada
prérroga.

- Suscripcion incompleta:

El acuerdo de Emision prevé la suscripcion incompleta de la Emisidén, por tanto, en caso de que,
finalizado el Periodo de Suscripcién, prorrogado o no, las solicitudes no alcanzaran el importe
total (inicial o ampliado) de la Emision, ésta quedard reducida al importe de la cifra efectivamente

suscrita.

En cualquier caso, el Emisor comunicard a la CNMV y a las Entidades Colocadoras, el importe
finalmente suscrito.

(B)  Proceso de solicitud

La formulacidn, recepcién y tramitacién de las Peticiones de Suscripcién, se ajustard al siguiente
procedimiento:

@) Las Peticiones de Suscripcion se presentardn en cualquiera de las Entidades Colocadoras y
sus entidades asociadas (en adelante también, las “Entidades”). A tal efecto, los
peticionarios deberan disponer de cuentas de efectivo y de valores en la Entidad a través de
la cual tramiten sus Peticiones de Suscripcidn. Si los peticionarios no fuesen titulares de
dichas cuentas con anterioridad a la formulacién de las Peticiones de Suscripcién, la
apertura y, en su caso, cancelaciéon de las mismas estard libre de gastos. No obstante,
respecto a los gastos que se deriven del mantenimiento de dichas cuentas, las Entidades
podran aplicar las comisiones que tengan previstas en sus cuadros de tarifas.

Las Peticiones de Suscripcién también podrdn formularse ante los intermediarios

financieros que, no formando parte de las Entidades, estén autorizados por la legislacién
vigente para efectuar este tipo de actividades. Estos intermediarios podrdn aplicar, de
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(ii)

(iii)

@iv)

v)

(vi)

(vii)

conformidad con la legislacién aplicable, las tarifas y comisiones que tengan vigentes. En
todo caso, estos intermediarios estardn obligados a canalizar a través de cualesquiera de las
Entidades las Peticiones de Suscripcién que les sean formuladas por los inversores. Las
Entidades se reservan el derecho a ceder a los citados intermediarios todo o parte de las
comisiones que por dichas Peticiones de Suscripcion les correspondiese percibir.

Las Peticiones de Suscripcién serdn firmes e irrevocables y deberdn ser otorgadas por
escrito y firmadas por el peticionario en el impreso que debera facilitar al efecto la Entidad
ante la que se presenten. En su virtud, la formulaciéon de una Peticién de Suscripcién
implicard por parte del peticionario la aceptacioén de los términos de la Emision contenidos
en la Nota de Valores y resumidos en el Resumen. No se aceptard por la Entidad
correspondiente ninguna Peticién de Suscripcion que no posea todos los datos
identificativos del peticionario que vengan exigidos por la legislacién vigente para este tipo
de operaciones y que se determinan en el Contrato de Colocacién (nombre y apellidos o
denominacién social, domicilio, firma, NIF o nimero de tarjeta de residencia tratindose de
extranjeros con residencia en Espafia o, en caso de tratarse de no residentes en Espafia que
no dispongan de NIF, nimero de pasaporte, nacionalidad y firma). En las Peticiones
formuladas por menores de edad, con el consentimiento de su representante legal, deberd
recogerse el NIF de su representante legal y el NIF del menor si dispusiera del mismo o, en
su defecto, su fecha de nacimiento.

Las Entidades deberan tener a disposicion del peticionario un ejemplar del presente Folleto.
Asimismo, deberan entregar al peticionario copia de la Peticién de Suscripcién formulada
junto con el Resumen del Folleto inscrito en la CNMV.

Las Peticiones de Suscripcién deberdn reflejar el nimero de AFSE que desee suscribir el
peticionario, con un minimo de cuarenta (40) AFSE, equivalentes a mil (1.000) euros, y sin
que exista un limite miximo, que se confirmard mediante la firma de la Peticién de
Suscripcién por el peticionario.

Las Entidades deberdn rechazar aquellas Peticiones de Suscripcién que no cumplan
cualesquiera de los requisitos exigidos.

Las Entidades podran exigir a los peticionarios la provision de fondos necesaria para
asegurar el pago del importe de las suscripciones. En caso de que la provisién de fondos
vaya a mantenerse por un plazo superior a quince (15) dias, esta provision deberd estar
remunerada al menos al tipo de interés legal vigente, que se devengard desde la fecha de
realizacion de dicha provisién. La devolucién de la provision de fondos debera realizarse en
los supuestos siguientes: (a) desistimiento por el Emisor de continuar la realizacién de la
Emisidn, en la condiciones que se prevén en la presente Nota de Valores y en el Contrato
de Colocacion; (b) adjudicacion al peticionario de un nimero de AFSE inferior al solicitado
(o de no adjudicacion) en caso de prorrateo o (c) rechazo de la Peticion de Suscripcion; la
devolucién de la provision se realizard respecto de las AFSE no adjudicadas. La devolucién
se realizard libre de cualquier gasto o comisidn, con fecha valor no mds tarde del dia hébil
siguiente a aquél en que se produzca cualquiera de las anteriores circunstancias.

Si por causas imputables a las Entidades se produjera un retraso en la devolucién de la
provisiéon de fondos correspondiente, dicha Entidad deberd abonar intereses de demora al
tipo de interés legal vigente, que se devengard desde la fecha en que hubiera debido
efectuarse hasta el dfa de su devolucidn efectiva.

Adicionalmente, las Peticiones de Suscripcién podrdn ser cursadas por via telemadtica

(Internet), a través de aquellas Entidades que estén dispuestas a aceptar Peticiones de
Suscripcién cursadas por estas vias, y retinan los medios suficientes para garantizar la
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seguridad y confidencialidad de las correspondientes transacciones. Las reglas aplicables a
las Peticiones de Suscripcion cursadas por via telemdtica (Internet) serdn las siguientes:

Acceso y contratacién: El peticionario deberd ser cliente de cualquiera de las
Entidades que ofrezcan esta via de contratacién y deberd disponer de una tarjeta de
claves (TIP) que obtendrd previa firma de un contrato relativo a su uso con la
correspondiente Entidad. Aquellas Entidades que no utilicen tarjetas de clave TIP,
sino otro sistema de seguridad y control, podrdn ofrecer a sus clientes la suscripcién
de AFSE a través de su aplicacion telemdtica siempre que tales clientes se registren
y se den de alta siguiendo el procedimiento que la Entidad tenga expresamente
estipulado. Las Entidades que no utilicen tarjetas TIP deberdn garantizar que su
aplicacién telemdtica cumple con los requisitos de autenticidad, integridad y
confidencialidad a que se hace referencia mds adelante. En aquellos supuestos en
que dos o mds personas tengan intencion de suscribir AFSE en Régimen de
Cotitularidad, deberdn cumplir, individualmente, lo previsto anteriormente. Por
consiguiente, todos y cada uno de los peticionarios deberdn estar dados de alta
individualmente en la aplicacion telemdtica de la Entidad a través de la que se desee
cursar la correspondiente Peticién de Suscripcién en Régimen de Cotitularidad. El
peticionario se autentificard a través de un certificado digital que tenga asignada una
clave secreta y que haya sido emitido por la Entidad. Adicionalmente, para proceder
a la ejecucién de las Peticiones de Suscripcion se solicitardn al peticionario digitos
aleatorios de la tarjeta de claves TIP y se garantizara la integridad y confidencialidad
de la informacién encriptando el mensaje de los datos de la transaccién a través del
certificado digital. Tratdndose de clientes de Entidades que no utilicen la tarjeta de
claves TIP, la autentificacién deberd realizarse a través de las claves y codigos
secretos que la entidad hubiera asignado al cliente. Una vez autentificada su
identidad, el cliente podra cursar Peticiones de Suscripcion. El peticionario, antes de
proceder a la suscripciéon de AFSE, podrd acceder a informacién relativa a la
emision y, en particular, al presente Folleto y al Resumen registrados en la CNMV,
en formato Internet. Supuesto que el peticionario decida acceder a la pdgina de
suscripcién de AFSE, la entidad debera asegurarse de que, con caricter previo, el
peticionario haya cumplimentado un campo que garantice que éste ha tenido a su
disposicién el Folleto y ha leido el Resumen del mismo. Posteriormente, el
peticionario accederd a la pagina de suscripcién de AFSE, en la que introducird su
Peticién de Suscripcién cuyo importe en euros no podrd ser inferior al limite minimo
fijado en la Nota de Valores. Por ultimo, el peticionario deberd introducir el nimero
de cuenta de custodia de valores donde desea que se le abone la compra de AFSE y
la cuenta de efectivo donde desea que se le cargue el importe correspondiente. Si
tuviera mas de una cuenta de valores o de efectivo abierta en la Entidad, debera
elegir una de ellas. Si el peticionario no tuviera contratada una cuenta de custodia de
valores en la Entidad, deberd proceder a contratarla en los términos establecidos por
dicha entidad.

Autenticidad: Las Entidades deberdn establecer los medios necesarios para dejar
constancia de la fecha y hora en que se cursen las correspondientes Peticiones de
Suscripciéon por parte de los peticionarios. Una vez cursada la Peticién de
Suscripcidn, el peticionario deberd poder imprimir la confirmacién de la misma.

Archivo de Peticiones de Suscripcién: Las Entidades a través de las que se cursen
Peticiones de Suscripcién por via telemdtica deberdn mantener un archivo de
justificantes de las Peticiones de Suscripcion recibidas, que estard formado por el
registro magnético correspondiente.
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Confidencialidad: Las Entidades deberdn establecer los medios necesarios para
asegurar que ningin usuario no autorizado tenga acceso a las Peticiones de
Suscripcién cursadas por los peticionarios.

Integridad: Las Entidades deberdn establecer los medios necesarios para impedir la
pérdida o manipulacién de las Peticiones de Suscripcién cursadas por los
peticionarios.

(viii)) Asimismo las Peticiones de Suscripcién podran ser cursadas por via telefénica a través de
aquellas Entidades que estén dispuestas a aceptar Peticiones de Suscripcién cursadas por
esta via y retinan los medios suficientes para garantizar la seguridad y confidencialidad de
las correspondientes transacciones. Las reglas aplicables a las Peticiones de Suscripcién
cursadas por via telefénica seran las siguientes:

Acceso y contratacién: El peticionario debera ser cliente de cualquiera de las
Entidades que ofrezcan esta via de contratacién y deberd disponer de una tarjeta de
claves (TIP) que obtendrd previa firma de un contrato relativo a su uso con la
correspondiente Entidad. Aquellas Entidades que no utilicen tarjetas de clave TIP,
sino otro sistema de seguridad y control, podran ofrecer a sus clientes la suscripcién
de AFSE a través de la via telefénica siempre que tales clientes se registren y se den
de alta siguiendo el procedimiento que la Entidad tenga expresamente estipulado.
Las Entidades que no utilicen tarjetas TIP deberdn garantizar que su aplicacion
telefénica cumple con los requisitos de autenticidad, integridad y confidencialidad a
que se hace referencia mds adelante. En aquellos supuestos en que dos o mads
personas tengan intencién de suscribir AFSE en régimen de cotitularidad, deberan
cumplir, individualmente, lo previsto anteriormente. El peticionario se autentificard
a través de un certificado digital que tenga asignada una clave secreta y que haya
sido emitido por la Entidad. Adicionalmente, para proceder a la ejecucién de las
Peticiones de Suscripcién se solicitardn al peticionario digitos aleatorios de la tarjeta
de claves TIP y se garantizar la integridad y confidencialidad de la informacién.
Tratindose de clientes de Entidades que no utilicen la tarjeta de claves TIP, la
autentificacién deberd realizarse a través de las claves y cédigos secretos que la
entidad hubiera asignado al cliente. Una vez autentificada su identidad, el cliente
podrd cursar Peticiones de Suscripcion. El peticionario, antes de proceder a la
peticiéon de AFSE, debera afirmar haber tenido a su disposicién el Folleto y haber
leido el Resumen del mismo; en caso de que manifieste no haberlo leido, se le
seflalard la forma en que puede acceder al mismo. Posteriormente, el peticionario
responderd a cada uno de los apartados previstos en la Peticién de Suscripcién en su
formato escrito. El importe de la Peticién de Suscripcién no podré ser inferior al
limite minimo fijado en la Nota de Valores. Por ultimo, el peticionario deberd
designar el nimero de cuenta de custodia de valores donde desea que se abone la
compra de AFSE y la cuenta de efectivo donde desea que se le cargue el importe
correspondiente. Si tuviera mds de una cuenta de valores o de efectivo abierta en la
Entidad, deberd elegir una de ellas. Si el peticionario no tuviera contratada una
cuenta de custodia de valores en la Entidad, deberd proceder a contratarla en los
términos establecidos por dicha Entidad.

Autenticidad: Las Entidades deberdn establecer los medios necesarios para dejar
constancia de la fecha y hora en que se cursen las correspondientes Peticiones de
Suscripcién por parte de los peticionarios. Una vez cursada la Peticién de
Suscripcién, la Entidad enviard por correo la confirmacién de la misma al
peticionario.
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Archivo de Peticiones de Suscripcién: Las Entidades a través de las que se cursen
Peticiones de Suscripcién por via telefénica deberdn mantener un archivo de
justificantes de las Peticiones de Suscripcion recibidas, que estard formado por las
grabaciones de las conversaciones telefonicas habidas con los peticionarios.

Confidencialidad: Las Entidades deberdn establecer los medios necesarios para
asegurar que ningun usuario no autorizado tenga acceso a las Peticiones de
Suscripcioén cursadas por los peticionarios.

Integridad: Las Entidades deberan establecer los medios necesarios para impedir la
pérdida o manipulacién de las Peticiones de Suscripcién cursadas por los
peticionarios.

5.1.4 Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones y forma de devolver el importe sobrante a
los solicitantes

Colectivos a efectos de la adjudicacion:

e Colectivo A o Colectivo Preferente, compuesto por los Socios y Trabajadores

Asalariados de Eroski, S.Coop. (el Colectivo Preferente segtin se define en el apartado
5.2.1 (B). El 100% del importe total (inicial o ampliado) de la Emision se destinar4 a las
Peticiones de Suscripcién formuladas por el Colectivo Preferente, antes de adjudicarse
al Colectivo B definido a continuacién.

e Colectivo B, compuesto por el resto de peticionarios que se encuentre en cualquiera de

los colectivos previstos en el apartado 5.2.1 (A) de la presente Nota de Valores.

A efectos de poder realizar las adjudicaciones se tendrdn en cuenta los siguientes procedimientos y
preferencias de los Colectivos A y B:

)

2)

3)

En primer lugar, el 100% de la Emisién se destinard a atender todas las peticiones de los
inversores del Colectivo A, antes de adjudicarse al Colectivo B. En este sentido, las AFSE
destinadas a este Colectivo Preferente que no sean suscritas por el mismo, se destinardn, en
su caso, a atender la demanda del Colectivo B, en los términos previstos en los apartados
(4) y (5) siguientes. Por tanto, en caso de que las Peticiones de Suscripcién del Colectivo A
cubran integramente el importe de la Emisién, los peticionarios del Colectivo B no
recibiran AFSE alguna.

A efectos de la adjudicacién, cuando coincidan todos y cada uno de los peticionarios en
varias peticiones se agregardn, formando una tunica peticién. En caso de prorrateo, el
nimero de AFSE adjudicadas a cada Peticién de Suscripcién, consideradas de forma
agregada, se distribuird conforme a las reglas que aparecen a continuacién, teniendo en
cuenta que en estos casos se ordenard la Peticiébn de Suscripcién agregada por orden
alfabético tomando como primera posicién del campo “Nombre y Apellido o Razén social”,
la que figure como primera en dicha peticién agregada.

En el supuesto de que las peticiones del Colectivo A excedan del 100% de la Emision, la
Entidad Agente serd responsable de realizar la adjudicacién aplicando las siguientes reglas
de adjudicacién:

a) En primer lugar, se adjudicardn a todas y cada una de las peticiones

formuladas por inversores del Colectivo A, cuarenta (40) AFSE por
peticion o, alternativamente;
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b) Sicon el 100% de la Emisién no se consigue satisfacer la peticién minima

a todos los inversores del Colectivo A, las peticiones de los inversores del
Colectivo A se ordenardn alfabéticamente con base en los datos
personales que figuren en los soportes magnéticos enviados a la Entidad
Agente, tomando la primera posicién del campo “Nombre y Apellidos o
Razén Social”, sea cual sea su contenido (en caso de que existan
inversores cuyos datos personales sean coincidentes segun la informacién
remitida, se ordenardn éstas por orden de mayor a menor cuantia de sus
Peticiones de Suscripcién) y se adjudicard a cada peticiéon un nimero de
cuarenta (40) AFSE, a partir de la letra que resulte del sorteo realizado
ante Notario, hasta agotar el nimero de AFSE asignadas al Colectivo A.
En el supuesto de que tras dicha adjudicacién no hubiera suficientes AFSE
para adjudicar un nimero de cuarenta (40) AFSE al tltimo peticionario
que resultara adjudicatario de las mismas, segiin el sorteo realizado, se
procederd a distribuir dichas AFSE entre las Peticiones de Suscripcién
formuladas a las que se hayan adjudicado AFSE por orden alfabético,
empezando por la misma letra que haya resultado en el sorteo,
adjudicando el resto al primer peticionario hasta donde alcance su peticiéon
y continuando, en su caso, por el orden del sorteo hasta el completo
reparto del resto de AFSE.

En el supuesto de que conforme al apartado a) anterior, se haya podido
realizar la adjudicacién minima indicada dentro del Colectivo A, las
AFSE sobrantes se adjudicardn de forma proporcional al volumen no
satisfecho de las peticiones formuladas por los inversores del Colectivo A.

(4) Una vez satisfechas la totalidad de las Peticiones de Suscripcién correspondientes al
Colectivo A), si existiesen AFSE sobrantes, se aplicardn al Colectivo B, en la siguiente

forma:

En primer lugar, se adjudicardn a todas y cada una de las peticiones
formuladas por inversores del Colectivo B, cuarenta (40) AFSE por
peticion.

Si no se consigue satisfacer la peticion minima a todos los inversores del
Colectivo B, las peticiones de los inversores del Colectivo B se ordenardn
alfabéticamente con base en los datos personales que figuren en los
soportes magnéticos enviados a la Entidad Agente, tomando la primera
posicién del campo ‘“Nombre y Apellidos o Razén Social”, sea cual sea su
contenido (en caso de que existan inversores cuyos datos personales sean
coincidentes segun la informacién remitida, se ordenardn éstas por orden
de mayor a menor cuantia de sus Peticiones de Suscripcién) y se
adjudicard a cada peticién un nimero de cuarenta (40) AFSE, a partir de
la letra que resulte del sorteo realizado ante Notario, hasta agotar el
nimero de AFSE asignadas al Colectivo B. En el supuesto de que tras
dicha adjudicacion no hubiera suficientes AFSE para adjudicar un nimero
de cuarenta (40) AFSE al dltimo peticionario que resultara adjudicatario
de las mismas, segun el sorteo realizado, se procederd a distribuir dichas
AFSE entre las Peticiones de Suscripcién formuladas a las que se hayan
adjudicado AFSE por orden alfabético, empezando por la misma letra que
haya resultado en el sorteo, adjudicando el resto al primer peticionario
hasta donde alcance su peticién y continuando, en su caso, por el orden
del sorteo hasta el completo reparto del resto de AFSE.

(5) En el supuesto de que conforme al apartado (4) 1. anterior, se haya podido realizar la
adjudicacién minima indicada dentro del Colectivo B, las AFSE sobrantes se adjudicardn
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de forma proporcional al volumen no satisfecho de las peticiones formuladas por los
inversores del Colectivo B.

(6)  Como reglas generales de prorrateo, aplicable al Colectivo A y al Colectivo B:

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

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

- Si, tras la aplicacién del prorrateo referido en los apartados (3) y (4),
hubiese AFSE no adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se
distribuirdn una a una, por orden de mayor a menor cuantia de la peticion
y, en caso de igualdad, por el orden alfabético de los peticionarios, segiin
la primera posicion del campo “Nombre y Apellidos o Razén Social”, sea
cual sea su contenido, a partir de la letra que resulte del sorteo celebrado
ante Notario, respecto del colectivo que corresponda.

- El prorrateo, en su caso, se realizard por la Entidad Agente antes de las
24.00 horas del primer Dia Hébil posterior al cierre del Periodo de
Suscripcion.

5.1.5 Cantidad minima y/o mdxima de solicitud

Las Peticiones de Suscripcién deberdan reflejar el nimero de AFSE que desee suscribir el
peticionario, con un minimo de cuarenta (40) AFSE, equivalentes a 1.000 euros, y sin que exista
un limite miximo, que se confirmard mediante la firma de la Peticion por el peticionario.

5.1.6 Meétodo y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos

El desembolso de las AFSE se efectuard al 100% del valor nominal y libre de gastos para el
suscriptor.

En los supuestos en los que no se haya efectuado provision de fondos o esta provisién no cubra la
totalidad del importe, los suscriptores deberdn abonar el importe total por ellos suscrito, al precio
que se detalla en el parrafo anterior, el tercer dia hébil siguiente a la fecha de terminacién del
Periodo de Suscripcidn (en adelante, la “Fecha de Desembolso”).

La Entidad Agente el Dia Habil anterior a la Fecha de Desembolso remitird el detalle de la
adjudicacién definitiva de las AFSE a cada una de las Entidades Colocadoras, quienes lo
comunicardn a los peticionarios adjudicatarios en ese mismo dia.

Tras la Fecha de Desembolso, la Entidad Agente gestionard la asignacién de las correspondientes
referencias de registro a los adjudicatarios de las AFSE.

La Entidad Colocadora correspondiente entregard a los suscriptores de las AFSE un documento
acreditativo de las AFSE finalmente adjudicadas y del importe efectivo que hubieran
desembolsado por dicha suscripcion, segliin el procedimiento establecido de acuerdo con la
normativa aplicable. La entrega de este documento acreditativo se efectuard en un plazo no
superior a quince (15) dias desde la Fecha de Desembolso. Este documento no serd negociable y
tendrd validez inicamente hasta que se registren las AFSE en Iberclear.
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5.1.7 Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deban hacer piiblicos los resultados de

518

la oferta

Los resultados se comunicardn a la CNMV, a AIAF Mercado de Renta Fija donde se solicitard la
admision a cotizacién de los valores, y a IBERCLEAR como entidad encargada del registro de los
mismos.

Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra

En cuanto a la publicidad de la Emisién en favor de los Socios y Trabajadores Asalariados,
“equivalente a la establecida en la cooperativa para la convocatoria de las Asambleas Generales”,
sefiala la LCE, en su articulo 33:

“5.-  La Asamblea General se convocard siempre mediante anuncio expuesto publicamente de
forma destacada en el domicilio social y en cada uno de los demds centros en que la
cooperativa desarrolle su actividad, en su caso, sin perjuicio de que los Estatutos puedan
indicar ademds otras medidas de publicidad para facilitar su conocimiento por todos los
socios.

Cuando la cooperativa tenga mds de quinientos socios, o si asi lo exigen los Estatutos, la
convocatoria se anunciard también en los diarios de gran difusion en el territorio historico
del domicilio social.

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

Respecto a la preferencia en la adjudicacién de la Emision en favor de los Socios y Trabajadores
Asalariados de Eroski, el articulo 57.5 LCE establece lo siguiente:

“La emision o contratacion de estas aportaciones deberd ser ofrecida, en cuantia no inferior al 50
por 100, a los socios y trabajadores asalariados de la cooperativa antes de ofrecerse a tercero”.

Tal y como se recoge en el apartado 5.2.1, el 100% de la Emisién se destinard a atender todas las
peticiones de los inversores del Colectivo A, el cual estd compuesto, de acuerdo con el apartado
5.2.1, por los Socios y Trabajadores Asalariados de Eroski, ddndose cumplimiento al requisito
previsto en el citado articulo 57.5 de la LCE.

Para la adjudicacién de las AFSE a los inversores que tengan preferencia serd de aplicacion el
procedimiento de colocacién previsto en el apartado 5.2, con las especialidades siguientes:

@) Eroski, con respecto al Colectivo A, con respeto a lo dispuesto en la legislacién de datos de
caracter personal, remitird a la Entidad Agente un fichero informético con la informacién
necesaria (nombre y apellidos y N.ILF.) de aquellos inversores que tengan preferencia en la
adjudicacién con el fin de poder aplicar las reglas de preferencia previstas en los apartados
5.14 y 5.2.1 de la presente Nota de Valores (en adelante, los “Inversores con
Preferencia™).

(i)  Las Peticiones de Suscripcién que formulen los Inversores con Preferencia deberdn ser
unipersonales y suscritas por el propio Inversor con Preferencia, no pudiendo formularse,
en ninglin caso, en régimen de cotitularidad. En caso de que la Peticién de Suscripcién
contenga mds de un titular, esta peticién no tendrd preferencia en la adjudicacién y se
tratard como una Peticién de Suscripcién formulada por un Inversor perteneciente al
Colectivo B.
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5.2

(iii)

Igualmente, los Inversores con Preferencia, para que se aplique la misma, deberdn ser
Unicos titulares de la cuenta de valores a que se refiere el apartado 5.1.3.(B)(i) anterior. En
caso de que la cuenta de valores contenga mds de un titular, la Peticién de Suscripcion
formulada no tendrd preferencia en la adjudicacién y se tratard como una Peticién de
Suscripcién formulada por un Inversor perteneciente al Colectivo B.

PLAN DE COLOCACION Y ADJUDICACION

5.2.1 Categorias de inversores a los que se ofertan los valores

(A)

®

(i)

(B)

Ambito general de la Emision:

La presente Emision se dirige a todo tipo de inversores y, en concreto, a los colectivos
siguientes:

personas fisicas o juridicas residentes en el Estado Espaiiol, incluyendo inversores
cualificados (tal y como estos se definen en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005,
de 4 de noviembre, en materia de admisién a negociacién de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a
tales efectos), cualquiera que sea su nacionalidad y,

personas fisicas o juridicas no residentes en el Estado Espaiiol que tengan la condiciéon
de nacionales de uno de los Estados miembros de la Unién Europea o sean firmantes
del Acuerdo y el Protocolo sobre el Espacio Econémico Europeo (Estados miembros de
la Unién Europea, mas Islandia y Noruega) o del Principado de Andorra.

Colectivos con preferencia en la adjudicacion:

El 100% del importe total (inicial o ampliado) de la presente Emision se ofrece con
caracter preferente a los Socios y a los Trabajadores Asalariados (fijos o temporales) de
Eroski (personas vinculadas a Eroski, por cualquiera de las relaciones anteriores, con
vigencia el dfa anterior al del inicio del Periodo de Suscripcion), quienes gozardn de
preferencia en la adjudicacion en los términos previstos en el apartado 5.1.4 respecto del
citado 100% del importe total de la Emisién (inicial o ampliado), con lo que se dard
cumplimiento a lo dispuesto en el quinto parrafo del articulo 57.5 LCE. Por tanto, los
inversores que cumpliendo uno de los dos requisitos mencionados en los parrafos (i) y (ii)
del apartado (A) anterior, sean Socios o Trabajadores Asalariados de Eroski, se
beneficiaran de preferencia en la adjudicacién en la forma prevista en el apartado 5.1.4
anterior (el “Colectivo Preferente A” o el “Colectivo A”).

El nimero de personas que podria beneficiarse de las preferencias en la adjudicacion
asciende aproximadamente a 417.000 personas.

5.2.2 Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada

5.3

El proceso de notificacién tendré lugar segin lo especificado en el apartado 5.1.6 anterior.
PRECIOS
El precio de los valores serd del 100%, sin prima de emision.

En cuanto al importe efectivo de cada uno de los valores, calculado en funcién de ese precio, serd
de 25 euros.
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Los valores se emiten libres de comisiones y gastos para el suscriptor. Es decir, no existen gastos
para el suscriptor en el momento de la suscripcién, siempre y cuando el inversor dirija esta
actividad a través de cualesquiera de las Entidades Colocadoras.

No obstante lo anterior, los suscriptores tendrdn que soportar las comisiones, gastos y corretajes
que en su caso pudieran cobrar las entidades participantes en Iberclear, por el mantenimiento de
saldos en cuentas de valores, segtin las tarifas vigentes comunicadas por éstos al Banco de Espafia
y/o a la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

COLOCACION Y ASEGURAMIENTO

5.4.1 Entidades coordinadoras y participantes en la colocacion

Entidades Colocadoras

La colocacién de la Emision se llevard a cabo por las entidades indicadas seguidamente (las
“Entidades Colocadoras”):

e Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., entidad domiciliada en Bilbao, plaza
San Nicolds nimero 4.Caja Laboral Popular, S. Coop. De Crédito Ltda., entidad
domiciliada en Mondragén, paseo José Marfa Arizmendiarrieta, s/n.

e (Caja de Ahorros de Vitoria y Alava-Araba eta Gazteizko Aurrezki Kutxa, “Caja
Vital”, entidad domiciliada en Vitoria, calle Postas, nimero 13-15, y sus entidad
asociada siguiente:

e Norbolsa, S.V.B., S.A.

e Banco de Vasconia, S.A., entidad domiciliada en Pamplona, Plaza del
Castillo, nimero 39 y sus entidades asociadas siguientes:

e Banco Popular Espafiol, S.A.
e Banco de Andalucia, S.A.

e Banco de Castilla, S.A.

e  Banco de Crédito Balear, S.A.
e Banco de Galicia, S.A. y

e  Popular Banca Privada

e Bilbao Bizkaia Kutxa, entidad domiciliada en Bilbao, calle Gran Via, 30-32 y
su entidad asociada siguientes:
° Norbolsa, S.V.B., S.A

e (Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona “la Caixa”, entidad domiciliada en
Barcelona, Avenida Diagonal 621-629.

e  Banco de Sabadell, entidad domiciliada en Sabadell, Plaza Catalufia, niimero
1.
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e Caja Gipuzkoa San Sebastian- Gipuzkoa Donostia Kutxa, entidad
domiciliada en San Sebastidn, calle Garibay, nimero 13-15 y sus entidades
asociadas siguientes:

e Norbolsa, S.V.B.,S.A. y
e Banco de Madrid, S.A.

Las Entidades Colocadoras se comprometen a participar activamente en la colocacién de las AFSE
entre el colectivo de inversores a los que se dirige la Emisién, para lo cual se comprometen a
realizar sus mejores esfuerzos y a potenciar la difusién comercial de la Emisién entre su clientela y
el publico en general a fin de captar la mayor demanda posible, para lo que deberan aplicar los
medios técnicos, comerciales y humanos que cada Entidad Colocadora estime razonable y
conveniente, sin que ello suponga una obligacién de aseguramiento del importe nominal de la
Emision.

Las Entidades Colocadoras, mediante la firma del Contrato de Colocacién se comprometen a
cumplir las condiciones previstas en la presente Nota de Valores respecto al procedimiento de
suscripcidn, colocacién o tramitacion y adjudicacion, que no diferirdn de las obligaciones del citado
contrato.

Comisiones aplicables a las Entidades

La comisién de colocacion que pagard el Emisor a cada una de las Entidades Colocadoras se
calculard, en funcién de la demanda captada, aplicando al Importe Adjudicado los porcentajes que
se indican a continuacion.

Se entenderda por Importe Adjudicado el importe que resulte de multiplicar el nominal de cada
AFSE (25 euros) por el nimero de AFSE que finalmente se adjudiquen a las Peticiones de
Suscripcién presentadas a través de cada Entidad Colocadora.

El Emisor abonard a las Entidades Colocadoras las siguientes comisiones de colocacion:

e Por las AFSE colocadas al Colectivo Preferente o Colectivo A, siempre que dichos
trabajadores y socios presenten sus Peticiones de Suscripcién como tnicos
titulares: 0,40% del Importe Adjudicado entre dichos inversores.

e Por las AFSE colocadas al Colectivo B (e incluyendo inversores del Colectivo
Preferente que presenten Peticiones de Suscripcién en cotitularidad), la comisién
variard en funcién del importe total de las Peticiones de Suscripcion presentadas
por cada Entidad, incluyendo sus entidades colocadoras asociadas, sin incluir las
Peticiones de Suscripcién del Colectivo Preferente (en adelante, la “Demanda
Captada”), de acuerdo con el siguiente escalado:

- Si la Demanda Captada por la Entidad Colocadora, supera los 20.000.000 de
euros: 4,9% del Importe Adjudicado.

- Si la Demanda Captada por la Entidad Colocadora, estd entre 10.000.000 y
20.000.000 de euros: el 3,5% del Importe Adjudicado.

- Si la Demanda Captada por la Entidad Colocadora, estd entre 2.000.000 y
10.000.000 de euros: el 2.5% del Importe Adjudicado.

- Si la Demanda Captada, por la Entidad Colocadora es inferior a 2.000.000 de
euros: 0,4% del Importe Adjudicado.
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54.3

544

Desistimiento de las entidades

Las Entidades Colocadoras, por decision de la mayorifa, podrdn desistir de la colocacién de las
AFSE, en cualquier momento anterior a la Fecha de Desembolso de la emisién, mediante la
notificacién previa y por escrito a tal efecto a Eroski, ante:

@) cambios de las circunstancias legales, contables o econdmicas del Emisor en que se
aprecie, de forma determinante, una disminucién de su solvencia,

(i) ante un supuesto de fuerza mayor o de alteracién extraordinaria de las circunstancias del
mercado que hicieran excepcionalmente gravoso el cumplimiento de las obligaciones
derivadas de la Emision; o

(ii1) si tuviere lugar la puesta de manifiesto de nuevos factores significativos, errores, falsedades o
inexactitudes relativas a la informacién contenida en el Folleto.

En caso de desistimiento de las Entidades, conforme a las circunstancias anteriores, se producird el
desistimiento de la Emision por parte del Emisor.

La decisién de desistir de la Emisién y u o de la colocacién se comunicard a la CNMYV vy se hara
publica en un diario de gran circulacién nacional.

Entidad Directora o Coordinadora

Como Entidad Directora tnica de la presente Emisién ha intervenido Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

La Entidad Directora percibird una comisién de seiscientos mil (600.000) Euros que se cobrard
unicamente en el caso de que el Emisor complete la totalidad de la Emision, es decir si se emiten
finalmente AFSE por importe de 300.000.000 de Euros.

Entidad agente

Los pagos de cupones y de principal de las AFSE a que se refiere esta Nota de Valores serdn
atendidos por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., que dispone de la capacidad para llevar a
cabo estas funciones (la “Entidad Agente”).

La Entidad Agente no percibird comisién por sus funciones como tal.
Entidades aseguradoras

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (“BBVA” o la “Entidad Aseguradora”) actia como
entidad aseguradora de la Emision.

Acuerdo de aseguramiento

BBVA, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Colocacién, se compromete a, si el importe
total de las AFSE colocadas por BBVA entre el Colectivo A o el Colectivo B durante el Periodo
de Suscripcién fuese inferior a 100.000.000 de Euros, , suscribir por cuenta propia, en la fecha de
cierre del Periodo de Suscripcion, y desembolsar en la Fecha de Desembolso, AFSE hasta un
importe igual a la diferencia entre (i) 100.000.000 de Euros y (ii) las AFSE colocadas por BBVA a
terceros durante el Periodo de Suscripcién.

La Entidad Aseguradora podrd desistir igualmente de su compromiso de aseguramiento en el caso
de que se den las condiciones mencionadas en el apartado 5.4.2 con respecto a las Entidades
Colocadoras.

La Entidad Aseguradora no percibird comision de aseguramiento por sus funciones como tal.
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6.2

6.3

ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION
INDICACION DEL MERCADO EN EL QUE SE NEGOCIARAN LOS VALORES

Esta previsto que las AFSE objeto de la presente Nota de Valores coticen en AIAF Mercado de
Renta Fija. A tal efecto, una vez cerrada la presente Emision, Eroski solicitard que sean admitidas
a cotizacién en dicho mercado, haciéndose constar que se conocen los requisitos y condiciones
exigidos para la admisién, permanencia y exclusién de la cotizacién segtin la legislacién vigente y
los requerimientos de aquella institucién, que Eroski se compromete a cumplir.

Eroski se compromete, respecto de la admisidn a negociacién en AIAF Mercado de Renta Fija, a
realizar los tramites que correspondan con la mayor diligencia posible a fin de que la admisién a
negociacién de las AFSE se produzca no mds tarde de un (1) mes desde la fecha de cierre
definitivo del periodo de suscripcién. En el caso de que no sea posible obtener la admision a
cotizacion de los valores en AIAF Mercado de Renta Fija en el plazo sefialado anteriormente,
Eroski dard a conocer las causas del incumplimiento a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores y al piblico mediante la inclusién de un anuncio en un periédico de difusién nacional o en
el Boletin Diario de Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija, sin perjuicio de las
responsabilidades incurridas por este hecho caso de resultar imputable al Emisor la causa del
incumplimiento del citado plazo.

Eroski ha designado a IBERCLEAR como entidad encargada de la llevanza del registro contable
de la Emisién. Igualmente, solicitard la inclusién de la totalidad de los valores en los registros
contables de IBERCLEAR.

MERCADOS REGULADOS EN LOS QUE ESTAN ADMITIDOS A COTIZACION VALORES DE LA MISMA
CLASE

A la fecha de registro del Folleto, existe una emisién de aportaciones financieras subordinadas
emitidas por Eroski, admitidas a negociacién en AIAF Mercado de Renta Fija:

Nombre ISIN Cupo6n Fecha Nominal
Vencimiento emitido y en
circulacion
Aportaciones ES0231429004 Variable liquidacién  del | 360.000.000 €
Financieras emisor
Subordinadas
Eroski

Las aportaciones financieras subordinadas emitidas por Eroski del cuadro anterior son fruto de tres
emisiones distintas realizadas mediante folletos informativos registrados con fechas de 25 de junio
de 2004 (por importe de 200.000.000 Euros), 11 de julio de 2003 (por importe de 70.000.000
Euros) y 18 de junio de 2002 (por importe de 90.000.000 Euros), sobre las que, con fecha de
efectividad 8 de febrero de 2005, previa solicitud de Eroski a IBERCLEAR y AIAF Mercado de
Renta Fija, S.A., se produjo la efectiva fungibilidad sobrevenida de las mismas, pasando a estar
denominadas bajo un tnico cédigo ISIN.

ENTIDAD DE LIQUIDEZ

Adicionalmente a la liquidez esperada de las AFSE por su cotizacién en AIAF Mercado de Renta
Fija, con fecha 14 de junio de 2007, el Emisor ha suscrito un contrato de liquidez con BBVA (en
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adelante, la “Entidad de Liquidez”), en virtud del cual, esta entidad se compromete a ofrecer
liquidez a los tenedores de las AFSE a partir de la fecha de su admisién a cotizacién en AIAF
Mercado de Renta Fija. Tal liquidez se ofrecerd mediante la introduccién de érdenes de compra y
de venta en dicho Mercado.

La Entidad de Liquidez se compromete, en todo momento en el que exista oferta y/o demanda de
AFSE, a cotizar simultdneamente precios de compra y venta de las Aportaciones Financieras en
AIAF Mercado de Renta Fija, a lo largo de cada sesién de negociacién, mediante la introduccién
de 6rdenes de compra y venta, de acuerdo con las siguientes reglas:

@) Los precios cotizados por la Entidad de Liquidez serdan vinculantes para Ordenes
individuales de compra y venta de las AFSE integrantes de la Emision por valor nominal
méaximo de hasta 50.000 Euros, y siempre que el valor nominal méximo acumulado en
Libros no sea superior a 500.000 Euros.

No obstante, en caso de posibles amortizaciones parciales, el importe en Libros no podra
superar el 10% del importe nominal vivo de la presente Emision.

Por tanto, la Entidad de Liquidez tnicamente podrd excusar el cumplimiento de sus
obligaciones de dar liquidez cuando: (i) el importe de la orden de venta formulada por un
tercero sea superior a 50.000 Euros de valor nominal, (ii) cuando las Aportaciones
Financieras de las que sea titular la Entidad de Liquidez en cada momento alcancen el
importe de 500.000 Euros de valor nominal o (iii) en caso de 6rdenes de compra, cuando,
con independencia de su importe, carezca de Aportaciones Financieras en cartera con las
que dar contrapartida a las mismas.

(i1) Los precios cotizados por la Entidad de Liquidez serdn calculados en funcién de las
condiciones de mercado existentes en cada momento, teniendo en cuenta la rentabilidad
de la Emisién y la situacién de los mercados de Renta Fija en general, pudiendo la
Entidad de Liquidez decidir los precios que coticen y modificarlos cuando lo considere
oportuno. Sin perjuicio de lo anterior, la diferencia entre el precio de compra cotizado y el
precio de venta cotizado no podré ser superior a un 10% en términos de T.L.R., siempre y
cuando no se produzcan situaciones extraordinarias en los mercados que lo imposibiliten.
El citado 10% se calculard sobre el precio de compra que cotice en ese momento. En
cualquier caso, ese diferencial no podra ser superior a 50 puntos bdsicos y a un 1% en
términos de precio.

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

@iv) En todo caso, el compromiso de la Entidad de Liquidez de cotizar precios de compra y de
venta y, en consecuencia, de dar contrapartida, cesard a partir del momento y mientras la
Entidad de Liquidez mantenga en cartera la parte que corresponde a la misma del 10% del
saldo vivo nominal de la Emisién.

Adicionalmente a los supuestos previstos en el segundo pérrafo del punto (i) anterior, la Entidad
de Liquidez quedard exonerada de sus compromisos con arreglo al Contrato de Liquidez cuando
se produzcan (i) cambios en las circunstancias legales que afecten a la operativa relativa de las
AFSE o a la habitual operativa de las entidades de crédito; (ii) cambios de las circunstancias
estatutarias, legales, contables o econémicas del Emisor en que se aprecie por parte de la Entidad
de Liquidez, de forma determinante, una disminucién de su solvencia, o ante un supuesto de fuerza
mayor o de alteraciéon extraordinaria de las circunstancias del mercado; que hicieran
excepcionalmente gravoso el cumplimiento del presente Contrato de Liquidez. En estos casos, no
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7.3
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obstante, el Emisor y la Entidad de Liquidez podrdn acordar que la Entidad de Liquidez siga
actuando como tal, fijando los términos y condiciones aplicables, lo que se comunicard a la
CNMV.

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

Asimismo, con fecha 14 de junio de 2007, el Emisor y la Entidad de Liquidez han suscrito un
contrato complementario al anterior, en virtud del cual el Emisor se obliga a comprar a la Entidad
de Liquidez, previa solicitud de ésta, directamente o a través de cualquier sociedad de su grupo, las
AFSE de que sea titular la Entidad de Liquidez. A estos efectos, el tercer lunes de cada mes (o el
dia habil inmediatamente siguiente si fuese inhébil), o en fecha anterior si las AFSE que la Entidad
de Liquidez ostenta en libros alcanzan la cifra de 500.000 Euros de valor nominal, la Entidad de
Liquidez podrd solicitar al Emisor la compra de todas o parte de las AFSE de que sea titular
aquélla, mediante comunicacién escrita o telefénica (que deberd quedar registrada y confirmarse
posteriormente por escrito), en la que se deberd hacer constar: (i) el nimero de AFSE a comprar, y
(ii) el precio de compra, que serd idéntico a aquél desembolsado por la Entidad de Liquidez.

INFORMA CION ADICIONAL

PERSONAS Y ENTIDADES QUE ASESORAN EN LA EMISION

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. ha participado en la presente Emision como Entidad
Directora y ha prestado asesoramiento a Eroski en cuanto al disefio de las condiciones financieras
de las AFSE.

Garrigues, Abogados y Asesores Tributarios ha participado como asesor en Derecho espaiiol de
Eroski y ha prestado asesoramiento a Eroski en cuanto al disefio de las condiciones legales de las

AFSE.

KPMG Auditores, S.L. ha participado como auditor de cuentas del Emisor de los ejercicios 2005 y
2006.

INFORMACION DE LA NOTA DE VALORES REVISADA POR LOS AUDITORES

No existe informacién de la Nota de Valores que haya sido revisada por los auditores.
OTRAS INFORMACIONES APORTADAS POR TERCEROS

No existen otras informaciones aportadas por terceros.

VIGENCIA DE LAS INFORMACIONES APORTADAS POR TERCEROS

No aplicable.
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7.5 RATINGS

Ni la presente Emisién de AFSE ni el Emisor han sido objeto de calificacién por entidades de
valoracioén del riesgo crediticio (rating).

Firmado en representacion del Emisor

Juan Antonio Kortazar Igarza
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IV DOCUMENTO DE REGISTRO

1. PERSONAS RESPONSABLES

D. Juan Antonio Kortazar Igarza, Director del Area Corporativa del Grupo Eroski actuando en
nombre y representacion de Eroski, S. Coop. (en adelante, “Eroski”, la “Sociedad”, la
“Compaiia”, el “Emisor” o la “Entidad Emisora”, indistintamente), con domicilio en Elorrio
(Vizcaya), Barrio San Agustin de Etxebarria, s/n y de acuerdo con las facultades que le fueron
conferidas por la Asamblea General en fecha 9 de junio de 2007, asume la responsabilidad de las
informaciones contenidas en este Documento de Registro.

D. Juan Antonio Kortazar Igarza declara que, tras comportarse con una diligencia razonable, la
informacién contenida en este Documento de Registro es, segiin su conocimiento, conforme a los
hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. AUDITORES DE CUENTAS

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, individuales y consolidadas, correspondientes a los ejercicios
sociales cerrados a 31 de enero de 2006 y 2007, han sido auditadas por KPMG Auditores S.L., con
domicilio social en Madrid, Calle Iparraguirre, 29, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de
Cuentas con el n° SO0702 y en el Registro de Auditores Censores Jurados de Cuentas con niimero
10.

Las cuentas anuales de Eroski, S. Coop. y de la mayor parte de sus sociedades dependientes, han
sido auditadas o sometidas a revision por KPMG Auditores, S.L.

Las Cuentas Anuales y los Informes de Gestién individuales y consolidados de los ejercicios arriba
mencionados fueron auditados con informes favorables y sin salvedades.

Tanto en el domicilio social del Emisor, como en la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores
(“CNMYV”), pueden ser consultadas las Cuentas Anuales y los Informes de Gestién, individuales y
consolidados, correspondientes a los ejercicios sociales cerrados a 31 de enero de 2005, 2006 y
2007, asi como los correspondientes Informes de Auditoria.

Los auditores no han renunciado ni han sido apartados de sus funciones en los dos ultimos
ejercicios.

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las siguientes tablas contienen las magnitudes financieras mds relevantes del Balance de Situacién y
de la Cuenta de Resultados de la sociedad Eroski, S. Coop., a nivel consolidado, correspondientes a
los ejercicios terminados el 31 de enero de 2006 y 2007, elaborados de acuerdo con principios
contables generalmente aceptados en Espafia y auditados por KPMG Auditores.
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Principales magnitudes (en miles de euros)

BALANCE DE SITUACION

Total inmovilizado

Total Fondo de Comercio

Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios
Total activo circulante

Socios por desembolsos exigidos
Existencias

Deudores

Inversiones financieras temporales
Tesoreria

Ajustes por periodificacién

Total Activo

Total Fondos Propios

Total Socios Externos

Dif. Neg de Consolidacién

Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios
Fondo de Educacién, Formacién y Promocién
Provisiones para riesgos y gastos

Total Acreedores a largo plazo

Deuda L/P con entidades de crédito

Otros Acreedores a LP

Total Acreedores a corto plazo

Deudas C/P con entidades de crédito
Acreedores comerciales

Otros Acreedores a CP

Total Pasivo

CUENTA DE RESULTADOS

Importe neto de la cifra de negocios

Total ingresos de explotacion

Total gastos de explotacién

Beneficios de explotacion

Beneficios de las actividades ordinarias

Resultados financieros negativos

Resultados extraordinarios positivos

Beneficios consolidados antes de impuestos

Beneficio consolidados del ejercicio después de impuestos
Beneficio del ejercicio atribuido a la sociedad dominante
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31/01/2007 31/01/2006 Variacién

2.460.612
273.640
8.271
1.347.948
2.791
863.376
266.264
145.669
63.167
6.681

4.090.471

1.211.903
118.475
3.648
1.427
18.723
30.539
569.566
536.999
32.567
2.136.190
878.427
954.548
303.215

4.090.471

2007

5.945.756
6.218.699
5.974.722
243.977
191.604
33.817
35.488
227.092
190.655
109.270

2.296.319 7,1%
198.575 37.8%
9.042 -8,53%
1.088.065 23.8%
3.547 21,31%
632.774 36,4%
237.527 12%
154.417 -5,7%
54.711 15,4%
5.089 31,28%
3.592.001 13,8%
1.106.803 9,5%
145.709 -18,7%
273 1,336%
1.774 -19,56%
17.287 8,31%
29.861 2,3%
553.096 2,9%
522.518 2,8%
30.578 6,50%
1.737.198 22.9%
510.819 71,9%
1.002.840 -4,8%
223.539 35,64%
3.592.001 13,8%
2006 Variacion
5.477.969 8,5%
5.720.779 8,7%
5.534.018 7,9%
186.761 30,6 %
136.302 40,5%
30.590 10,5%
23.291 52,3%
159.593 42.2%
143.374 32,9%
84.693 29%



Principales ratios financieros consolidados

La siguiente tabla muestra determinados ratios relativos a la estructura financiera consolidada de
Eroski a 31 de enero de 2007 y 2006.

Ratios Econémicos y Estructura de Balance 31/01/2007  31/01/2006
Fondos propios (*) / Total pasivo..............c....ceeeenie 32,52% 34,87%
Endeudamiento total / Fondos propios (¥)................... 2,0338 1,8285
Deuda financiera neta (**) / Fondos propios
() T 90,76% 65,88%
Deuda financiera bruta (***) / Total pasivo..................... 34,63% 28,80%
Fondo de Maniobra Neto............ccceviviinnnn. -798.694 -657.378
Cobertura de inmovilizado con recursos permanentes.. 70,79% 73,65%
N° medio rotacidon de existencias.............ooveunnnnn.. 7,9491 8,597
EBITDA (miles de euros).........cccoovviiiieeinnenn... 439.268 374.724
ROA . 3,22% 2,56%
ROE. .. 9,90% 7,34%

(*) Los Fondos Propios incluyen el importe correspondiente a Socios Externos.

(**) Deuda Financiera Neta= Entidades de Crédito a L/P + c/p + Otros acreedores con coste-IFT-
Tesoreria.

(***)Deuda Financiera Bruta= Entidades de Crédito a L/P + c/p + Otros acreedores con coste.

3.2 Informacion financiera historica seleccionada relativa a periodos intermedios

Este Documento Registro no ofrece informacién financiera sobre periodos intermedios.

4. FACTORES DE RIESGO

Ver seccién I, Factores de Riesgo.

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1 Historia y evolucién del Emisor

5.1.1  Nombre legal y comercial del Emisor
Nombre legal: Eroski, S. Coop.

Nombre comercial: Eroski.

5.1.2  Datos registrales
Eroski figura inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, 6rgano unitario adscrito a la

Direcciéon de Economia Social del Departamento de Justicia, Empleo y Seguridad Social del
Gobierno Vasco, con el nimero 2003.0.088 de inscripcién al folio 1.812.
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5.1.3  Fecha de constitucién y periodo de actividad

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

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

5.1.4  Domicilio y personalidad juridica de la Sociedad, legislaciéon conforme a la cual opera,
paifs de constitucién, y direccién y nimero de teléfono de su domicilio social (o lugar
principal de actividad empresarial si es diferente de su domicilio social)

La Entidad estd domiciliada en Elorrio (Bizkaia), Barrio San Agustin de Etxebarria, s/n y su
numero de teléfono es 94 621 12 48.

Eroski, de nacionalidad espafola, es una cooperativa de consumo cuyo marco juridico aplicable es
la Ley 4/1993, de 24 de junio, de Cooperativas de Euskadi, la cual ha sido parcialmente
modificada por la Ley 1/2000, de 29 de junio y por la Ley 8/2006 de 1 de diciembre, y
desarrollada por los Decretos 58/2005, de 29 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento de la
Ley de Cooperativas de Euskadi, y Decreto 59/2005, de 29 de marzo, por el que se aprueba el
Reglamento de organizacion y funcionamiento del Registro de Cooperativas de Euskadi.

5.1.5  Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad de la Sociedad

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

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

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

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

En 1989, Eroski realiza, anticipdndose a la normativa posterior, la sustitucién del
clorofluorocarbono (CFC) en todos los aerosoles que comercializa.

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

La relacién con Consum, S. Coop., se ha mantenido hasta enero de 2004, fecha en la que dicha
cooperativa comunicé al Grupo Eroski su decisién de reiniciar un camino en solitario con el fin de
alcanzar por si misma una oferta de productos y servicios atractivos para sus socios y clientes sin
contemplar la entrada en otros grupos de distribucién.

Como consecuencia de la salida de la cooperativa Consum del Grupo Eroski, las denominaciones
comerciales de los supermercados del grupo son desde ese momento EROSKI Center y EROSKI
City. En concreto han pasado a denominarse “EROSKI Center” los supermercados de gran tamafio
que anteriormente se denominaban Consum y “EROSKI City” los supermercados pequefios
(autoservicios) que anteriormente se denominaban Charter.

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

En 1996 Eroski adquirié el grupo de distribucién Sebastidn de la Fuente, lo que permiti
consolidar su posicién en la zona norte de Espafia. Ese mismo afio entr6 a formar parte de
Intergroup, central de compras establecida en Hong Kong, con una participacion indirecta, a través
de Centros Comerciales Ceco, S.A., del 14,28%, lo cual supuso uno de los primeros hitos de
internacionalizacion de la actividad de la Sociedad.

Entre finales de 1997 y principios de 1998, el Grupo Eroski adquirié participaciones en el capital
de los grupos de supermercados y autoservicios Supera (participada por el Grupo Unide), Udama
(participada por el Grupo Mercat) y Vegalsa (participada por el Grupo Vegonsa), estableciendo
diversos acuerdos para actuar de forma conjunta como central de compras. En su momento, se
adquirieron participaciones consistentes en un 50% de cada compafiia, salvo en el caso de Unide
en la que no se posee ninguna participacion, dado su caricter de cooperativa, y se constituye una
sociedad para formalizar la alianza.

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

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

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

Desde el ejercicio 2005 se estd procediendo a reestructurar societariamente el grupo, detalldndose
la estructura societaria en el apartado 6.1.2 siguiente del presente Documento de Registro y los
detalles de dicha reestructuracién en el apartado 13.1 del presente Documento de Registro.

En el ejercicio cerrado a 31 de enero de 2007 Eroski ha continuado la intensa politica de expansion
con unas elevadas inversiones (612 millones). Este importe se ha traducido en aperturas de nuevas
tiendas, pero sobre todo, en tomar posiciones para establecimientos futuros. También ha ido
destinado a la ampliacién y modernizacidn necesaria de la red mds antigua.
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5.2

Eroski cuenta con una nueva plataforma ubicada en el Poligono Plaza de Zaragoza, considerado el
mayor eje logistico de Europa.

La red de Eroski ha crecido durante el pasado afio, incorporando dos nuevos centros comerciales,
el Centro Comercial Caudalia de Mieres en Asturias y el Centro Comercial Nueva Condomina en
Murcia, caracterizados por su moderna arquitectura y su oferta comercial.

El servicio de supermercado online, tras su éxito en el Pais Vasco, Navarra, La Rioja, Cantabria y
Asturias, se ha comenzado a ofertar durante el 2006 en Mallorca y Mélaga.

Se contintia con la expansién de los stands de Soluciones, con la apertura de tres nuevos
establecimientos y de Eroski/épticas que ha abierto siete nuevas tiendas durante el ejercicio 2006.

Inversiones

5.2.1  Descripcidén de las inversiones principales hechas desde la fecha de los dltimos estados
financieros publicados

Desde la fecha de cierre del ejercicio y hasta el 30 de abril de 2007 se han realizado inversiones
por importe total de 192 millones de euros, que representan un 25% del total de las inversiones
previstas para este ejercicio, cuyo importe asciende a 757 millones de euros. De este importe de
inversién destaca, por un lado, la realizada en la adquisicién de seis hipermercados y un
supermercado, todos ellos ubicados en la zona de Levante, y que han sido adquiridos a la sociedad
Caprabo, habiéndose pagado hasta el 30 de abril de 2007 45.000.000 euros (y adicionalmente
habiéndose pagado 15 millones de euros adicionales durante el mes de mayo de 2007, y que por
tanto no se incluyen en la cifra de 192 millones invertidos hasta abril). La toma de control de estos
establecimientos se ha producido entre los meses de abril y mayo, siendo de destacar la asuncién
en los mismos de la ensefia comercial Eroski.

En el resto de hipermercados del Grupo se han invertido 7 millones de euros en los conceptos de
mantenimiento y reformas y 23 millones de euros por la construccién de nuevos centros atin por
abrir.

Asimismo, las inversiones realizadas en el mismo periodo en el segmento de supermercados, han
ascendido a 45 millones de euros, los cuales se han materializado en la apertura de seis nuevos
centros (incluido el supermercado comprado a la sociedad Caprabo por 7 millones de euros), sin
perjuicio del importe destinado a centros de préxima apertura.

En el negocio inmobiliario se han invertido aproximadamente 66.000.000 euros entre los cuales
cabe destacar la inversion realizada en la adquisicién de la Inmobiliaria Recaré, S.A., tal y como se
detalla en el apartado 7.1.1. siguiente, que ha supuesto la inversién hasta la fecha de 28.006.959
euros (9.100.000 invertidos entre 2004 y 2005, por el pago de las opciones de compra que han
permitido la adquisicién de esta sociedad y 18.906.959 euros pagados en abril de 2007), y estando
pendiente de inversién 17.981.243,85 en abril de 2008. El resto de la inversién en este negocio
inmobiliario ha estado destinada a la promocién de otros centros comerciales.

El resto de negocios tales como perfumerias, viajes, plataformas y otros han supuesto una
inversion de 13 millones de euros en aperturas y reformas de centros y locales de dichos negocios.

5.2.2  Informacién relativa a las principales inversiones futuras del Emisor, en las que sus
organos de gestion hayan llegado ya a compromisos firmes
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Adicionalmente a lo expuesto en el apartado anterior en relacién con las inversiones efectuadas
desde la fecha de cierre del ejercicio, cabe sefalar que el volumen de inversion orientativo previsto
para el periodo 2005 a 2008, ambos inclusive, asciende a la cifra de dos mil millones de euros.

Las previsiones de inversién de este ejercicio 2007, junto con las inversiones realizadas en los
ejercicios 2005, de aproximadamente 291 millones de euros, y de 2006, de aproximadamente 612
millones de euros (cerrados, respectivamente, el 31 de enero de 2006 y el 31 de enero de 2007),
reflejan un cumplimiento de las proyecciones de inversion realizadas, que alcanzan un 83% de las
previstas para el mencionado periodo 2005 a 2008. Se prevé que un porcentaje aproximado del
60% de estas inversiones se destine a incrementar y mejorar la red de establecimientos
comerciales, mientras que aproximadamente un 25% se aplicard a la promocién de centros
comerciales. Las inversiones restantes se producirdn en plataformas y estructura.

En este apartado, es preciso hacer mencién a que el Grupo Eroski y concretamente su negocio de
perfumerias, se encuentra actualmente inmerso en un proceso de adquisicién de la totalidad del
capital social de un grupo empresarial que dispone de una red de 53 establecimientos. A la fecha de
aprobacion de este Documento Registro, no disponemos de informacién que permita asegurar su
desenlace final.

Los compromisos de confidencialidad asumidos en el marco del proceso impiden aportar
informacién respecto al importe en que se materializard la transaccién, asi como respecto a la
propia entidad objeto.

No obstante lo anterior, es preciso manifestar que de llevarse a cabo esta adquisicion reforzara el
negocio de perfumerias, dado que los establecimientos pertenecientes a la red eventualmente
adquirida presentan un formato, gama de productos y concepcién de negocio perfectamente
compatible con el de la ensefia “If’, siendo ademds establecimientos ubicados en zonas
interesantes.

Adicionalmente, a lo anterior, hay que resaltar la operacion de adquisicién de Caprabo que se
detalla a continuacién:

5.2.2.1  Adquisicién de Caprabo
(a) Adquisicién de Caprabo

Con fecha 5 de junio de 2007, el Grupo Eroski ha llegado a un acuerdo con los actuales accionistas
de Caprabo, en virtud del cual el Grupo Eroski adquirird una participacién del 75% en este grupo,
mientras que el 25% restante continda en propiedad de dichos actuales accionistas (La Caixa en un
9% vy el restante 16% entre el resto de los actuales accionistas, familias Carb6, Botet y Elias). La
ejecucion definitiva de este acuerdo de adquisicion, estd condicionada a su aprobacién por parte de
las Autoridades de Defensa de la Competencia. No obstante lo anterior, se prevé que dicho
organismo permitird la realizacién de la operacion en sus principales términos, sin perjuicio de que
dicha aprobacion implique la obligatoriedad de desinvertir alguno de los centros de Caprabo. En
todo caso, y supuesto de producirse esta obligaciéon de desinvertir, se entiende que la misma
afectard a un nimero de centros no significativo, dado que como se detalla a continuacidn, las
redes de ambas organizaciones resultardn geogrificamente complementarias.

La adquisicién del mencionado 75% del capital social, implicard un desembolso para el Grupo
Eroski de 922 millones de euros, el cual se hard efectivo una vez que se produzca la aprobacién de
las Autoridades de Defensa de la Competencia a que se ha hecho referencia anterior. Los
accionistas de Caprabo que conservan su participacién del 25% cuentan con una opcién de venta
de sus acciones a Eroski ejercitable hasta el 5 de enero de 2014, al mismo precio de adquisicion,
que se actualiza con el Euribor mas un 1,5% anual. Por su parte, Eroski cuenta con una opcién de
compra de dichas participaciones ejercitable desde el 5 de enero de 2012 y hasta el 5 de enero de
2014, al mismo precio de adquisicion, que se actualiza con el Euribor més un 1,5% anual. No
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obstante lo anterior, es intencién de Grupo Eroski y de los actuales accionistas de Caprabo
mantener en el futuro las participaciones en el capital anteriormente descritas.

A la fecha de registro del presente Folleto no se ha determinado qué sociedad del Grupo Eroski
formalizard la adquisicion.

(b) Informacion sobre Caprabo

Motivos de la Adquisicion

Caprabo es una empresa familiar que complementa y enriquece el proyecto empresarial del Grupo
Eroski.

La complementariedad a la que se ha hecho referencia se manifiesta entre otros en la integracién
en el Grupo Eroski de una red de, aproximadamente 500 establecimientos distribuidos en ocho
comunidades auténomas, con presencia y notoriedad relevantes principalmente en mercados
geogrificos de gran interés para Grupo Eroski como Catalufia y Madrid, todos ellos en el
segmento de supermercados.

Esta adquisicién consolida la posicién de Grupo Eroski en el segmento de supermercados en
determinados mercados geogrdficos como los sefialados de Catalufia y Madrid, y supone la

incorporacién de mds de 15.000 nuevos trabajadores al grupo.

Breve Historia de Caprabo (Fuente: Caprabo)

Se resumen a continuacioén los hitos principales de la historia de Caprabo:

1959 Nace Caprabo, con un primer supermercado en Barcelona

1971 Primeras aperturas de supermercados fuera de Barcelona

1977 Revista Cliente Caprabo

1984 Coincidiendo con el 25 Aniversario de Caprabo, aparece la primera campafia

publicitaria de televisioén :”Bravo Caprabo”

1985 Escuela de Formacién para empleados

1992 Programa de ayuda a las familias Bienvenido Bebé

Un tambor de detergente se convierte en el primer producto de marca Caprabo

1995 Caprabo, primera compafiia de distribucién en vender carburantes y primera
empresa en comercializar leche infantil fuera de las farmacias

1996 Apertura de supermercados en Madrid y Baleares

Lanzamiento de la tarjeta de fidelizacion Tarjeta Cliente Caprabo

1997 Apertura de supermercados en las comunidades auténomas de Castilla-La Mancha,
Castilla y Le6n y Extremadura
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2000 Incorporacién de consejeros independientes al Consejo de Administracién y
nacimiento del Club Social Caprabo

2001 Inicio del servicio de venta de alimentacién por Internet con caprabocasa.com y
apertura de supermercados en Aragén

2002 Compra de las compaiifas Enaco, en Valencia y Nekea, en Navarra. Apertura de
supermercados en Murcia, La Rioja y Andalucia

En total, se incorporan 130 supermercados

Caprabo entra a formar parte del Pacto Mundial de las Naciones Unidas

2003 Entrada de La Caixa en el accionariado, con un 20% de participacién

2006 Lanzamiento de la Tarjeta Oro Caprabo
Desinversion de la red de estaciones de servicio

Concentracién del negocio en el supermercado urbano de proximidad

Red de establecimientos

En el cuadro siguiente se muestra la distribucién geografica, por comunidad auténoma, de los
establecimientos en los que Caprabo desarrolla su actividad de distribucién a 31 de diciembre de
2006 (Fuente Caprabo).

Comunidad Auténoma Supermercados
Andalucia 5
Aragén

Baleares 31
Castilla - La Mancha 21
Castilla y Le6én 15
Cataluiia 277
Larioja 2
Madrid 119
Murcia 5
Navarra 29
Valencia 56
TOTAL 569

Con posterioridad a la referida fecha de 31 de diciembre de 2006, Caprabo acometi6 un proceso de
desinversion que supuso la venta de determinados establecimientos, principalmente los de la zona
de Levante (algunos de ellos adquiridos por Eroski, tal y como se detalla en el apartado 5.2.1.
anterior), de forma que tal y como ha sido apuntado con anterioridad actualmente cuenta con una
red de, aproximadamente, 500 supermercados y una superficie de sala de ventas de 514.838 metros
cuadrados.
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El establecimiento tipo de Caprabo es el supermercado de proximidad, que corresponde con un
formato de tienda de entre 200 y 2.500 metros cuadrados de superficie, organizado para permitir
una compra ficil, rdpida y cémoda. Estos establecimientos ofertan un surtido de hasta 19.000
referencias, con mds de 9.500 referencias en productos de bazar. En dicho surtido cabe destacar,
igualmente, el correspondiente a los productos frescos.

Sin perjuicio de la referencia posterior al canal de venta por internet, cabe apuntar que
practicamente la totalidad de la actividad de la Compaififa se centra en el segmento sefialado de
supermercados. Dada esta caracteristica, las magnitudes econdmico — financieras de la Compaiiia,
que se muestran en apartados siguientes, pueden ser consideradas como referidas a este segmento.

A continuacién se refleja una distribucidn de las ventas realizadas en supermercados, clasificados
por superficie comercial (Fuente: Caprabo, datos a junio de 2006 ):

Superficie % ventas sobre total
Menos de 900 m” 57%
Entre 900 m"y menos de 2000 m” 20%
Mis o igual de 2.500 m” 23%

Caprabo dispone de productos de su marca tanto en alimentacion, drogueria y perfumeria y en
bazar. Asi, de las 1.228 referencias de esta naturaleza, el 61% corresponde a alimentacion, el 20%
a no alimentacién, 15% son de frescos y el 4% restante a bazar. Las ventas de estos articulos de
marca propia representan el 12% de las ventas totales (Fuente: Caprabo)

Asimismo, la entidad dispone de una tienda de compra a través de internet, caprabocasa.com, que
se puso en marcha en el afio 2001. La facturacién de este canal de venta superd los 30 millones de

euros en el ultimo ejercicio cerrado.

Por ultimo, la entidad cuenta con seis centros de almacenamiento y distribucién:

Centro de distribucién Metros
L Hospitalet de Llobregat (Barcelona) 60.000
Abrera (Barcelona) 35.000
Torrent (Valencia) 30.000
Madrid 16.000
Noain (Navarra) 12.000
Total centros propios 153.000
Operadores logisticos externos 40.000
Total 193.000
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Balance y Cuenta de Resultados de Caprabo

Las magnitudes financieras mds relevantes de Caprabo, correspondientes a los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2006 y 31 de diciembre de 2005, son las que se muestran a
continuacion.

Las Cuentas Anuales de Caprabo han sido auditadas por Deloitte, S.L., con domicilio en Plaza
Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso 28020, Madrid, bajo principios generales de contabilidad
espafioles (plan general de contabilidad).
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(Fuente. Cuentas Anuales auditadas de Caprabo)

BALANCE DE SITUACION (MILES DE EUROS)
Total inmovilizado
Total Fondo de Comercio de consolidacién
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Socios por desembolsos exigidos

Existencias
Deudores

Inversiones financieras temporales

Tesoreria

Ajustes por periodificacién
Total activo circulante

Total Activo

Total Fondos Propios

Total Socios Externos

Dif. Negativa de Consolidacién
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Fondo de Educacién, Formacién y Promocién
Provisiones para riesgos y gastos
Deuda L/P Entidades de Crédito

Otros Acreedores a L/P

Total Acreedores a L/P

Deudas C/P con Entidades de Crédito
Acreedores Comerciales

Otros Acreedores a C/P

Total Acredores a C/P

Total Pasivo

| 31/12/2006 31/12/2005 Variacion

939.258 987.692 -4,9%

0 0
9.231 10.056 -8,2%

0 0
230.895 197.825 16,7%
25.680 52.469 -51,1%
75.491 830 8995,3%
33.189 34.487 -3,8%
977 2.104 -53,6%
366.232 287.715 27,3%
1.314.721 1.285.463 2,3%
414.830 347.305 19,4%

0 0

0 0
886 1.020 -13,1%

0 0
14.958 12.513 19,5%
293.751 313.540 -6,3%
41.363 75.575 -45,3%
335.114 389.115 -13,9%
13.560 71.184 -81,0%
428.084 351.363 21,8%
107.289 112.963 -5,0%
548.933 535.510 2,5%
1.314.721 1.285.463 2,3%
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CUENTA DE RESULTADOS (MILES DE EUROS) | 31/12/2006 31/12/2005 Variacion
Importe neto de la cifra de negocios 2.178.437 2.143.280 1,6%
Total ingresos de explotacion 2.469.647 2.381.698 3,7%
Total gastos de explotacion 2.481.285 2.363.456 5,0%
EBITDA 84.780 104.843 -19,1%
Resultados de explotacién (11.638) 18.242 -163,8%
Resultados financieros negativos (19.739) (25.737) -23,3%
Beneficios de las actividades ordinarias (31.377) (7.495) 318,6%
Resultados extraordinarios 31.883 (36.599) -187,1%
Beneficios antes de impuestos 506 (44.094) -101,2%
Beneficios después de impuestos 7.525 (29.595) -125,4%

En la tabla adjunta se muestran los principales datos financieros consolidados de Caprabo,
referidos a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006 y 2005, respectivamente

Ratios Econémicos y estructura de balance 31/12/2006 31/12/2005

Fondos propios/Total pasivo 31,55% 27,02%
Endeudamiento total/Fondos propios 2,1311 2,6623
Deuda financiera neta/Fondos propios 47,88% 100,61%
Deuda financiera bruta/Total pasivo 23,37% 29,93%
Fondo de Maniobra Neto (182.701) (247.795)
Cobertura de inmobilizado con recursos permanentes 81,53% 75,93%
N° medio rotacién de existencias 7,5133 8,5211
EBITDA (miles de euros) 84.780 104.843
ROA 0,57% -2,30%
ROE 1,81% -8,52%

Documento de Registro - 63 -



Desinversiones tras el cierre

Tal y como ha sido expuesto con anterioridad, cabe destacar que tras el cierre del ejercicio 2006,
Caprabo ha ejecutado un plan de saneamiento y reestructuraciéon que ha supuesto la venta de
determinados establecimientos, principalmente los situados en la zona geografica de Levante
(algunos de los cuales han sido adquiridos por Eroski, como se indica en el apartado 5.2.1.
anterior).

La ejecucion de este plan ha supuesto una modificacidn relevante en la dimensién de la Compaiiia:

- El valor de la transaccion asciende a 160 millones de euros, sobre un valor neto contable del
inmovilizado de 117 millones de euros. El valor de las existencias de esos centros se estima en
14,7 millones de euros.

- Se producen costes de la operacion (costes propios de la operacién, liquidacién de stocks, etc)
cuantificados en 15 millones de euros.

- Las magnitudes de la cuenta de explotacién que afectan al EBITDA se modifican conforme a
lo expuesto en el siguiente cuadro.

Conceptos Ajustes
Ventas (211.000)
Gastos sin amortizaciones (216.493)
Ajuste EBITDA 5.493
Amortizaciones 15.500
Ajuste Rdo explotacién 20.993
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Estados financieros pro forma (no auditados) de Grupo Eroski y Caprabo

En este apartado se reflejard una estimacién de los estados financieros pro forma del Grupo Eroski
una vez integrado Caprabo, referidos al dltimo cierre de ejercicio de ambas entidades, sobre las
cuentas anuales auditadas de cada entidad y preparados por Eroski. A este respecto, es preciso
considerar que la fecha de cierre de ejercicio del Grupo Eroski, 31 de enero de 2007, difiere de la
fecha de cierre de Caprabo, 31 de diciembre de 2006.

En la realizacién de estos estados financieros pro forma se han asumido las siguientes hipétesis:

o

La construcciéon de estos estados financieros pro forma ha sido efectuada bajo el
supuesto de que la integracion se hubiera producido al inicio de los ejercicios
considerados. Por tanto, se ha incluido como gasto la amortizacién anual del fondo de
comercio, asi como una estimacién anual de los gastos financieros resultantes del nuevo
endeudamiento.

Los estados financieros de Caprabo son los correspondientes al cierre del ejercicio, que
han sido objeto de verificacién por parte de auditores de cuentas. En este sentido, no se
han considerado los eventuales ajustes que pudieran producirse como consecuencia del
proceso de desinversion descrito en el apartado anterior.

No se tendrdn en cuenta sinergias comerciales y operativas que pudieran producirse por
la integracién de ambas organizaciones.

Se asume la hipétesis de que el desembolso a realizar se financia, en su totalidad, con
endeudamiento bancario a largo plazo.

Se considera que la diferencia entre el valor de adquisicién de Caprabo y sus fondos
propios corresponde, en su totalidad, a fondo de comercio. Este fondo de comercio se

amortizard en un periodo de 20 afios.

No se considera efecto impositivo alguno por los ajustes realizados. Es decir, el coste
impositivo se mantiene constante.
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BALANCE (MILES DE EUROS)
Total inmovilizado

Total Fondo de Comercio de consolidacién
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Socios por desembolsos exigidos
Existencias

Deudores

Inversiones financieras temporales
Tesoreria

Ajustes por periodificacion

Total activo circulante

Total Activo

Total Fondos Propios

Total Socios Externos

Dif. Negativa de Consolidacién
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Fondo de Educacién, Formacién y
Promocién

Provisiones para riesgos y gastos
Deuda L/P Entidades de Crédito
Otros Acreedores a L/P

Total Acreedores a L/P

Deudas C/P con Entidades de Crédito
Acreedores Comerciales

Otros Acreedores a C/P

Total Acredores a C/P

Total Pasivo

Grupo

Eroski Caprabo Proforma

31/01/2007 31/12/2006 Suma Ajustes Consolidado
2.460.612 939.258 3.399.870 3.399.870
273.640 0 273.640 581.283 854.923
8.271 9.231 17.502 17.502
2.791 0 2.791 2.791
863.376 230.895 1.094.271 1.094.271
266.264 25.680 291.944 291.944
145.669 75.491 221.160 221.160
63.167 33.189 96.356 (68.633) 27.723
6.681 977 7.658 7.658
1.347.948 366.232 1.714.180 (68.633) 1.645.547
4.090.471 1.314.721 5.405.192 512.650 5.917.842
1.211.903 414.830 1.626.733 (515.938) 1.110.795
118.475 0 118.475 105.588 224.063
3.648 0 3.648 3.648
1.427 886 2313 2.313
18.723 0 18.723 18.723
30.539 14.958 45.497 45.497
536.999 293.751 830.750 923.000 1.753.750
32.567 41.363 73.930 73.930
569.566 335.114 904.680 923.000 1.827.680
878.427 13.560 891.987 891.987
954.548 428.084 1.382.632 1.382.632
303.215 107.289 410.504 410.504
2.136.190 548.933 2.685.123 0 2.685.123
4.090.471 1.314.721 5.405.192 512.650 5.917.842
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CUENTA DE RESULTADOS (Miles de
Euros)

Importe neto de la cifra de negocios
Total ingresos de explotacién

Total gastos de explotacién
EBITDA

Resultados de explotacién

Resultados financieros negativos
Amortizacién fondo de comercio

Grupo

consolidacion

Beneficios de las actividades ordinarias

Resultados extraordinarios
Beneficios antes de impuestos

Beneficios después de impuestos
Intereses a aportaciones de socios y fondos
Dotacién al Fondo de Educacion y Promocién

Excedente atribuido a externos

Beneficio atribuible a la sociedad dominante

Eroski Caprabo Proforma
31/01/2007 31/12/2006 Suma Ajustes Consolidado

5.945.756 2.178.437 8.124.193 8.124.193
6.218.699 2.469.647 8.688.346 8.688.346
5.974.722 2.481.285 8.456.007 8.456.007
439.268 84.780 524.048 524.048
243.977 (11.638) 232.339 232.339
33.817 19.739 53.556 68.633 122.189
18.556 0 18.556 30.594 49.150
191.604 (31.377) 160.227 99.227 61.000
35.488 31.883 67.371 67.371
227.092 506 227.598 99.227 128.371
190.655 7.525 198.180 99.227 98.953
46.899 0 46.899 46.899
12.034 0 12.034 12.034
22.452 0 22.452 1.881 24.333
109.270 7.525 116.795 101.108 15.687

A continuacién se detallan los ajustes realizados a los estados financieros pro forma consolidados:

®

(i1)

(iii)

(iv)

El fondo de comercio de consolidacion se ha determinado comparando el
desembolso a efectuar por la participacion adquirida (75%), con la parte
proporcional de los fondos propios de Caprabo al cierre del ejercicio 2006. Dicho
fondo de comercio ha sido minorado en su amortizacién anual estimada (30
millones de euros), la cual se calcula linealmente en un periodo de 20 afios. El
gasto por dicha amortizacion se ha incluido como ajuste en la cuenta de resultados.

Conforme ha sido apuntado en las hipétesis al proforma, se asume el supuesto de
que la totalidad de la adquisicién se financia con endeudamiento a largo plazo,
aspecto este que explica el ajuste realizado en el epigrafe de endeudamiento a largo
plazo con entidades de crédito.

Asimismo, se han estimado los gastos financieros resultantes del endeudamiento
total que refleja el balance pro forma, hasta un importe total de 122 millones de
euros. En consecuencia, la cuenta de resultados recoge el ajuste necesario para
reflejar dicho importe.

Por ultimo, los ajustes en fondos propios reflejan, por un lado, los efectos en
resultados derivados de la amortizacién del fondo de comercio y de los gastos
financieros, ambos mencionados en apartados anteriores. Asimismo, esta partida
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recoge los ajustes necesarios para la consolidacion de los estados financieros
individuales, como la anulacién de los fondos propios de la entidad filial y el
reconocimiento de los socios externos en proporcibn a su porcentaje de
participacion.

5.2.3 Informacién relativa a las fuentes previstas de los fondos necesarios para cumplir los
compromisos mencionados en el apartado 5.2.2 anterior

Con el objeto de estructurar la adquisiciéon del 75% del capital social de Caprabo, se han
mantenido diversos contactos con entidades financieras como consecuencia de los cuales se
dispone de un compromiso firme y por escrito para la financiacion de dicha adquisicién. A la fecha
de aprobacién del presente Folleto, no se han concretado en su totalidad las condiciones
financieras y econdmicas en las que se otorgard dicha financiacion, si bien es preciso sefialar que
las mismas se corresponderdn con las habituales de mercado para este tipo de operaciones, tanto en
cuanto a plazos, términos y condiciones.

Adicionalmente a lo anterior. Para hacer frente al plan de inversiones previsto para el ejercicio
2007 asi como para 2008, el Emisor cuenta en primer lugar, con los recursos financieros generados
en el marco de su actividad.

Conforme ha sido expuesto con anterioridad, los fondos captados en la presente emisién de
Aportaciones Financieras Subordinadas se destinardn igualmente a financiar el plan de inversiones
previsto para el presente ejercicio 2007, y ello bajo la perspectiva de fortalecimiento de la
estructura financiera del Grupo Eroski, a través del incremento de sus fondos propios. Por tltimo,
el cumplimiento del plan de inversiones de 2007 requiere de un incremento en el endeudamiento
financiero del Grupo Eroski cuantificado en, aproximadamente, 150 millones de euros. Tanto a
finales del ejercicio 2006 como en los meses transcurridos en este ejercicio se han realizado las
gestiones oportunas con las entidades financieras para la captacién de este importe, habiéndose
obtenido un resultado satisfactorio. Es decir, la financiacion de las inversiones a realizar en el
presente ejercicio se financiard en, aproximadamente un 40%, con cargo a los recursos generados
en la actividad, un 40% restante con los fondos captados en la emisién de Aportaciones
Financieras Subordinadas y el 20% final con endeudamiento bancario.

Por dltimo, es preciso manifestar que la adquisicién prevista en el negocio de perfumerias e

inmobiliaria se financiard con cargo al presupuesto de inversiones del ejercicio 2007, al que se ha
hecho referencia en el parrafo primero de este apartado.
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6. NATURALEZA DE LAS PRINCIPALES ACTIVIDADES ECONOMICAS Y NEGOCIOS
DEL EMISOR, CON DESCRIPCION DE LOS PRINCIPALES GRUPOS O FAMILIAS DE
PRODUCTOS, SERVICIOS O LINEAS DE ACTIVIDAD. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

6.1 Actividades Principales

6.1.1  Descripcidn de las principales actividades del Emisor

A la fecha de registro del Folleto, el Grupo Eroski cuenta con 1470.407 m® de superficie
comercial distribuidos en 90 hipermercados, 484 supermercados FEroski Center, 142
Supermercados Eroski City, 483 supermercados en régimen de franquicia y 19 “cash & carry”.
Adicionalmente, cuenta con 264 agencias de viajes, 49 gasolineras, 42 tiendas especializadas en
deporte, 231 perfumerias, 2 locales de ocio y cultura (ABAC) y tres centros de comida
preparada de Multifood.

Asimismo, y como se indicard mds adelante, a través de su participada en Francia, Sofides,

explota en dicho pais 4 hipermercados, 16 supermercados y 17 gasolineras, con una superficie
. 2

comercial de 48.450 m".

El Grupo Eroski tiene como actividad principal la de la Distribucién Alimentaria y se dirige a
sus clientes a través de los siguientes formatos comerciales:

a) Hipermercados: Se trata de centros que ocupan entre 4.500 y 12.000 m2 de superficie de
sala de ventas, y que ofrecen mds de 50.000 productos. Se ubican en centros comerciales y
en grandes ciudades o cabeceras de comarca, destacando por su oferta en calidad, variedad y
precio. Otro de sus puntos fuertes es su gama de articulos de bazar, textil y
electrodomésticos. Todos los Hipermercados del Grupo operan bajo la ensefla Eroski.
Generalmente los locales en los que estdn situados pertenecen a Eroski en propiedad,
aunque 24 de ellos son alquilados, contdndose con una opcién de compra sobre 17 de los
mismos.

b) Supermercados Eroski Center: son supermercados préximos al cliente con amplio surtido
de productos. Sus salas de venta oscilan entre los 700 y 2.000 m2 de superficie. Estos
centros ofrecen un surtido que oscila entre las 3.300 y las 5.000 referencias, dependiendo del
tamaiio del supermercado. En este sentido, destaca el gran desarrollo alcanzado en el surtido
de productos frescos, asi como su orientacién a precio competitivo en los productos basicos
de alimentacién y drogueria/perfumeria. Con cardcter general, no se comercializan
productos de no alimentacién. 301 Eroski Center estdn situados en locales alquilados, siendo
el resto propiedad de Eroski.

¢) Supermercados Eroski City, Es el formato de supermercados de menor dimensién, con
alrededor de 450 metros cuadrados de superficie comercial, que operan con la ensefia Eroski
City y que anteriormente operaban con la ensefia Charter. Estos centros se ubican en zonas
urbanas, siendo tiendas orientadas a una compra diaria, rdpida y comoda. Se caracterizan,
ademds, por una amplia oferta de productos frescos y precios competitivos en articulos
bésicos (pan, leche...), acompafiados de un servicio cercano y atento al cliente. El nimero
de referencias comercializado en estos centros se sitda en torno a las 3.300 de promedio. 136
de estos locales estdn situados en locales alquilados, el resto son propiedad de Eroski. Las
principales diferencias entre este tipo de centros y los Supermercados Eroski Center radican,
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d)

ademds de en el tamafio y en el surtido asociado al mismo, en que estos centros tienen
mayor vocacion de proximidad y, por tanto, se ubican ademds de en poblaciones de menor
tamafio, en nucleos urbanos incluso de grandes ciudades y, en general, localizaciones que
precisamente permiten esa mayor proximidad. Por el contrario, y dado su tamafio y
ubicacion objetivo, no ofrecen a los clientes servicios accesorios como parking gratuito.

Franquicias: Se trata de Supermercados de entre 100 y 500 metros cuadrados que operan
en régimen de franquicia, bajo las ensefias Aliprox y Onda. Sus caracteristicas comerciales,
en cuanto a referencias comercializadas, resultan muy similares a las de los Supermercados
Eroski City. Ello es debido a que a pesar de que el negocio es gestionado por el propio
franquiciado, el Grupo Eroski aporta el apoyo de su central de compras, la posibilidad de
comercializar productos con marca de distribuidor, asi como sistemas y modelos de gestion.

Cash & Carry: Son puntos de venta dirigidos a mayoristas, restaurantes, hoteles, etc., con
una superficie media aproximada de 1.000 metros cuadrados. En estos centros se venden
principalmente productos de alimentacién (no comida preparada) y de menaje.

En el punto 6.2 se presenta una exposicién mds detallada de cada uno de estos negocios.

El desarrollo de la actividad principal se ha completado con actividades que podemos denominar
complementarias, para enriquecer y ampliar la oferta de productos y servicios aprovechando
principalmente la atraccién de clientes que suponen las grandes superficies. En este sentido se han
desarrollado y se desarrollan diversas iniciativas, comentandose las principales:

a)

b)

d)

Gasolineras: Actividad ligada a los Hipermercados Eroski, aunque en algunas ocasiones se
encuentran junto a algin Eroski Center.

Soluciones: En esta linea se realiza una actividad de agencia, comercializdndose
determinados productos como seguros, préstamos envio de remesas al extranjero
gestionados por entidades financieras de reconocida solvencia

Supermercados online: Ofrece la posibilidad de realizar la compra desde casa a través de
Internet en diversas zonas de Espafa (Pafs Vasco, Navarra, La Rioja, Cantabria, Asturias,
Mallorca y Mélaga, permitiendo incluso la compra de electrodomésticos, tecnoldgicos y la
contratacion de los productos financieros, descritos en el punto b) anterior.)

Multifood: Bajo esta denominacién se acoge el centro de produccién de comida preparada,
la cual posteriormente pasa a formar parte de la gama de productos de los Hipermercados y
Supermercados.

Finalmente hay otro conjunto de negocios/actividades, que estdn mds alejadas del concepto de
Distribucién Alimentaria y que constituyen el llamado Dominio de Diversificacidn, recogiendo
negocios que forman parte diferenciada del presupuesto de los consumidores y que se desarrollan
desde sociedades especificas y diferenciadas. Se incluyen aqui las siguientes:

a) Viajes Eroski: Ha sido la primera actividad histdrica de Diversificacion del Grupo Eroski y

que por ello es la que cuenta con un mayor volumen.

b) Forum Sport: Se dedica a productos de Ocio y deporte, desde la sociedad Forum Sport,

S.A., contando en este caso con socios (minoritarios externos) y operando bajo la ensefia
FS Forum.

¢) Perfumeria (selectiva): Se explota desde las sociedades Dapargel, S.L. e In Faradis, S.L.,

habiéndose lanzado para ella las marcas “In Faradis”e “If”.
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d) Abac: En una frase embrionaria, habiéndose reinagurado la tienda del Centro Comercial
Boulevard de Vitoria, es la apuesta de Eroski por el ocio y la cultura, como un modelo de
tienda que dispone de productos culturales, lidicos y para el ocio, dirigido a un entorno
familiar con hijos de hasta 16 afios. Actualmente existen dos locales Abac a disposicion del

publico.

Los tres primeros negocios de diversificacion son objeto de exposicién especifica en el punto
6.2.6, no detallandose las tiendas Abac, dado que se encuentra actualmente en fase de prueba.

Adicionalmente a lo anterior, dentro del abanico de negocios del grupo, diferenciamos el Negocio
Inmobiliario, dedicado al desarrollo, promocién y comercializacién de centros comerciales.

Finalmente, ademds de los negocios mencionados que se desarrollan en Espafla, existen los
negocios desarrollados en Francia a través de la Sociedad SOFIDES (Hipermercados y
Supermercados). Estos componentes de la actividad se presentan por separado por las diferencias
que supone el negocio de Francia, que tiene una amplia autonomia de gestién y no estd integrado
en la Central de Compras del Grupo Eroski en Espafia.

Para dar una primera visién global de los negocios comentados, se incluyen tres cuadros con las
cifras consolidadas de Ventas Netas, Ebitda y Resultados de Explotacién.

DETALLE DE VENTAS NETAS CONSOLIDADAS POR NEGOCIOS (SIN INCLUIR LV.A.)

(euros)
31/01/2006 31/01/2007
(EUROS) Importe % Importe % %
s/Total s/Total | variacion
2007/2006
Hipermercados Eroski 2.130.681.925 38,9%] 2.262.539.499 38,1% 6.2%
Supermercados Eroski Center 1.659.672.513 30,3%| 1.764.242.523| 29,7% 6,3%
Supermercados Eroski City 222.304.253 4,1% 236.277.265 4,0%
Peninsula 6,3%
Franquicias 173.463.795 3,2% 185.261.557 3,1% 6,8%
Cash&Carry 93.920.782 1,7% 97.727.872 1,6% 4,1%
Viajes Eroski 264.004.820 4,8% 273.550.648 4,6% 3,6%
Forum Sport 112.829.892 2,1% 118.346.556 2.0% 4,9%
Perfumerias 112.547.970 2,1% 133.604.880 2,2% 18,7%
Gasolineras 300.304.636 5,5% 329.476.201 5,5% 9,7%
Inmobiliario 18.188.709 0,3% 116.833.652 2,0% 542,3%
Francia (1) 358.984.000 6,6% 399.439.409 6,7% 11,3%
Otros (2) 31.065.643 0,6% 28.455.938 0.5% 4,4%
(3)
TOTAL 5.477.968.939 100%| 5.945.756.000 100% 8,5%

(1) Hipermercados y Supermercados en Francia.

(2) Resto de negocios no individualizados: Dentro de Otros se encuentra como actividad principal el
negocio de comida preparada, ademds de nuevas actividades (Soluciones, Compra On Line, etc), el

negocio de Ocio y Cultura (Abac) y Ajustes de Consolidacion.

(3) Tal y como se detalla en el apartado 6.2.9. siguiente las salidas del negocio de Plataformas no se
incluyen para calcular el importe total de la cifra de ventas del Grupo, al ser operaciones internas.

Las cinco primeras lineas del cuadro recogen los negocios principales de Distribuciéon Alimentaria,

las tres

siguientes los negocios de Diversificacion,

a continuacién figuran el negocio

complementario de Gasolineras e Inmobiliario, que se individualizan por su volumen y los negocios
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en Francia, con el mismo tratamiento, figurando finalmente un Otros de negocios complementarios
no individualizados, cuyo detalle complicaria innecesariamente la exposicién y su comprension.

Los ajustes de consolidacion se refieren a la eliminacién de ventas dentro del Grupo, como los
Viajes facturados desde Viajes Eroski a sociedades del Grupo y productos que Multifood suministra

y factura a sociedades de Hipermercados principalmente.

(EUROS) DETALLE DE EBITDA POR NEGOCIOS

31/1/06 31/1/07

Importe | % s/Total Importe | % s/Total o/ AA
Hiper 164.789.291 44,0% 176.921.679 40,3% 7,4%
Eroski Center 72.794.931 19,4% 92.644.969 21,1% 27,3%
Eroski City 3.577.885 1,0% 8.588.345 2,0% 140,0%
Franquicias 9.742.626 2,6% 8.889.266 2,0% -8,8%
Cash & Carry 3.733.331 1,0% 4.047.756 0,9% 8,4%
Viajes Eroski 351.061 0,1% -477.987 -0,1% | -236,2%
Forum Sport 5.810.465 1,6% 4.568.752 1,0% -21,4%
Perfumerias 12.504.046 3,3% 11.678.693 2,7% -6,6%
Gasolineras 12.995.823 3,5% 15.908.534 3,6% 22,4%
Inmobiliario 14.820.971 4,0% 60.714.483 13,8% | 309,7%
Francia 16.230.425 4,3% 17.572.128 4,0% 8,3%
Plataformas 39.848.380 10,6% 22.600.789 5,1% -43,3%
Otros (1) 17.524.7766 4,7% 15.610.593 3,6% -10,9%
TOTAL 374.724.000 1,00 439.268.000 1,000 17,2%

(1) Resto de negocios no individualizados: Dentro de Otros se encuentra como actividad principal el
negocio de comida preparada, ademds de nuevas actividades (Soluciones, Compra On Line, etc), el

negocio de Ocio y Cultura (Abac) y Ajustes de Consolidacién.

DETALLE DE RESULTADO DE EXPLOTACION POR
NEGOCIOS

(EUROS) 31/1/06 31/1/07

Importe | % s/Total Importe | % s/Total o/ AA
Hiper 104.810.135 56,1% 115.473.899 47,3% 10,2%
Eroski Center 21.181.808 11,3% 40.119.481 16,4% 89,4%
Eroski City -925.954 -0,5% 4.321.784 1,8% | -566,7%
Franquicias 9.326.558 5,0% 8.401.058 3,4% -9.9%
Cash & Carry 2.937.030 1,6% 3.227.620 1,3% 9,9%
Viajes Eroski -2.450.141 -1,3% -3.738.904 -1,5% 52,6%
Forum Sport 665.185 0,4% -2.431.012 -1,0% | -465,5%
Perfumerias 1.252.556 0,7% -2.146.833 -09% | -271,4%
Gasolineras 9.531.350 5,1% 12.366.783 5,1% 29.,7%
Inmobiliario 10.251.825 5,5% 55.735.350 22,8% 443,7%
Francia 9.340.535 5,0% 9.185.599 3,8% -1,7%
Plataformas 26.994.057 14,5% 8.261.596 3,4% -69,4%
Otros (1) -6.153.944 -3,3% -4.799.423 -2,0% -22,0%
TOTAL 186.761.000 1,00 243.977.000 1,000 30,6%

(1) Resto de negocios no individualizados: Dentro de Otros se encuentra como actividad principal el
negocio de comida preparada, ademds de nuevas actividades (Soluciones, Compra On Line, etc), el

negocio de Ocio y Cultura (Abac) y Ajustes de Consolidacion.
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6.1.2  Estructura Societaria:

La evolucion histdrica recogida en el punto 6.1 y lo comentado en el anterior punto son muestra de
una variedad de negocios y sociedades que a continuacién se va explicando con mayor detalle.

Lo que hoy conocemos por Grupo Eroski estd formado por un conjunto de sociedades coordinadas
desde CECOSA GESTION, S.A. (“Cecosa Gestién™), sociedad participada en un 100 % por Eroski,
S. Coop.. A lo largo del presente Apartado 6, las referencias al Grupo Eroski se entenderan
realizadas a su grupo consolidado, es decir, Eroski, S. Coop. y sus sociedades dependientes.

En el Grupo Eroski no se da una relacién biunivoca entre sociedades operativas y negocios
(ensefias) desarrollados, pudiendo coincidir en una sociedad diversos negocios y que un negocio se
desarrolle desde diversas sociedades. Grupo Eroski, en su propdsito de profundizar y extender su
modelo de empresa, ha puesto en marcha desde 2005 diversos proyectos de transformacién
estructural dirigidos a aplicar un modelo de gestiébn propio, en coherencia con su cultura
cooperativa. Este modelo se deberd traducir en un estilo de liderazgo particular y en la autogestion
de los equipos. Estos valores de cooperacién y compromiso se intentan extender a todas las
sociedades del Grupo.

En Cecosa Gestién se encuentra el 6rgano de gobierno que toma las decisiones estratégicas para el
Grupo Eroski, ya que desde su Consejo de Administracion se establecen las directrices que deberdn
cumplir el resto de las sociedades cabecera del Grupo Eroski.

Cecosa Gestion es fruto de una profunda reestructuracién societaria que se inicié en el afio 2005,
tras la escisién parcial de la antigua sociedad matriz (y accionista mayoritaria del conjunto de
sociedades del Grupo Eroski) Centros Comerciales, S.A. (Cecosa, actualmente denominada Cecosa
Hipermercados, S.A.), tal y como se detalla a continuacién. La Sociedad con fecha 28 de julio de
2005 aprobé el proyecto de escisién parcial de Cecosa Hipermercados, S.A. (anteriormente
denominado Centros Comerciales Ceco, S.A.), sociedad participada al 100%, correspondiente al
balance de escision cerrado en 31 de enero de 2005. La referida escisién parcial consisti en la
segregacion en tres partes del patrimonio social de Cecosa Hipermercados, S.A. constituyendo, cada
una de las partes segregadas, una unidad econdémica totalmente distinta y diferenciada y en el
traspaso en bloque de dichos elementos patrimoniales a tres sociedades de responsabilidad limitada
beneficiarias de nueva creacidon: Cecosa Supermercados, S.L., Cecosa Diversificacion, S.L. y
Cecosa Varios, S.L. mediante la consiguiente reduccidn de capital social de Cecosa Hipermercados,
S.A. con motivo de la aportacion de parte de su patrimonio. Eroski, S. Coop. como accionista tinico
percibid la totalidad de las participaciones sociales de las sociedades beneficiarias de la escision.

Como consecuencia de dicho proceso de reestructuracién societaria aludido el Grupo Eroski dispone
de cinco vehiculos juridicos independientes donde incardinar sus diferentes negocios y actividades.
Asfi, el Grupo Eroski desarrolla su actividad de distribucién alimentaria no sélo a través de la
cooperativa sino también a través de las siguientes sociedades:

CECOSA SUPERMERCADOS, S.L. (“Cecosa Supermercados”) que es la entidad matriz de las
sociedades en las que especificamente se lleva a cabo el negocio, siendo las principales sociedades
S.A. de Supermercados y Autoservicios (‘“Supera”), Uniéon de Detallistas de Alimentacién del
Mediodia y Aragén S.A (“Udama”), Distribuidores de Alimentacién para Grandes Empresas,
S.A.(“Dagesa”), Cenco, S.A (“Cenco”), Distribucién Mercat, S.A. (“Mercat”) y Vegonsa
Agrupacién Alimentaria, S.A (“Vegalsa”). Vegalsa, Supera y Udama son sociedades que Eroski ha
constituido con diversos grupos que a su vez poseen ademds otras cadenas de distribucion.

CECOSA HIPERMERCADOS, S.L. (“Cecosa Hipermercados”), que es la entidad matriz de
Erosmer Ibérica S.A (“Erosmer Ibérica”) y de Equipamiento Familiar y de Servicios, S.A.
(“Equifa”), dedicandose al desarrollo del negocio de hipermercados.
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-Asimismo, y conforme se indica anteriormente, se dispone de una linea de negocio en
supermercados e hipermercados en Francia, desarrollada a través del Grupo Sofides, que es sociedad
filial de la entidad CECOSA INSTITUCIONAL, S.L. (“Cecosa Institucional”).

Todas estas sociedades, Cecosa Supermercados, Cecosa Hipermercados y Cecosa Institucional, se
encuentran integramente participadas por parte de Eroski, S.Coop.

Como se ha indicado anteriormente, Eroski también ha diversificado su oferta comercial con nuevos
negocios ajenos a su negocio principal de distribucién alimentaria a través de sus sociedades filiales,
encabezadas por CECOSA DIVERSIFICACION, S.L. (“Cecosa Diversificacién™), tal y como se
detallard a lo largo del presente Folleto.

Cada uno de estos vehiculos societarios se configuran como cabecera de sus principales negocios
(hipermercados, supermercados y diversificaciéon, asi como la actividad institucional) y son
auténomos en cuanto a sus Organos de gobierno y direccién, asi como, en su caso, de gestion
operativa, todo ello sin que se pierda la unidad de direccién que supone su pertenencia al Grupo
Eroski y que desde una perspectiva operativa se lleva a cabo desde Cecosa Gestion.

De esta forma, y teniendo en cuenta todo lo anterior, a través de Eroski, S. Coop. se realizan las
actividades del Grupo en su drea de influencia (Pais Vasco y Navarra), mientras que las actividades
de distribucién alimentaria del Grupo Eroski fuera de este drea de influencia se desarrollan a través
del resto de sociedades que forman el Grupo Eroski.

En la tabla adjunta, se sefiala el 4rea de influencia territorial de Eroski, S. Coop. y sus sociedades
filiales (principalmente Cecosa Hipermercados, S.A., Cecosa Supermercados, S.L., Cecosa
Institucional, S.L.):

SOCIEDAD GRUPO EROSKI AREA DE INFLUENCIA TERRITORIAL

Eroski, S.Coop. Asturias
Cantabria
Pais Vasco
La Rioja
Navarra
Catalufia
Valencia
Murcia

Supera Castilla y Le6én
Madrid
Extremadura
Castilla-La Mancha

Udama Aragén
Baleares
Andalucia

Vegalsa Galicia

Sofides Francia

La anterior distribucién, puede apreciarse igualmente en el plano geogrifico que se incluye a
continuacion:
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SUPERA
Grupo UNIDE

Nota: Vegalsa, Supera y Udama son
sociedades que EROSKI  ha
constituido con diversos grupos que a
su vez poseen ademas otras cadenas
de distribucion.

UDAMA
Grupo MERCAT

El grupo de sociedades Vegalsa se encuentra participado por el Grupo Eroski, concretamente por
parte de Cecosa Supermercados, pero a su vez conserva en el accionariado como aliado al accionista
que inicialmente constituyé la sociedad (Grupo Vegonsa), todos ellos, asimismo, grupos de
distribucién alimentaria. La participacidon de Cecosa Supermercados en Vegalsa asciende al 50% de
su capital social. El otro 50% lo detentan los antigios propietarios del Grupo Vegonsa, quienes
como consecuencia de nuestra alianza y una escision societaria pasaron a ser el 50% de Vegalsa.

En Supera, el Grupo Eroski, igualmente a través de Cecosa Supermercados, ostenta en la actualidad
el 97% del accionariado, perteneciendo el resto al Grupo Unide. En Udama, se ostenta una
participacién del 100% a través de Distribucién Mercat, S.A. que a su vez es titularidad en un 100%
de Cecosa Supermercados.

6.1.3  Principales magnitudes financieras consolidadas Grupo Eroski:

Sin perjuicio del mayor detalle que se contempla en el apartado 13, se hace un avance de unos datos
globales del Grupo, en miles de euros.

MILES DE EUROS 31 enero 2006 | % variacion | 31 enero 2007

Ventas Netas 5.477.969 8,54% 5.945.756
EBITDA 374.724 17,22% 439.268
Resultado de 136.302 40,57% 191.604

actividades ordinarias

Resultado antes de 143.374 190.655
. .. 32,98%

intereses, dotacion al

FEPC y después de

impuestos

Intereses AFSE 19.213 10,36% 21.204
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MILES DE EUROS 31 enero 2006 | % variacion | 31 enero 2007

Int. Aportac. Sociales 22.549 13,95% 25.695

Beneficm. atribuible 84.693 29.02% 109.270
Soc. dominante

Como puede comprobarse, 2006 ha sido un buen afio que ha supuesto un aumento de las ventas
netas en un 8,54%. Una parte importante de dicha progresion se sustenta en la oferta comercial
que se ofrece, que la hace mds atractiva y competitiva, asi como la politica de expansién saldada
con 88 nuevas aperturas y 86.000 metros cuadrados adicionales de superficie de venta. Esta
positiva evolucién de las ventas viene acompafiada por el buen comportamiento de las marcas
propias, cuya participacion en las ventas de alimentacion se sitiia aproximadamente en el 29% en
el segmento alimentario.

Destaca, igualmente, la positiva evolucién del EBITDA, con una tasa de incremento respecto al
ejercicio pasado superior al doble del crecimiento de ventas, evolucién que se asienta ademas de
en el mencionado crecimiento de ventas, en mejoras de eficiencia

Finalmente ha de destacarse el importante incremento del beneficio distribuible, que confirma la
evolucion sostenible de Grupo Eroski en los tiltimos afios, obtenida gracias a la reduccién de los
costes operativos y al ahorro en la cadena de suministro.

6.1.4  Productos y servicios comerciales:

Como se indicaba en la introduccién del presente Capitulo, Eroski, S. Coop. desarrolla desde el afo
1978 productos de marca propia. Actualmente las principales marcas propias son: EROSKI
(Productos de frescos refrigerados, alimentacion y no alimentacién), EROSKI Natur (para alimentos
frescos), EROSKI SeleQtia (productos de alimentacion y frescos refrigerados de alta gama), Visto
Bueno (textil), Romester (equipamiento deportivo) y Ecron (electrodomésticos). Asimismo, existen
otras marcas propias para diferenciar ciertos productos (vinos, aceite, leche, etc.). Cabe afirmar que,
con caricter general, estos productos de marca propia se comercializan en aquellos establecimientos
bajo la ensefia FEroski, es decir, Hipermercados Eroski, Supermercados FEroski Center,
Supermercados Eroski City y Aliprox. Por el contrario, estos productos de marca propia no se
comercializan ni en los negocios no alimentarios (tiendas de ocio — deporte, ocio — cultura,
perfumerias y agencias de viaje), ni en los establecimientos ubicados en Francia.

Actualmente, contando las nuevas incorporaciones y actualizaciones, Eroski cuenta con 31.559
productos bajo marca propia, 3.452 en el dmbito alimentario y 28.107 en el no alimentario. Los
productos EROSKI compiten con las primeras marcas del mercado a precios inferiores (15-20%
menos en promedio- fuente: elaboracion propia). Estos productos se seleccionan por medio de unos
estrictos controles de calidad y son elegidos por los clientes a través de paneles de cata o uso
formados por grupos de consumidores. Asimismo, los productos EROSKI gozan de una doble
garantia. Son controlados por los laboratorios propios y externos para ofrecer la mejor calidad con
total seguridad. Se homologa a los proveedores que retinen las mejores condiciones de produccién
y otras variables de importancia como la buena gestién medioambiental. Se someten a controles de
calidad periddicos y se realiza un seguimiento de las posibles reclamaciones que se puedan efectuar.

La marca EROSKI Natur, que cuenta ya con 10 afios de presencia en el mercado, presente en los

productos frescos de carne, fruta, hortalizas y ahora en pesca, supone la gestion completa del ciclo
de vida del producto.
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6.2

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

En este proceso de control de calidad, que cuenta con equipos de profesionales y laboratorios
especializados, incluyendo el laboratorio propio situado en la sede de Elorrio, se implican tanto los
diferentes establecimientos y su personal (mediante la realizacién de tests de autocontrol
periddicos), como la Direccién de los centros, habiéndose realizado andlisis de productos (Residuos
en carne, Marca Propia, controles microbiolégicos de productos de riesgo, controles de elaborados
carnicos propios) y auditorfas a proveedores. Actualmente los laboratorios cuentan con 24 personas
adscritos al mismo.

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

Mercados Principales

En los siguientes apartados se describen las principales dreas del negocio de Grupo Eroski,
indicandose tanto el importe que corresponde al consolidado del Grupo, como el individual de
Eroski, S. Coop.

6.2.1 Hipermercados

Dentro del segmento de hipermercados, el Grupo Eroski cuenta en la actualidad, en Espafia (con
84 centros operando en la actualidad bajo un tnico formato):

“Hipermercados Eroski”: Todos los hipermercados tanto los grandes como los pequefios
pasan a llamarse Eroski. El Grupo cuenta, a 31 de enero de 2007, con 84 establecimientos de
este tipo, siendo titularidad de Eroski, S. Coop. 25 de ellos, y perteneciendo los restantes a sus
filiales Erosmer Ibérica (54) y Equipamiento Familiar y de Servicios (5). La superficie total de
estos centros asciende a 574.625 m’, contando con una superficie media de 6.841 m*. La
distribucién geogréfica de estos centros, a 31 de enero de 2007 es la siguiente:
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31/01/2007 31/01/2006 Incremento
N° N° N°

13 1

2

Comunidad Auténoma

Andalucia
Aragbn
Asturias

Comunidad Valenciana
Cantabria
Castilla La-Mancha
Castilla y Ledn
Catalufia
Ceuta
Extremadura
Galicia
La Rioja
Madrid
Murcia
Navarra

Pais Vasco 20 20
TOTAL 84 79 5

1
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En funcién de su localizacién geografica, dentro o fuera del Pais Vasco y Navarra, los
hipermercados estdn integrados en Eroski, S. Coop. en el primer caso y en la matriz del grupo de
hipermercados, Cecosa Hipermercados, directa o indirectamente.

Varios de estos hipermercados cuentan ademds con una gasolinera, teniendo en la actualidad el
Grupo Eroski 48 estaciones de servicio. En las cifras que a continuacién se indican no estdn
incluidas las cifras de ventas de estas gasolineras, como tampoco las de otras actividades
asociadas a los hipermercados de Eroski que se realizan a través de filiales no propias de la
actividad del centro (viajes, perfumerias, productos financieros...), cuyas cifras se desglosan en
el apartado 6.2.6 y siguientes.

Las ventas, margenes brutos, Servicios Externos, gastos de personal, EBITDA, amortizaciones y
resultado de explotacidn del area de negocio de hipermercados en los dos tltimos ejercicios han
sido los siguientes:

(en euros) Hipermercados Eroski, S. Coop Hipermercados Grupo

Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe % (1) Importe % (1) |% (2) Importe Importe % (2)
Ventas 915.858.348| 43,0% 947.342.086| 41,9%| 3,4%|2.130.681.925(2.262.539.499 6,2%
+ MB 231.905.141| 43,5% 244.501.773| 42,5%| 5,4%| 532.956.718 575.054.830| 7,9%
- Servicios externos 59.729.784| 30,9% 64.650.263| 30,5%| 8,2%| 193.436.008] 211.694.237 9,4%
- Personal 67.917.188| 38,9% 69.573.529) 37,3%| 2,4%| 174.731.418] 186.438.914] 6,7%
[EBITDA 104.258.169| 63,3 % 110.277.981) 62,3%| 5,8%| 164.789.291] 176.921.679 7,4%
- Amortizaciones 23.574.489 39,3% 22.006.315| 35,8%]| -6,7%| 59.979.156 61.447.780| 2,4%
RDO EXPLOTACION| 80.683.680| 77,0 % 88.271.666| 76,4%| 9,4%| 104.810.135 115.473.89910,2%

(1) porcentaje sobre importe total a nivel consolidado
(2) variacién, en porcentaje, sobre el afio anterior
Las ventas de los Hipermercados Eroski representan un 38,10% sobres las ventas consolidadas

del Grupo, habiendo experimentado un crecimiento del 6,2% en relacién con las ventas
registradas en el ejercicio precedente, y ello debido al crecimiento de red experimentado en el
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ejercicio, asi como el aumento de ventas a igualdad de superficie. Por otro lado, las ventas de los
hipermercados de Eroski , S. Coop. suponen casi un 42% de las ventas de la ensefa de
hipermercados, porcentaje que ha experimentado un ligero descenso respecto al ejercicio
anterior, principalmente por una mayor expansion de la red comercial fuera del dmbito
geografico histérico de Eroski S. Coop.

Asi mismo, puede observarse que el crecimiento en rentabilidad de este negocio, cuantificado
como aumento de EBITDA y de resultado de explotacion, ha superado el incremento de ventas.

6.2.2  Supermercados Eroski Center

Como se ha indicado anteriormente Los supermercados de mayor tamafio se denominan como

“Eroski Center”, indicando con “center” su caracter de ndcleo de la ensefia y resaltando su tamafio
y

y la modernidad creciente de su red, y los supermercados pequefios, se denominan “Eroski City”,

resaltando su orientacién hacia el cliente urbano, vocacion de vecindad e integracién local.

En este formato se encuentra “toda la alimentacién bajo el mismo techo”, asi como articulos de
bazar (pilas, papeleria, etc.). La superficie de estos centros se sitda entre 700 y 2.000 metros
cuadrados.

En consonancia con la tendencia del mercado y del consumidor, que a la vez que demanda grandes
superficies donde encontrar a su disposicién una amplia gama de productos, requiere formatos mds
cercanos, el Grupo Eroski ha venido potenciando la expansién de su negocio de supermercados,
establecimientos mds cercanos al consumidor, y situados en el corazén de las ciudades. Estos
centros ofrecen un surtido que oscila entre las 3.300 y las 5.000 referencias, dependiendo del
tamafio del supermercado. En este sentido, destaca el gran desarrollo alcanzado en el surtido de
productos frescos, asi como su orientacién a precio en los productos bdsicos de alimentacion y
drogueria/perfumeria. Con caricter general, no se comercializan productos de no alimentacion.

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

A 31 de enero de 2007, el Grupo Eroski cuenta con 480 supermercados Eroski Center, 139 de ellos
gestionados directamente por Eroski, S. Coop. La superficie total de estos centros asciende a
412.433 mz, siendo la superficie media de 857 m>.

La situacién geografica, a 31 de enero de 2007, de los supermercados Eroski Center del Grupo
Eroski, es la siguiente:

Comunidad 31/01/2007 31/01/2006 Incremento
Autéonoma N° N°
Andalucia 41 39 2
Aragén 36 36
Asturias 11 11
Cantabria 8 8
Castilla-La Mancha 10 11 -1
Castilla y Le6n 31 34 -3
Extremadura 10 12 -2
Galicia 72 71 1
La Rioja 12 12
Islas Baleares 114 118 -4
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Comunidad 31/01/2007 31/01/2006 Incremento
Autonoma N° N°
Madrid 19 15 4
Navarra 21 21
Pais Vasco 95 92 3
TOTAL 480 480

En lineas generales, y al igual que lo que sucedia con los hipermercados, en funcién de su
localizacién geogréfica, los supermercados Eroski Center estdn integrados en Eroski, S. Coop. vy,
dirécta o indirectamente a través de Cecosa Supermercados.

Las ventas, los madrgenes, el EBITDA, los gastos por servicios externos, personal,
amortizaciones y el resultado de explotacion del drea de negocios de supermercados Eroski
Center del Grupo son los siguientes:

En euros Supermercados Eroski Center de Eroski, S.Coop Supermercados Eroski Center Grupo
Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe % (1) Importe % (1) % (2) Importe Importe % (2)
Ventas 627.796.393| 37,8%| 667.595.332] 37,8%| 6,3%| 1.659.672.513] 1.764.242.523| 6,3%
+ MB 181.381.583| 44,0%| 190.947.134| 40,9%| 5,3% 412.663.771 466.388.999| 13,0%
- Servicios externos 55.135.014] 33,9%| 58.244.309 30,9%| 5,6% 162.720911 188.697.596| 16,0%
- Personal 58.812.561] 332%| 62.369.521] 33,7%| 6,0% 177.147.929 185.046.434 4,5%
[EBITDA 67.434.007 92,6%| 70.333.304] 75,9%| 4,3% 72.794.931 92.644.969 27,3%
- Amortizaciones 16.415.885 31,8%| 16.103.639] 30,7%]|-1,9% 51.613.123 52.525.488 1,8%
RDO
XPLOTACION 51.018.122 240,9%| 54.229.665 135,2%| 6,3% 21.181.808 40.119.481| 89,4 %

(1) porcentaje sobre importe total a nivel consolidado
(2) variacién, en porcentaje, sobre el afio anterior

El comportamiento de los supermercados Eroski Center en el ejercicio 2006 se caracteriza por un
notable crecimiento en ventas y un excelente aumento de su resultado de explotacidn, el cual
practicamente se duplica. Este comportamiento es mas modesto en los supermercados de Eroski
S. Coop, no asi en ventas, pero si en EBITDA y resultados de explotacién que, pese a reflejar
igualmente notables aumentos, éstos reproducen el comportamiento en las ventas.

Como consecuencia de lo anterior, el peso de los centros de Eroski S. Coop en el total del Grupo
Eroski permanece constante en lo que hace referencia a ventas, pero se mitiga en las restantes
magnitudes reflejadas.

6.2.3  Supermercados Eroski City

Los supermercados Eroski City son unos centros con una sala de ventas inferior que los
supermercados Eroski Center, y con una orientaciéon mediante la que se trata de ofertar una
compra mds rdpida y comoda, con una oferta amplia a precios competitivos, y todo ello
acompafiado de un servicio mds cercano. Por ello, estos centros tienden a situarse en zonas
urbanas y cercanas al consumidor (tiendas de conveniencia). La superficie de estos centros se
sitia alrededor de los 450 metros cuadrados. Las principales diferencias entre este tipo de
centros y los Supermercados Eroski Center radican, ademds de en el tamafio y en el surtido
asociado al mismo, en que estos centros tienen mayor vocacién de proximidad y, por tanto, se
ubican ademds de en poblaciones de menor tamaifio, en nucleos urbanos incluso de grandes
ciudades y, en general, localizaciones que precisamente permiten esa mayor proximidad. Por el
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contrario, y dado su tamafo y ubicacion objetivo, no ofrecen a los clientes servicios accesorios
como parking gratuito.

El ndmero de referencias comercializado en estos centros se sitda en torno a las 3.300 de
promedio.

El Grupo cuenta, a 31 de enero de 2007, con 145 establecimientos. De ellos, 44 pertenecen
directamente a Eroski, S. Coop y el resto a través de la filial Cecosa Supermercados.

La superficie total de estos centros asciende a 56.138 mz, siendo la superficie media de 384,5 m>.
Los supermercados Eroski City se encuentran, a 31 de enero de 2007, en las siguientes

Comunidades:
Comunidad Auténoma 31/01/2007 31/01/2006 Incremento
N° N°
Andalucia 4 6 -2
Aragén 9 9 -2
Cantabria 1 1
Castilla y Le6n 5 5
Galicia 82 83 -1
La Rioja 3 4 -1
Navarra 5 5
Pais Vasco 36 37 -1
TOTAL 145 150 -5

Las ventas, los madrgenes, los gastos por servicios externos y personal, el EBITDA, las
amortizaciones Yy el resultado de explotacién del drea de negocio de autoservicios del Grupo
Eroski en la peninsula son los siguientes:

En euros Eroski City Eroski, S.Coop Eroski City Grupo
Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe % (1) Importe % (1) % (2) Importe Importe % (2)
Ventas 61.014.513 27,4% 65.072.754 27,5% 6,7% 222.304.253 236.277.265 6,3%
+ MB 16.469.703 32,5%| 17.704.037] 31,7% 7,5% 50.671.233[ 55.898.621| 10,3%
- Servicios externos 8.272.480 34.0%| 7.720.258] 32.9%| -6,7% 24.343.675| 23.484.571] -3,5%
- Personal 5.584.272] 24.5% 5.769.902] 24,2% 3,3% 22.749.672[ 23.825.705 4,7%
[EBITDA 2.612.951 73,0%| 4.213.877] 49,1%| 61,3% 3.577.885 8.588.345| 140,0%
- Amortizaciones 1.516.946 33,7%| 1.314.903 30,8%| -13,3% 4.503.839 4.266.561 -5,3%
RDO
XPLOTACION 1.096.005| -118,4%| 2.898.974 67,1%| 164,5% -925.954 4.321.784] 566,7 %

(1) porcentaje sobre importe total a nivel consolidado
(2) variacion, en porcentaje, sobre el afio anterior

La reduccién en los costes de Servicios externos y en las amortizaciones, han contribuido a que,
junto con un aumento de las ventas por encima del 6%, tanto en Eroski. S. Coop. como en el
Grupo Eroski, los resultados de explotacién de la linea Eroski City hayan aumentado
espectacularmente en el ultimo ejercicio. En ese sentido, puede observarse que esta mejora en
resultados se ha producido en mayor medida en los centros de fuera de Eroski S. Coop, los cuales
mantienen su participacién en las ventas consolidadas, pero porcentualmente reducen su
participacion en resultados, pese a haberse incrementado igualmente en términos absolutos.
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6.2.4

Franquicia

Son 491 centros que operan bajo el régimen de franquicias, con una superficie igual o inferior a
la de los supermercados Eroski City, y que operan bajo las ensefias Aliprox y Onda. De estos,
159 son franquiciados de Eroski S. Coop.

La superficie total de estos centros, asciende a 96.064 m’, siendo la superficie media de 196 m”.

Los supermercados franquiciados se encuentran en las siguientes Comunidades:

Comunidad 31/01/2007 31/01/2006 Incremento
Autonoma N° N°
Andalucia 34 28 6
Aragén 33 36 3)
Galicia 250 277 27
Islas Baleares 15 16 @))]
Pais Vasco 159 167 (8)
TOTAL 491 524 (33)

Las ventas, los mdrgenes, los gastos por servicios externos y personal, el EBITDA, las
amortizaciones Yy el resultado de explotacién del drea de negocio de autoservicios del Grupo
Eroski son los siguientes:

En euros Franquicias, Eroski S.Coop Franquicias Grupo
Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe | % (1) | Importe | % (1) % (2) Importe Importe % (2)
Ventas 69.534.223]  40,1%| 70.398.550| 38,0% 1,2%| 173.463.795| 185.261.557,  6,8%
+MB 8.618.528] 41,8%| 8.741.004| 41,6% 1,4%| 20.593.919| 20.998.865  2,0%
- Servicios externos [ 5.974.881] 60,3%| 6.306.465| 56,5% 55% 9.909.741 11.154.647) 12,6%
- Personal 0 0 0 0 0 941.552 954.952] 1,4%%
[EBITDA 2.643.647 27,1%| 2.434.538) 27,4% -719%| 9.742.626] 8.889.266] -8,8%
- Amortizaciones 115.718] 27.8%| 173.901] 35,6% 50,3%| 416.068 488.208] 17,3%
RDO
XPLOTACION 2.527.929 27,1%| 2.260.637| 26,9 % -10,6%| 9.326.558] 8.401.058 -9,9%

(1) porcentaje sobre importe total a nivel consolidado

(2) variacién, en porcentaje, sobre el afio anterior

La linea de franquicias, ha experimentado un incremento de ventas similar al de los negocios
anteriores para el conjunto del Grupo, siendo éste mas modesto en el caso de Eroski S. Coop, lo
cual evidentemente ha supuesto una reduccién de la participacion de las ventas de esta entidad
respecto a las totales del Grupo, en este segmento. En relacion con los resultados de explotacion,
se observa que pese a que a nivel consolidado alcanzan un nivel cercano al 4,5% de las ventas,
siendo esta magnitud del 3,21% en el caso de la cooperativa, éstos han experimentado una
reduccidn respecto a los obtenidos en el ejercicio precedente, principalmente por el incremento
en servicios exteriores y amortizaciones superior al experimentado en las ventas.

6.2.5 Cash & Carry

Adicionalmente, a la red comercial destinada al consumidor final que se recoge en los apartados
anteriores, el Grupo Eroski cuenta con 19 puntos de venta “Cash & Carry” con una superficie
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total de 19.589 metros cuadrados. Estos establecimientos, de gran superficie, estdn dirigidos a
mayoristas, restaurantes, hoteles, etc, y venden principalmente productos de alimentacién (salvo
comida preparada) y menaje, en grandes formatos, dado el tipo de clientes a los que estidn

dirigidos.

Todos estos centros son propiedad de la participada Vegalsa.

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

Comunidad Auténoma 31/01/2007 31/01/2006 Incremento
N° N°
Asturias 1 1
Galicia 18 18
TOTAL 19 19 0

Las ventas, los margenes, los gastos por servicios externos y personal, el EBITDA, las
amortizaciones y el resultado de explotacién de esta linea de negocio son los siguientes:

En euros Cash & Carry Grupo
Concepto (1) 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe Importe % (2)
Ventas 93.920.782 97.727.872 4,1%
+ MB 12.956.235 14.019.503 8,2%
- Servicios externos 4.959.629 5.484.930) 10,6%
- Personal 4.263.276 4.486.817 5,2%
EBITDA 3.733.331 4.047.756 8,4%
- Amortizaciones 796.301 820.135 3,0%)
RDO EXPLOTACION 2.937.030 3.227.620 9,9%
(1)  Esta actividad no se desarrolla en Eroski S. Coop, siendo realizada por parte de

otras sociedades del Grupo. En consecuencia, no se presentan datos referentes
a la cooperativa.
(2)  variacién, en porcentaje, sobre el afio anterior
De las cifras del cuadro anterior, puede observarse que las ventas de este negocio han
evolucionado de forma positiva aunque relativamente moderada, mientras que tanto el EBITDA

como el resultado de explotacién han experimentado una notable mejora, medida en términos
porcentuales, y que refleja niveles de crecimiento cercanos al 10%.

6.2.6  Negocios de diversificacion:

Como ya se ha indicado, se realizan actividades de diversificacién del negocio, entrando en
segmentos o mercados distintos, no teniendo que estar relacionados con los centros comerciales
de Eroski, ni tan siquiera con su marca ni con las ensefias del negocio alimentario. A esta politica
responden las tiendas de deporte y ocio (Forum Sport), de ocio y viajes (Viajes Eroski) y
perfumerias (If).

Documento de Registro - 83 -



En 2006 se ha iniciado un proyecto de prueba con la tienda de ocio y cultura “Abac” abierta en
el Centro Comercial Boulevard de Vitoria, pero todavia se encuentra en una fase preliminar, por
lo que no es posible detallar mds de esta actividad.

Se describen ahora de forma sucinta estas diferentes lineas de negocio, si bien con caricter
previo es preciso destacar que estos negocios se desarrollan en sociedades distintas de Eroski S.
Coop. En consecuencia, no se presentan datos relativos a estos negocios en la matriz del Grupo.

(i) Viajes Eroski:

En el marco de la diversidad de actividades econdmicas en la que estd presente el Grupo Eroski,
una de las actividades mds representativas es la desarrollada en Viajes Eroski, la cual se realiza
desde el afio 1981.

Viajes Eroski ofrece desde sus 256 Agencias, a 31 de enero de 2007, un amplio catdlogo
vacacional para los clientes. Por otra parte, su division de empresas Travel Air, especializada en
viajes de negocios, ha continuado con su proceso de consolidacién, atendiendo en la actualidad a
m4s de 800 empresas. Durante el afio 2006 la red de viajes se incremento en 10 agencias, siendo
32 las aperturas previstas para el ejercicio 2007. Asimismo, la sociedad puso en marcha durante
el ejercicio 2002 la posibilidad de realizar reservas “on-line”. Es importante destacar que esta
linea de negocio se desarrolla tanto en los hipermercados del Grupo, como fuera de ellos, en
locales independientes sitos en el centro de las grandes ciudades.

Los centros de Viajes Eroski se encuentran, a 31 de enero de 2007, en las siguientes
Comunidades:

Comunidad 31/01/2007 31/01/2006 Incremento
Autonoma N° N°
Andalucia 10 10
Aragén 17 17
Asturias 10 12 -2
Comunidad 10 10
Valenciana
Cantabria 9 7 2
Castilla 1a Mancha
Castilla Leén 14 14
Catalufia 16 12 4
Extremadura 1 1
Galicia 15 13 2
Islas Baleares 1 1
La Rioja 10 9 1
Madrid 41 37 4
Murcia 3 3
Navarra 15 15
Pais Vasco 81 82 -1
TOTAL 256 246 10

La actividad de agencia de viajes se realiza a través de la sociedad participada Viajes Eroski,
S.A.

Las magnitudes principales de esta actividad durante los dos dltimos ejercicios, han sido las
siguientes:
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En euros Viajes Eroski
Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe Importe % variacion

Ventas 264.004.820 273.550.648 3,6%
+ MB 31.338.463 32.822.991 4,7%
- Servicios externos 12.227.077, 12.474.021 2,0%
- Personal 18.760.325 20.826.957 11,0%
[EBITDA 351.061 -477.987 -36,15%
- Amortizaciones 2.801.202, 3.260.917 16,4%
RDO EXPLOTACION -2.450.141 -3.738.904 52,6%

Esta actividad se realiza exclusivamente desde la participada Viajes Eroski, S.A. por lo que no
existen cifras de Eroski, S. Coop.

La politica de crecimiento llevada a cabo durante los dltimos ejercicios en Viajes Eroski, ha
llevado a la apertura de numerosas agencias de viaje en zonas geogréficas ajenas a su drea de
influencia tradicional. Este hecho ha supuesto que se priorice el crecimiento en ventas y dmbito
de influencia frente a la obtencion de rentabilidad a corto plazo, aspecto este que tiene una
influencia en la evolucidon de resultados, muestra un descenso en los periodos considerados, y
ello debido a los necesarios periodos de maduracién que deben atribuirse a las nuevas sucursales,
maxime cuando éstas se sitiian en zonas de menor presencia de la ensefia.

(ii) Forum Sport:

Las tiendas Forum Sport son establecimientos de distribucién especializados en equipamiento y
material deportivo. Estas tiendas operan bajo la ensefia: Forum Sport. Se caracterizan por
disponer de las primeras marcas en material deportivo. La superficie de estas tiendas se sitia
entre 900 y 3.500 metros cuadrados. Las tiendas estidn gestionadas por la sociedad participada
Forum Sport, S.A. Forum colabora con deportistas de prestigio, tanto en activo como retirados,
apoyando el desarrollo de superficies especializadas en la venta de productos de ocio y deporte.

Los centros de Forum Sport se encuentran en las siguientes Comunidades:

Comunidad 31/01/2007 31/01/2006 Incremento
Autéonoma N° N°
Andalucia 2 2
Aragén 2 1 1
Asturias 2 2
Comunidad Valenciana 5 4 1
Cantabria 1 1
Castilla la Mancha 2 2
Castilla Leon 6 6
Catalufia 3 3
Islas Baleares 1 1
La Rioja 1 1
Madrid 4 6 2
Murcia 2 2
Navarra 2 2
Pais Vasco 8 8
TOTAL 41 39 2
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Las magnitudes principales de esta

actividad durante los dos ultimos ejercicios, han sido las

siguientes:
En euros Forum
Concepto 31/01/2006 31/01/2007
Importe Importe % variacion

Ventas 112.829.892] 118.346.556 4,9%
+ MB 39.864.098 42.072.744 5,5%
- Servicios externos 18.885.952] 20.469.569 8,4%
- Personal 15.167.681 17.034.423 12,3%
[EBITDA 5.810.465 4.568.752 -21,4%
- Amortizaciones 5.145.280 6.999.764 36,0%
RDO EXPLOTACION 665.185 -2.431.012 -465.5

Esta actividad se realiza exclusivamente desde la participada Forum Sport, S.A. por lo que no
existen cifras de Eroski, S. Coop.

Al igual que en el supuesto anterior, también en este negocio especializado en material deportivo
se ha optado por un modelo de crecimiento y conquista de nuevas zonas, frente a otros modelos
que priorizan la obtencién de resultados a corto plazo, lo cual supone penalizar esta variable.
Esta circunstancia puede observarse en el crecimiento experimentado en los gastos de personal y
amortizaciones, derivados de la apertura de nuevos establecimientos, cuya contribucién
inmediata en ventas es mas modesta. Pese a lo anterior, cabe destacar la positiva evolucién en las
ventas de Forum Sport, asi como la obtencién de un EBITDA cercano al 4% de dichas ventas,
todo ello en el mencionado contexto de crecimiento.

(iii) Perfumerias (Dapargel):

A través de la sociedad filial Dapargel, S.L., en la que el Grupo Eroski participa
mayoritariamente desde el ejercicio 2001, se explotan, a 31 de enero de 2007, 227 perfumerias,
todas ellas de notoriedad en su zona de implantacién. La cifra de ventas netas del dltimo
ejercicio alcanzé los 133 millones de euros. Estas perfumerias estédn sitas tanto en el centro de
las ciudades, como en centros comerciales, tanto aquellos en los que la actividad de alimentacién
es explotada por ensefias del Grupo Eroski, como en otros centros comerciales cuya actividad de
alimentacion se desarrolla por parte de otras ensefias del mercado de alimentacion en Espaiia. Es
decir, estos establecimientos se sitdan también en centros comerciales cuya actividad de
alimentacion es desarrollada por ensefias como Carrefour, Leclerc y Alcampo. Sin embargo,
estos establecimientos no operan en grandes almacenes que, habitualmente, cuentan con su
negocio propio de perfumerias.

En Diciembre de 2003, se doté de una marca tdnica a las perfumerfas integradas en la sociedad
Dapargel, llamada “In Faradis”, “If” en abreviatura.

Las Perfumerias se encuentran, a 31 de enero de 2007, en las siguientes Comunidades:
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Comunidad 31/01/2007 31/01/2006 Incremento

Autonoma N° N°
Andalucia 11 9 2
Aragén 30 29 1
Asturias 22 19 3
Comunidad Valenciana 17 17
Cantabria 5 5
Castilla la Mancha 5 4 1
Castilla Le6n 14 11
Catalufia 13 7 6
Galicia 2 2
La Rioja 13 13
Madrid 13 4 9
Murcia 4 4
Navarra 16 15 1
Pais Vasco 62 58 4
TOTAL 227 197 30

Las magnitudes principales de esta actividad durante los dos ultimos ejercicios, han sido las
siguientes:

En euros Perfumerias Dapargel
Concepto 31/01/2.006 | 31/01/2.007
%
Importe Importe variacion
Ventas 112.547.970, 133.604.880 18,7%
+ MB 49.790.600 58.331.402 17,2%
- Servicios externos 19.990.554 26.100.585 30,6%
- Personal 17.296.000 20.552.124 18,8%
[EBITDA 12.504.046 11.678.693 -6,6 %
- Amortizaciones 11.251.490 13.825.527 22.9%
RDO
XPLOTACION 1.252.556|  -2.146.833 -271.4

Esta actividad se realiza exclusivamente desde la participada Dapargel, S.A. por lo que no existen
cifras de Eroski, S. Coop.

También en este caso puede observarse lo expuesto con anterioridad para los otros dos negocios de
diversificacion analizados, Viajes Eroski y Forum Sport. Asi, en el caso de las perfumerfas “If” la
opcién adoptada de priorizar el crecimiento y conquista de mercado resulta, si cabe, mds patente,
circunstancia ésta que se refleja en un crecimiento de ventas préximo al 20%. Este esfuerzo en
apertura de nuevos centros lleva consigo un aumento también relevante en gastos de explotacion,
tal y como puede observarse en las rubricas de amortizaciones, personal y servicios exteriores,
incremento que se produce con cardcter inmediato a la apertura de los nuevos centros, mientras
que el efecto en ventas es mds dilatado en el tiempo.

No obstante, y tanto para el caso de la ensefia “If” como para Viajes Eroski y Forum Sport, se
considera acertada esta estrategia de crecimiento aun a costa de obtener menores resultados a corto
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plazo, y ello en la medida en que, pese a ser negocios cuyos volimenes de facturacién resultan
cuantitativamente muy relevantes, se vislumbra un potencial de crecimiento también relevante. Se
prevé que en un periodo promedio de, aproximadamente, tres afios, estos negocios pasardn a
obtener resultados positivos en la medida en que las aperturas realizadas en los dltimos ejercicios
habrén alcanzado su maduracién o un estadio préximo a la misma, de forma que a pesar de que se
continie con la senda de crecimiento, la red de establecimientos comercialmente estabilizada
representard un porcentaje mayoritario respecto a los establecimientos cuya apertura se ha
producido recientemente. En este sentido, cabe considerar el elevado peso que ostentan en la
actualidad los establecimientos cuya apertura se ha producido en los tres dltimos ejercicios, segin
se observa en el cuadro siguiente:

Numero de establecimientos

Perfumerias

Ocio - Deporte

31/01/04 31/01/07 Crecimiento (1) 2)
(Dapargel) 147 227 80 54,4% 35.2%
(Forum) 23 41 18 78,3% 43,9%
Viajes Eroski 177 256 79 44,6% 7730,9%

(1) Refleja el % que representan los establecimientos abiertos en los tres ultimos ejercicios,
respecto a los que existian al inicio del periodo considerado

(2) Refleja el % que representan los establecimientos abiertos en los tres ultimos ejercicios,
respecto a los existentes a 31/01/2007. Es decir, qué porcentaje representa la “red nueva”
respecto a la actual

Por ultimo, conviene destacar el nivel de EBITDA sobre ventas registrado por este negocio,
cercano al 9%.

6.2.7 Negocio Inmobiliario

Dentro de su politica de expansion, el Grupo Eroski realiza una apuesta firme por el desarrollo,
promocidn y explotacién de centros comerciales modernos, comodos, atractivos y con una buena
oferta complementaria a los hipermercados Eroski, en aquellas localidades donde existe una
demanda comercial no suficientemente cubierta.

La promocién de centros comerciales cuya propiedad se enajena a terceros, con el dnimo de
recuperar liquidez para invertir en futuros centros, asi como la explotacién via arrendamiento de
aquellos que contindan en propiedad del Grupo, constituyen lo que denominamos negocio
inmobiliario del Grupo Eroski.

Esta actividad pretende reforzar el atractivo comercial de nuestros hipermercados, dentro de una
gestién inmobiliaria especializada, competitiva y eficiente que redunde en una mayor satisfaccién
del consumidor final.

Dependiendo de las circunstancias aplicables en cada supuesto, tales como la localidad en la que
se va a promocionar un determinado centro comercial y lo acuerdos alcanzados con terceros, este
negocio de promocién de centros comerciales puede ser desarrollado a través de una entidad
integramente participada por alguna del Grupo Eroski, generalmente Cecosa Hipermercados o, en
su caso, a través de una sociedad coparticipada con un tercero, dependiendo los grados de
participacién de cada proyecto de promocidén concreto.
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En la tabla adjunta, se detallan las principales magnitudes de este negocio, para los ejercicios 2006

y 2007:
En miles de euros Negocio Inmobiliario
Concepto 31/01/2006 | 31/01/2007
%
Importe Importe variacion
Ventas 18.189 116.834 542,3%
+ MB 18.189 61.9100  240,4%
- Servicios externos 768 -2.169 -382,4
- Personal 2.600 3.364 29.,4%
[EBITDA 14.821 60.714  309,7%
|— Amortizaciones 4.569 4.979 9,0%
Igno
XPLOTACION 10.252 55.735 443,7%

En el cuadro anterior puede observarse que la variaciéon experimentada en las magnitudes
relevantes que reflejan la evolucién de esta actividad, resulta muy significativa. Esta circunstancia
viene motivada entre otros por la propia naturaleza de la actividad inmobiliaria, que se ve muy
influida por operaciones puntuales de venta de centros comerciales anteriormente promovidos,
siendo este el hecho significativo que ha acaecido en 2006 y que ha provocado el incremento en
ventas, EBITDA vy resultado de explotacién reflejado en el cuadro anterior.

En cualquier caso, cabe destacar la aportacién de este negocio al consolidado del Grupo Eroski,
representando una contribucién cercana al 14% en el EBITDA consolidado.

6.2.8  Otros negocios y otras zonas geograficas

En este punto se van a desarrollar el resto de negocios o actividades que componen las cifras de
Ventas y Resultados del Grupo Eroski. En primer lugar se individualizan las Gasolineras, por ser
la actividad complementaria que tiene volumen como para figurar con peso propio. Se resefian a
continuacion las actividades en Francia (a través de la sociedad Sofides). Queda para el final el
capitulo genérico de Otros, recogiendo actividades complementarias y comunes que no se prestan
a andlisis individualizado.

(i) Gasolineras

A 31 de enero de 2007, el Grupo Eroski cuenta con 48 Gasolineras, 44 de ellas titularidad de
Erosmer Ibérica, S.A. 2 de Equifasa (Equipamiento Familiar y Servicios, S.A.), 1 de Cenco S.A,y
otra de Vego Supermercados,S.A.U . Las ventas durante el pasado ejercicio de las gasolineras del

Grupo Eroski ascendieron a 329.476.201 miles de euros, lo que supone un incremento del 9,7%
respecto al ejercicio anterior.

Las Gasolineras se encuentran distribuidas en las siguientes Comunidades Auténomas:
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Comunidad Auténoma

Andalucia
Aragén
Asturias

Comunidad Valenciana
Cantabria
Castilla 1a Mancha
Castilla Le6n

Galicia
La Rioja
Murcia
Navarra

Pais Vasco
TOTAL

31/01/2007

NO

EoLwwnrwon—ww—0

31/01/2006

NO

PooORDRELa—wN—=

Incremento

Las principales magnitudes financieras de esta actividad son las siguientes:

2

1

En euros Gasolineras Eroski, S.Coop Gasolineras Grupo
Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe % (1) Importe % (1) % (2) Importe Importe % (2)
Ventas (3) 300.304.636| 329.476.201 9,7%
+ MB 20.550.205| 24.135.247) 17,4%
- Servicios externos| -10.189.468 -261,4%| -11.176.637| -272,3% 9,7% 3.897.312]  4.104.423 5,3%
- Personal 2.025.528 55,4%| 2.103.074 51,0% 3,8% 3.657.0700  4.122.290, 12,7%
[EBITDA 8.163.940, 62,8%| 9.073.563 57,0%| 11,1%| 12.995.823 15.908.534 22,4%
- Amortizaciones 1.408.739 40,7% 1.339.000 37.8%  -5,0% 3.464.473 3.541.751 2,2%
RDO
XPLOTACION 6.755.201]  70,9%| 7.734.563  62,5%| 14,5% 9.531.350] 12.366.783 29,7%

(1) porcentaje sobre importe total a nivel consolidado

(2) variacioén, en porcentaje, sobre el afio anterior

(3) No incluye ventas de gasolina a nivel individual de Eroski S. Coop. debido a que, de
conformidad con la Ley de Hidrocarburos, que impide a las cooperativas vender gasolina, la
gasolina que se vende a través de las gasolineras Eroski pertenecen a la sociedad del Grupo
Erosmer Ibérica, S.A. Los ingresos de Eroski S. Coop. provienen de la facturacién que realiza
a Erosmer Ibérica por los servicios prestados a través de las gasolineras de Eroski, S. Coop.
para la venta de su gasolina figurando en servicios externos como un ingreso, por lo que esta
partida figura con saldo negativo.

De las magnitudes contenidas en el cuadro se observa que el mencionado incremento de ventas del
9,7% aporta, en términos de resultado de explotacion, un crecimiento de casi el 30%. Asimismo,
puede verse que el peso relativo en el resultado de explotacién de la actividad desarrollada a través
de Eroski S. Coop disminuye sensiblemente en el ejercicio, cifrindose esa disminucién en mas de

8 puntos porcentuales.

(ii) Francia (Sofides)

El Grupo Eroski, a través de la sociedad francesa participada Sofides y sus sociedades filiales, ha
procedido a la internacionalizacién de sus actividades al extender su presencia al sur de Francia. El
subgrupo Sofides cuenta con 4 hipermercados, 16 supermercados y 17 gasolineras. Estos operan
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bajo el régimen de franquicia con el grupo francés de distribucién Carrefour. De esta forma, los 4
hipermercados operan bajo la ensefia Carrefour y los 16 supermercados operan bajo la ensefia
Champion, pertenecientes al Grupo Carrefour. Asimismo, estos centros no participan ni en las
compras ni en las plataformas de distribucién del Grupo Eroski, sino que se gestionan directamente
por el subgrupo Sofides. En este contexto, es preciso sefialar que los establecimientos que operan
bajo esta sociedad no comercializan las marcas de distribuidor del Grupo Eroski. No se pretende, a
corto plazo, cambiar la ensefia de los centros comerciales del subgrupo Sofides.

La superficie de venta de los 4 hipermercados es de 22.000 m” con una superficie media de 5.500
m’. La superficie de venta de los 16 supermercados asciende a 26.450 m’, con una superficie media
de 1.650 m’.

Las ventas, los margenes, gastos de servicios externos y personal, el EBITDA, las amortizaciones y
el resultado de explotacién del subgrupo Sofides han sido los siguientes:

En euros Francia
Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007
%
Importe Importe variacion
Ventas 358.984.000 399.439.409 11,3%
+ MB 70.692.213 79.704.029 12,7%
- Servicios externos 22.475.136 26.863.030 19,5%
- Personal 31.986.652 35.268.871 10,3%
IEBITDA 16.230.425 17.572.128 8,3%
- Amortizaciones 6.889.890 8.386.529 21,7%
RDO
EXPLOTACION 9.340.535] 9.185.599 -1,7%

Esta actividad en Francia se realiza exclusivamente desde la participada Sofides y sus filiales por lo
que no existen cifras de Eroski, S. Coop.

La evolucién histérica de este negocio se caracteriza por el hecho de que la reglamentacion francesa
es muy restrictiva con las aperturas de establecimientos, el crecimiento estd limitado a la adquisicién
de establecimientos y a remodelaciones o ampliaciones de los actuales. En consecuencia, el peso
esencial de la actividad se centra en mantener los niveles de rentabilidad, contrapesando con mejoras
de gestién y ahorros los incrementos de costes de la actividad.

Durante el ejercicio 2006 se observa, sin embargo, un elevado crecimiento en ventas principalmente
motivado por la apertura de un hipermercado y la remodelacién de un centro ya existente, que ha
supuesto un incremento de su superficie comercial. Este hecho se refleja, ademds, en el fuerte
aumento de las amortizaciones, lo que arroja un resultado de explotacion inferior al registrado en el
ejercicio precedente, aunque positivo y notable en porcentaje sobre ventas (2,3%)

(iv) Otros negocios
Adicionalmente a los negocios comentados en los apartados anteriores, el Grupo Eroski desarrolla

otras actividades cuyas cifras individuales, por encontrarse en fase inicial, son de momento poco
relevantes en relacion con los totales del Grupo. Entre dichas actividades se incluirfan las siguientes:
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a. Compra On-line

Desde mayo de 2001, Eroski, S. Coop. ofrece a los consumidores los productos de un
SUPERMERCADO “On-Line”, a través de la direccién de Internet
www.compraonline.grupoeroski.com y www.eroski.es. Tras una gran aceptacion en el Pais Vasco,
Navarra, La Rioja, Cantabria y Asturias, este servicio se ha comenzado a ofertar en Mallorca y
Mailaga durante el 2006.

La actividad ha tenido una gran aceptacién, incluso con los productos frescos. Esta actividad de
compra on-line progresivamente se continuard trasladando al resto de sociedades del Grupo, y por
tanto terminard por abarcar todo el territorio nacional.

Durante el ejercicio 2006 FEroski ha aumentado su oferta online con los servicios
“Eroski/préstamos”, para contratar créditos, de los ofrecidos en el punto b. siguiente; “Eroski/online:
electrodomésticos”, destinado a la venta de electrodomésticos y “Eroski/online: tecnologia”
destinado a la venta de productos tecnoldgicos.

b. Soluciones

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

Durante el ejercicio 2006 Eroski ha mejorado las prestaciones de la tarjeta “Eroski red”, ahora
denominada “Eroski red Visa” que se convierte en una tarjeta de crédito con las ventajas habituales
de este modo de pago, entre las que cabe destacar la posibilidad de utilizar este medio de pago en
cualquier establecimiento, con independencia de que el mismo pertenezca al Grupo Eroski.

¢. Multifood:

Bajo esta denominacién se acoge la actividad de comida preparada, que pasa a formar parte de la
gama de productos de los Hipermercados y Supermercados. Esta actividad se desarrolla a partir de la
adquisicién de las materias primas necesarias, que se someten a los procesos de elaboracién que
resultan preceptivos para la obtencién de los platos preparados (asados, tortillas, ensaladas, ...)
posteriormente comercializados en los establecimientos citados.

Las principales magnitudes financieras del conjunto de actividades incluidas en el presente epigrafe

(iv) bajo el titulo de “Otros negocios”, para los ejercicios terminados el 31 de enero de 2007 y 2006
son las siguientes:
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En euros Otros Negocios Eroski, S.Coop Otros Negocios Grupo
Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe % (1) Importe % (1) % (2) Importe Importe | % (2)
Ventas 51.986.401) 60,6%| 60.579.158 67,7%| 16,5%| 85.747.705| 89.487.057 4,4%

+ MB 2.023.796| 21,4% 2.059.556| 25,8% 1,8%| 9.468.695 7.992.265| -15,6%
- Servicios externos 252.362]  5,3% 396.620 92%| 572%| 4.803.139] 4.329.384| -9,9%
- Personal 618.428 11,0% 547.505 10,0%| -11,5%| 5.610.010 5.482.567 -2,3%
IEBITDA 1.153.005| 122,1% 1.115431] -61,3%| -3,3% -944.454) -1.819.686| 92,7 %
- Amortizaciones 170.455| 13,4% 146971 10,6%| -13,8%| 1.267.628 1.385.516| 9,3%
RDO
EXPLOTACION 982.550| -44,4 % 968.460| -30,2%| -1,4%| -2.212.082 -3.205.202 44,9%

(1) porcentaje sobre importe total a nivel consolidado

(2) variacién, en porcentaje, sobre el afio anterior

Probablemente el aspecto mds relevante acaecido en el ejercicio en relacidn con estos otros negocios
ha sido el incendio ocurrido en las instalaciones de Multifood de Mondragén (Guiptizcoa) a finales
del mes de junio de 2006, como consecuencia del cual las mismas han quedado destruidas y, por
tanto, se ha interrumpido la propia actividad. Se espera retomar el ritmo normal de actividad
aproximadamente en el mes de julio de 2007.

Puede observarse que estas actividades se desarrollan principalmente a través de Eroski S. Coop,
que concentra el 100% del volumen de negocio realizado en las mismas. Esta circunstancia se
explica en gran medida porque la introduccidén de nuevas lineas de negocio de esta naturaleza se
realiza, en primer lugar, en los hipermercados de la zona de influencia geografica de la cooperativa,
sin perjuicio de que posteriormente se extiendan a otros hipermercados.

6.2.9 Plataformas Logisticas.
El Grupo Eroski dispone de diversas plataformas logisticas (centros de distribucién) establecidas
en toda la geografia nacional. Estas plataformas no cuentan con una flota de camiones propia.

Desde estas plataformas se distribuyen los productos a todos los puntos de venta del Grupo Eroski

Dada la importancia que tiene la actividad logistica en el negocio de distribucién, en el modelo de
gestién del Grupo su actividad se configura como un negocio (de logistica) que tiene un seguimiento
propio y diferenciado con su propia cuenta de resultados, por lo que a continuacion se incluyen sus
cifras mds relevantes con el mismo formato que el incluido en los apartados anteriores.

Hay que considerar que la actividad de Plataformas no genera en principio cifra contable de Ventas,
pues las ventas a los clientes estdn recogidas en los negocios y las salidas desde las plataformas a los
puntos de venta son operaciones internas. Las plataformas facturan los productos a los puntos de
venta de los negocios a un precio que incluye, ademds del coste del producto, los costes de
manipulacién de los productos, que contribuyen a la recuperacion de gastos de funcionamiento de la
plataforma. Estos importes se incorporan al coste de ventas de los negocios. A continuacién se
incluyen sus cifras mds relevantes en el mismo formato incluido en los negocios, cifras que forman
parte de las totales de Eroski, S. Coop y del Grupo Eroski.
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En euros Plataformas Eroski, S.Coop Plataformas Grupo
Concepto 31/01/2.006 31/01/2.007 31/01/2.006 31/01/2.007
Importe % (1) Importe % (1) | % (2) Importe Importe % (1)
Salidas (3) 1.806.361.520| 58,7%| 2.009.447.392| 58,8%| 11,2%| 3.077.073.111) 3.414.845.007, 11,0%
57.787.048| 45,4%|63.103.436 -9,7%
+ MB 55,0% 9,2% 127.173.679 114.783.047
- Servicios
externos 29.882.651| 78,3% 31.258.836, 78,6%| 4,6% 38.149.700 39.785.797 4,3%]
- Personal 18.337.603| 37,3% 19.893.231] 38,0%| 8,5% 49.175.600 52.396.461 6,5%
EBITDA 9.566.795| 24,0 % 11.951.369| 52,9%| 24,9 % 39.848.380 22.600.789| -43,3%
- Amortizaciones 4.443.269| 34,6% 4.539.213] 31,7%| 2,2% 12.854.322 14.339.192| 11,6%
RDO
EXPLOTACION 5.123.526| 19,0 % 7.412.156| 89,7 %| 44,7 % 26.994.057 8.261.596| -69,4%

(1) porcentaje sobre importe total a nivel consolidado
(2) variacién, en porcentaje, sobre el afio anterior

(3) Las salidas no se incluyen para calcular el importe total de cifra de ventas

Las plataformas logisticas son propiedad de las distintas sociedades del Grupo, incluyendo en este
contexto a compaififas asociadas, tal y como se recoge en la tabla siguiente, y se ocupan de la
distribucién de productos en su drea de influencia. El drea geografica de implantacién del Grupo
Eroski se ha distribuido en seis regiones de actuacién logistica.

Plataformas Principales Sociedad Gestora

1. ARAGON

PPF / PMG Zaragoza e

2. ANDALUCIA PPF / PMG Malaga Udama
PMG Valdemoro Unide

3. CENTRO PPF Hortaleza Unide
PPF Getafe Eroski, S. Coop
PPF Azuqueca Eroski, S. Coop.
PPF La Corufia Vegalsa

4. NOROESTE PPF Lugo Vegalsa
PMG Sigiieiro Vegalsa
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Plataformas Principales Sociedad Gestora

PPF / PMG Ponferrada Eroski, S. Coop.
PMG Elorrio
PPF Zubieta
PPF Vitoria

5. NORTE Eroski, S. Coop.
PPF Kortederra
PPF Larrabetzu

PNA Agurain

PMG/PPF Mallorca
6. BALEARES PMG/PPF Menorca Mercat

PMG/PPF Ibiza

- PMG: Plataforma de mercancias generales.

- PPF: Plataforma de productos frescos.

- PNA: Platafoma de no alimentacion.

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

6.3 Declaracion relativa a la competitividad del Emisor

Ver apartados 6.1.4 y 7.1.2 del presente Documento de Registro.

7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1 Grupo Eroski y Mondragon Corporacion Cooperativa

7.1.1  Grupo Eroski

A fecha de registro del Folleto, Eroski S Coop. poseia (directa e indirectamente) las participaciones y
acciones de las sociedades incluidas en el siguiente cuadro siendo, por tanto, la sociedad cabecera del
Grupo Eroski. Sin perjuicio de la estructura societaria que se representa posteriormente, cabe sefialar que
la estructura de gestién del Grupo Eroski se configura en funcién de los distintos negocios a los que se ha
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hecho referencia anterior existiendo, por tanto, una gestion verticalizada para cada uno de los negocios
desarrollados, que forma parte de la estructura de gestion tinica del Grupo Eroski.

En este contexto y durante los tltimos ejercicios, y tal y como se detalla en el apartado 6.1.2 del presente
Documento de Registro, se han realizado operaciones de reestructuracién empresarial tendentes a alinear
la estructura juridica con la de gestién, y a ello obedece la escision de la antigua Cecosa, S.A., que
conforme ha sido expuesto con anterioridad ha dado como resultado la creacién de las sociedades Cecosa
Hipermercados, Cecosa Supermercados y Cecosa Diversificacion, entre otras, siendo estas sociedades las
que, ademds de la propia cooperativa, aglutinan las participaciones en entidades que desarrollan,
respectivamente, los negocios de hipermercados, supermercados y de diversificacién (viajes, ocio —
deporte, perfumerias, ocio — cultura). Asimismo, y segtin se ha mencionado en el apartado 6.1.2. anterior,
la participacién en las sociedades a través de las que se desarrolla el negocio de promocién de centros
comerciales, es detentada por Cecosa Hipermercados, y ello en la medida en que es principalmente este
negocio el que amplia su red comercial mediante la apertura de centros comerciales.

La sociedad Cecosa Institucional es la que detenta la participacién en otras entidades cuyo encaje en las

anteriores resulta menos evidente, entre otros porque gestionan aspectos resultantes de alianzas con
terceros (Alidis o Francia).
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Variaciones en la composicién del Grupo Eroski entre el 31 de enero de 2007 hasta la fecha de
registro del Folleto:

Desde 31 de enero de 2007 tan solo se ha producido una modificacién en la configuracién del
organigrama societario del Grupo Eroski. Se trata de la adquisicién del 100% del capital social de la
mercantil Inmobiliaria Recaré, S.A., dedicada a la promocién de centros comerciales, la cual se ha hecho
efectiva por parte de Erosmer Ibérica, S.A. El precio de adquisicién de esta inmobiliaria es de
45.988.202,85 euros, habiéndose desembolsado hasta la fecha de registro un total de 28.006.959 euros, y
estando pendiente de desembolso 17.981.243,85 euros que se pagaran en abril de 2008.

Tal y como ha sido puesto de manifiesto en el apartado anterior relativo a la estructura juridica del Grupo
Eroski, en los ejercicios precedentes se han realizado operaciones de reestructuracién empresarial
tendentes a alinear la mencionada estructura juridica con la de gestién. Se prevé que durante el ejercicio
2007, que finalizard el 31 de enero de 2008, dichas actuaciones continden.

En este contexto, para el segundo semestre de 2007 se prevén realizar las siguientes operaciones de
reestructuracién empresarial:

- Fusién de Erosmer Ibérica en Cecosa Hipermercados

- Fusién de DCU Lalin en Cecosa Hipermercados

- Fusién de DCU Utrera en Cecosa Hipermercados

- Fusién de Distribucién Mercat en Cecosa Supermercados

Con el objeto de ejecutar estas operaciones de reestructuracion, se prevé que los érganos decisorios de las
distintas sociedades implicadas adopten los acuerdos necesarios durante este ejercicio 2007, en los plazos
y condiciones contenidos en la legislacién vigente. Se espera que las operaciones antedichas se realicen
tomando como balances de fusién los cerrados a 31 de enero de 2007, retrotrayéndose los efectos
contables al 1 de febrero de 2007. En todo caso, cabe sefialar que las referidas operaciones de fusién no

tendrdn efectos en la configuracién del actual perimetro de consolidacién del Grupo Eroski.

En conjunto en el Grupo Eroski el nimero medio de personas empleadas por categorias durante el
ejercicio terminado el 31 de enero de 2007 ha sido el siguiente:

Numero medio de

Categoria Profesional empleados
Directivos 384
Mandos 4.229
Técnicos 1.363
Operativos 26.676
TOTAL 32.652
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A 31 de enero de 2007, el niimero de cooperativistas trabajadores del Grupo consolidado era de 8.062
personas.

7.1.2  Estructura organizativa de Mondragén Corporacion Cooperativa

A finales de 1991 se constituyé Mondragén Corporacién Cooperativa que en la actualidad es el primer
grupo empresarial de la Comunidad Auténoma Vasca, y uno de los 9 primeros a nivel de Espafia (fuente:
Actualidad Econdémica 27-10-2006, Ranking de Grupos).

Actualmente, el nimero de socios de trabajo y trabajadores de las cooperativas integradas en la
corporacion supera los 79.000.

El modelo organizativo tiene como objetivo la eficiencia empresarial sobre las bases de una unidad de
direccién estratégica de conjunto, coordinada desde el Centro Corporativo y una organizacién de las
cooperativas por sectores.

En el IX Congreso Cooperativo celebrado en octubre de 2005 se aprobaron algunos cambios en su
estructura organizativa que, entraron en vigor a partir del 1 de julio de 2006.

A partir de dicha fecha, su modelo organizativo se soporta en tres grandes grupos:

o Grupo Financiero:

El Grupo Financiero incluye el negocio bancario de Caja Laboral, cooperativa de crédito, y
la actividad vinculada a Lagun-Aro, Entidad de Previsién Social de las Cooperativas de
MCC.

Caja Laboral ofrece servicios financieros plenos a las Cooperativas de la Corporacién, a la
vez que atiende las necesidades financieras de las economias domésticas y ofrece, también,
servicios altamente especializados a empresas no cooperativas.

o Grupo Industrial:

En el Grupo Industrial se encuadran todas aquellas compafias encargadas de producir todo
tipo de bienes y productos industriales (electrodomésticos, componentes, mdiquina-
herramienta, autocares, materiales de construccion, etc...) y las de servicios que no guarden
relacion con la distribucién o con productos financieros.

La ordenacién de las empresas del Grupo Industrial se vertebra en torno a 12 Divisiones y
un Consejo Industrial, como Organo especifico de coordinacién de las Divisiones del
Grupo Industrial en el dmbito estratégico y operativo y que queda integrado por los
Directores de las Divisiones y por otras personas de la Corporacidn, siendo presidido por el
Presidente del Consejo General.

Las Divisiones establecidas son: Hogar, Automocién, Componentes, Construccion,
Elevacién, Sistemas Industriales, Carrozados y suministros, Equipamiento, Utillaje y
sistemas, Mdaquina-Herramienta, Ingenieria y Servicios Empresariales y Automatizacion
Industrial.
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o Grupo Distribucidn:

El Grupo Distribucién de MCC la componen compafifas cuya principal actividad es la
distribucién de productos y servicios de gran consumo, encabezada por Eroski, grupo
espafiol de distribucién alimentaria.

La red comercial de Eroski en Espafia consta de hipermercados, supermercados y
autoservicios. A esta red propia hay que afadir los establecimientos franquiciados. Otras
unidades de negocio son la Agencia de Viajes y Estaciones de Servicio de Combustible.

Existen ademds dentro de la Corporacién MCC, diversos Centros de Investigacién y varios Centros de
Formacidén Profesional y de ensefianza, incluida una Universidad que cuenta con mas 4.000 alumnos.

La cooperativa individual constituye el nivel bdsico de la estructura organizativa de MCC, con su
Asamblea General como 6rgano supremo de expresion y soberania y su Consejo Rector como 6rgano
méiximo de gestién y representacion, responsable de la eleccion del Director Gerente. Las cooperativas
que operan en un mismo sector empresarial quedan integradas en la Division correspondiente, tal y como
se ha descrito anteriormente.

Al frente de cada Division de MCC se halla un Vicepresidente corporativo. Los Vicepresidentes del
Grupo Financiero y del Grupo de Distribucion, seis Vicepresidentes del Grupo Industrial, junto con dos
representantes de los Departamentos del Centro Corporativo, integran en calidad de miembros con voto
el Consejo General, que es dirigido por su Presidente. También son miembros sin voto del Consejo
General, un representante de la Comision Permanente y el Secretario del Consejo. El Consejo General es
el 6rgano responsable de la elaboracidén, coordinacién y aplicacién de las estrategias y objetivos
corporativos.

Por otro lado, la Comisién Permanente del Congreso Cooperativo, es el 6rgano de gobierno encargado de
impulsar y controlar la ejecucién de las politicas y acuerdos adoptados por el Congreso, ejerciendo un
seguimiento continuado de la evolucién empresarial de MCC y de la gestién de la Presidencia del
Consejo General. La Comisién la integran 19 miembros elegidos en representacién de las catorce
Divisiones de la Corporacioén.

El Congreso Cooperativo es el 6rgano supremo de soberania y representaciéon de Mondragén Corporacién
Cooperativa, equivalente a su gran Asamblea General. Estd integrado por 650 congresistas que
representan a todas las cooperativas adheridas y sus decisiones afectan a todas ellas.

El esquema organizativo descrito anteriormente lo podemos representar con el siguiente cuadro:
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CONGRESO
Comisidén Permanent

| Consejo General |

e
FINANCIERA Automatizacion Industrial
Automecion

Carrozados y Suministros
Construecidn

Elevacidn

| Equipamiento |

| Hogar |

|Ingenieria ¥ Servicios Emprz.l

[ Maguinas-Herramienta |

| Sistermas Industriales |

[ Utillaje ¥ Sistemas |

| Centros de Formacidn Centros de Investigacidn

7.2  Dependencia del Emisor de otras entidades del grupo

Eroski no tiene ningiin tipo de dependencia de otras entidades del grupo.

8. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

8.1 Declaracion de que no ha habido ningin cambio importante en las perspectivas del Emisor
desde la fecha de sus altimos estados financieros auditados publicados

El Emisor declara que no ha habido ningiin cambio importante en sus perspectivas desde el 31 de enero

de 2007, salvo por lo descrito en el apartado 5.1.2 del presente Documento de Registro, tras la adquisicién
de Caprabo.

8.2 Informacion sobre cualquier tendencia conocida, demandas, compromisos o hechos que
pudieran razonablemente tener una incidencia importante en las perspectivas del Emisor,
por lo menos para el ejercicio actual

No se conoce ninguna informacién sobre ninguna tendencia, incertidumbre, demanda, compromiso o

hecho, distinto de lo expuesto en el presente documento de registro, que pudieran razonablemente tener
una incidencia importante en las perspectivas del Emisor, por lo menos para el actual ejercicio.

9. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

El Emisor ha optado por no incluir ninguna previsién o estimacién sobre beneficios.
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10. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION

10.1

Nombre, direccion profesional y cargo en el Emisor de las siguientes personas, indicando
las actividades principales desarrolladas fuera del Emisor si éstas son importantes respecto

a ese Emisor

10.1.1

Miembros del 6érgano de administracién. Organos de supervisién

La composicion de los érganos de administracion en la fecha de registro del presente Folleto
Informativo es la siguiente:

Consejo Rector:

Fecha Caracter Domicili
Cargo Nombre primer omicifio Cargos relevantes fuera de
g nombrami  (S. consumo Tl Eroski, S. Coop.
ento o s trabajo)
Presidente Maria Nerea 8/6/2002 Consumo DIKAR, S. MCC: Vicepresidenta de la
Achotegui Zuricaray Coop. “Comisién Permanente”.
Urarte Kalea, 26 DIKAR S. COOQOP. Directora de
(Pol. Ind. San Recursos Humanos, Miembro
Lorenzo) 20570  del Consejo de Direccién.
Bergara
Vicepreside =~ Maite Balanzategui 10/6/2000 Trabajador Eroski S. Coop. -
nta Basaguren .
Barrio San
Agustin s/n.
48230 Elorrio
Secretaria Mercedes Ibarlucea 8/6/2002 Consumo MIBA, S. Coop. - Miba, S. Coop.
Consejera Mancisidor i i Vicepresidenta del Consejo
c/Urixe-barri, 1,3' Rector y Responsable
48277 Etxeberria gy oo
- Erkop. S. Coop. Secretaria
del Consejo Rector.
Vocal Maria Marina 8/6/2002 Trabajador Eroski S. Coop. -
Achaerandio .
Unamunzaga B anl? San
Agustin s/n.
48230 Elorrio
Vocal Lidia Barrio Lépez 30/6/2003 Consumo Alameda ---
Urquijo, n° 18
Entresuelo
izquierda dpto. 6.
48008 Bilbao
Vocal Miren Josebe 10/6/2006 Trabajador Eroski S. Coop. ---

Baztarrica Aldasoro

Barrio San
Agustin s/n.
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Fecha Caracter

Cargo Nombre primer Domicilio Cargos relevantes fuera de
g nombrami  (S. consumo Profesional Eroski, S. Coop.
ento o s trabajo)
48230 Elorrio
Vocal José Miguel Arregui 05/6/2004 Consumo MONDRAGON - Divisién Mondragén
Aranceta COMPONENTE Automatizacién Industrial de
S. MCC. “Vicepresidente” 'y
“Director General”
Avda. Alava, 3.
20550 - Copreci  uk  Limited-
Aretxabaleta Birminghan-West  Midlands-
United Kingdom. Director
- Copreci Italia S.R.L - Cassina
de Pechi -Milan-Italy.
Administrador Unico
- Copreci_ Systems S.R.L-
Mareno di Piave — Italy.
Miembro del Consejo de
Administracion
-  Copreci  TR.LTD.STI -
Gebze-Kokaeli Turkey.
Miembro del Consejo de
Administracién
- Copreci de Mexico SA de CV
- Guadalajara-jalisco- Mexico.
Miembro del Consejo de
Administracion
- Copreci do Brasil - Taubaté-
Sao Paulo — Brasil. Miembro
del Consejo de Administracién
Vocal M. Arantzazu 01/02/07 Trabajador Eroski S. Coop. ---
Guezala Gran )
Barrio San
Agustin s/n.
48230 Elorrio
Vocal Josefa Ignacia Uria 10/6/2006 Trabajador Eroski S. Coop. ---
Azkoitia )
Barrio San
Agustin s/n.
48230 Elorrio
Vocal Carmen Garcia Sanz ~ 05/06/2004 Trabajador Eroski S. Coop. -

Barrio San
Agustin s/n.
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Fecha Caracter

Cargo Nombre primer Domicilio Cargos relevantes fuera de
g nombrami  (S. consumo Profesional Eroski, S. Coop.
ento o s trabajo)
48230 Elorrio
Vocal Antén Lépez Usoz 8/6/2002 Consumo Grupo Danobat. -MCC. Miembro del “Comité
. de Promocién” y del “Comité
Arriaga Kalga, 2 de Ciencia y Tecnologia”.
20870 Elgoibar
Grupo _ Danobat. Miembro
Consejo Rector y del Consejo
de Direccién.
Danorail S. Coop.: Miembro
Consejo Rector
Vocal Isidro Idoyaga Lépez 10/6/2000 Consumo Eroski S. Coop. ---
Barrio San
Agustin s/n.
48230 Elorrio
Secretaria Lucfia Bilbao- - - Eroski S. Coop. -
Técnica 'y Goyoaga Barturen .
Letrada B armo San
Asesora (no Agustin s/n..
consejera) 48230 Elorrio

Asimismo, y dada su importancia de cara a la gestion de la sociedad emisora, debido a que desde su
sociedad filial Cecosa Gestion, S.A., sociedad participada en un 100% por Eroski, S. Coop., se dirige la
efectiva gestién del Grupo Eroski, ya que es la sociedad donde se establecen anualmente los planes de
negocio y presupuestos que luego serdn de aplicacién efectiva a todo el Grupo Eroski, pasamos a
relacionar a los miembros del Consejo de Administracién de Cecosa Gestion, S.A.:

Cargos
Fecha primer ) o . relevantes
Cargo Nombre . Caracter Domicilio Profesional fuera de
nombramiento .
Eroski, S.
Coop.
Presidente Constantino 19/12/2006 (D) Eroski S. Coop. - MCC:
2) Dacosta Simén . , Vicepresidente
Barrio San Agustlln /. 48230 4a 1a “Comisién
Elorrio Permanente”.
Consejera Maria Nerea 19/12/2006 3) DIKAR, S. Coop. MCC:
Achotegui Vicepresidenta
Zuricaray Urarte Kalea, 26 (Pol. Ind. San de la “Comisién

Lorenzo) 20570 Bergara Permanente”
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Cargos

Fecha primer p relevantes
Cargo Nombre . Caracter Domicilio Profesional fuera de
nombramiento q
Eroski, S.
Coop.
DIKAR S.
COOP.
Directora de
Recursos
Humanos,
Miembro  del
Consejo de
Direccioén.
Consejero Agustin Markaide 19/12/2006 1) Eroski S. Coop. MCC: Miembro
Soraluce . de la “Comisioén
Barrio San Agustin s/n. 48230 po o0 del
Elorrio Congreso”.
Consejera Maite 19/12/2006 3) Eroski S. Coop. ---
Balanzategui . .
Basaguren Barrio San Agustlln s/n. 48230
Elorrio
Consejera Susana Sarasua 19/12/2006 4) Eroski S. Coop. -
Lahidalga i 3
Barrio San Agustin s/n. 48230
Elorrio
Consejero Antén Lépez 19/12/2006 3) Grupo Danobat. -MCC.
Usoz . Miembro del
Arriaga Kalea, 2. 20870 “Comité de
Elgoibar Promocién” vy
del “Comité de
Ciencia y
Tecnologia”.
Grupo Danobat.
Miembro
Consejo Rector
y del Consejo
de Direccion.
Danorail S.
Coop.:
Miembro
Consejo Rector
Consejera Mercedes 19/12/2006 3) MIBA, S. Coop. - Miba S.
Ibarlucea . . Coop.
Mancisidor c/Urixe-barri, 1,3‘ 48271 Vicepresidenta
Etxeberria del  Consejo
Rector y
Responsable
Financiero.
- Erkop. S.
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Cargos

Fecha primer p -5 . relevantes
Cargo Nombre . Caracter Domicilio Profesional fuera de
nombramiento q
Eroski, S.
Coop.
Coop.
Secretaria del
Consejo
Rector.
Consejera Maria Marina 19/12/2006 3) Eroski S. Coop. ---
Achaerandio . 3
Unamunzaga Barrio San Agust.m s/n. 48230
Elorrio
Consejera Lidia Barrio 19/12/2006 3) Alameda Urquijo, n° 18 ---
Lépez Entresuelo izquierda dpto. 6.
48008 Bilbao
Consejera Miren Josebe 19/12/2006 3) Eroski S. Coop. -
Baztarrica . .
Aldasoro Barrio San Agustlln s/n. 48230
Elorrio
José Miguel 19/12/2006 3) MONDRAGON - Divisién
Arregui Aranceta COMPONENTES. Mondragén
Automatizacién

Avda. Alava, 3. 20550

Aretxabaleta

Industrial de
MCC.
“Vicepresidente
” 'y “Director
General”

- Copreci _uk
Limited-
Birminghan-
West Midlands-
United

Kingdom.
Director

- Copreci Italia
S.R.L - Cassina

de Pechi -
Milan-Italy.
Administrador
Unico

- Copreci
Systems S.R.L-
Mareno di
Piave - TItaly.
Miembro  del
Consejo de
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Cargos

Fecha primer p o q relevantes
Cargo Nombre . Caracter Domicilio Profesional fuera de
nombramiento q
Eroski, S.
Coop.
Administracion
- Copreci
TR.LTD.STI -
Gebze-Kokaeli
Turkey.
Miembro  del
Consejo de
Administracion
- Copreci _de
Mexico SA de
Ccv -
Guadalajara-
jalisco- Mexico.
Miembro  del
Consejo de
Administracion
- Copreci__do
Brasil -
Taubaté-Sao
Paulo — Brasil.
Miembro  del
Consejo de
Administracion
Consejera M. Arantzazu 29/03/2007 3) Eroski S. Coop. ---
Guezala Gran .
Barrio San Agustin s/n. 48230
Elorrio
Consejera Josefa Ignacia 19/12/2006 3) Eroski S. Coop. ---
Uria Azkoitia .
Barrio San Agustin s/n. 48230
Elorrio
Consejera Carmen Garcia 19/12/2006 3) Eroski S. Coop. ---
Sanz Barrio San Agustin s/n. 48230
Elorrio
Consejero Isidro Idoyaga 19/12/2006 3) Eroski S. Coop. -
Lépez . .
Barrio San Agustin s/n. 48230
Elorrio
Consejero Juan Antonio 19/12/2006 @) Eroski S. Coop. MCC: Miembro
Kortazar Igarza . , de la “Comisién
Barrio San Agustin s/n. 48230

Elorrio

Permanente” 'y
de la “Comisién
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Cargos

Fecha primer relevantes
Cargo Nombre prn Caracter Domicilio Profesional fuera de
nombramiento q
Eroski, S.
Coop.
Gestora de
Inversiones”.
Consejero José Luis Sdnchez 19/12/2006 5) Eroski S. Coop. ---
Di
1 Barrio San Agustin s/n. 48230
Elorrio
Consejera M. Erika 19/12/2006 5) Eroski S. Coop. ---
Madorran Fdez. . 3
de 1a Bastida Barrio San Agust.ln s/n. 48230
Elorrio
Consejero Miguel Angel 19/12/2006 5) Eroski S. Coop. ---
Martin Garcia .
Barrio San Agustin s/n. 48230
Elorrio
Consejero Francisco Javier 5) Eroski S. Coop. -
Serrano Garcia )
Barrio San Agustin s/n. 48230
Elorrio
Secretaria Lucfia Bilbao- 19/12/2006 Eroski S. Coop. ---
No Goyoaga Barturen i 3
Consejera Barrio San Agustin s/n. 48230

Elorrio

(1) Nombrado por ostentar un cargo ejecutivo relevante en Grupo Eroski

(2) Este cargo recibe el nombre de Presidente del Grupo Eroski.

(3) Nombrado por ser Consejero Rector de Eroski, S. Coop., por tanto, de cardcter

dominical.

(4) Nombrada por ser representante de los trabajadores de Eroski, S. Coop., por tanto, de
cardcter dominical.

(5) Nombrado por ser representante de los trabajadores propietarios de Grupo Eroski, por
tanto, de cardcter dominical. Estos trabajadores no son socios de Eroski S. Coop, pero
son socios trabajadores de otras sociedades del Grupo Eroski, como Erosmer Ibérica,
S.A., Cenco S.A. y Forum Sport, S.A.

Todos los miembros del Consejo Rector de EROSKI, S. COOP. son también miembros del Consejo de
Administracién de Cecosa Gestion, S.A., junto a las siguientes personas:

- D. Constantino Dacosta Simén, socio de trabajo y Presidente del Grupo Eroski, siendo sus
funciones asimilables a las del primer ejecutivo del Grupo Eroski.
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- D. Agustin Markaide Soraluce, quien es socio de trabajo y Director General de Eroski, S.
Coop.

- Susana Sarasua Lahidalga, quien es socia de trabajo y Presidente del Consejo Social de
Eroski S. Coop.

- D. Francisco Javier Serrano Garcfia, socio de trabajo a través de Gespa.
- D. Miguel Angel Martin Garcia, socio de trabajo a través de Gespa Cenco.

- D. Juan Antonio Kortazar Igarza, socio de trabajo y Director Corporativo del Grupo
Eroski.

- D.José Luis Sanchez Diaz, socio de trabajo a través de Gespa.
- D* M*. Erika Madorran Fdez. de la Bastida, socia de trabajo a través de Gespa.

Si bien no interfiere en la gestion de Eroski S. Coop., puesto que el Consejo Rector de ésta es el 6rgano
de gobierno, gestién y representacién de la Sociedad Cooperativa, Cecosa Gestion, S.A. se considera la
Sociedad de Cabecera del Grupo al ser la Administradora Unica de las principales sociedades del grupo
participadas al 100% por Eroski, S. Coop. y llevarse desde ella muchos aspectos estratégicos del Grupo
Eroski.

Regulacion estatutaria del Consejo Rector:

El Consejo Rector es, como asi dispone el articulo 55 de los Estatutos Sociales de la Cooperativa, el
6rgano de gobierno, gestiéon y representaciéon de la Sociedad Cooperativa, con sujecién a la politica
general fijada por la Asamblea General (que se reine al menos anualmente, habiéndose celebrado
asamblea el pasado 9 de junio de 2007). Corresponde al Consejo Rector cuantas facultades no estén
reservadas por la Ley o por los Estatutos a otros érganos sociales, sin perjuicio de que cualquier asunto
puede ser discutido y objeto de decisién en la Asamblea General.

La Presidencia del Consejo Rector tiene la representacién legal de la misma, sin perjuicio de su
responsabilidad si su actuacion no se ajusta a los acuerdos de la Asamblea General y del Consejo Rector
(articulo 55.3). El cargo de Presidencia es de dos afios, renovable.

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

El Consejo se retine, al menos, una vez al mes, o en convocatoria extraordinaria a peticién motivada de
alguno de sus miembros (articulo 57.1). Durante el ejercicio cerrado el 31 de enero de 2007 el Consejo se
reunié en quince (15) ocasiones y hasta la fecha de verificacion del presente Folleto Informativo se ha
reunido en siete ocasiones (siendo la tltima el pasado 24 de mayo de 2007). La asistencia a las sesiones
del Consejo es obligatoria para sus miembros y sélo es excusable por justa causa.

Los miembros del Consejo Rector de Eroski S. Coop y del Consejo de Administracién de CECOSA

GESTION, S.A. no reciben dietas ni primas de ninguna clase por su asistencia a las reuniones de dichos
organos.
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Reglamento de Régimen Interno Cooperativo:

El Reglamento de Régimen Interno Cooperativo, aprobado por la Asamblea General de 8 de junio de
1996, y modificado por la Asamblea General de 10 de junio de 2006, es un documento de desarrollo de
los Estatutos Sociales de la Cooperativa en el que se establecen diversos dérganos internos y sus
facultades, que se describen mds adelante.

En cuanto al Consejo Rector, el Reglamento de Régimen Interno Cooperativo, desarrolla los siguientes
aspectos:

e  Participaciéon en entidades de supraestructura (articulo 93 Reglamento): El Consejo
Rector establecera los procedimientos de eleccién, o designard directamente, a fin de
cumplimentar la cobertura de compromisarios o representantes que pudieran
corresponder a la Cooperativa por su participacion en entidades de supraestructura en
las que participe a tenor de lo definido en el articulo 31 del Reglamento. El articulo 31
dispone que “Uno: la Cooperativa, por acuerdo de la Asamblea General, podrd
participar en la constitucion de Cooperativas de segundo grado, asociaciones
intercooperativas u otras entidades o adherirse a otras ya creadas, como un medio mds
eficaz para la consecucion de su objeto social. Dos: La aplicacion de lo establecido en
el presente Reglamento de Régimen Interno Cooperativo queda supeditado a los
Estatutos y Reglamentos de las entidades definidas en el apartado anterior y en las que
la participacion de la Cooperativa hubiera sido formalmente aprobada. En caso de
contradiccion real o aparente entre los propios Estatutos y Reglamento con aquellos,
serdn prevalentes las cldusulas de estos iiltimos, o, en su defecto, las estipulaciones que
regulen estos convenios con terceros vdlidamente acordados”.

e  Delegaciones del Consejo Rector (articulo 94 Reglamento): El Consejo Rector, en el
ejercicio de su responsabilidad del gobierno de la Cooperativa y como medida para una
mayor eficacia empresarial y mds amplia participacién de los socios, delega en los
6rganos intermedios, como el Consejo Consumerista, Comité Consumerista y Consejo
Social los aspectos operativos que se definen en el Reglamento y que se detallan mds
adelante. No teniendo cardcter limitativo este proceso descentralizador del gobierno de
la Cooperativa, dichas atribuciones y delegaciones podrdn ser ampliadas en las
materias que estatutariamente fuera posible, asi como la creacién de otros 6rganos que
contribuyan mds eficazmente a la consecucioén del objetivo social. La irrenunciabilidad
del Consejo Rector en su responsabilidad dltima sobre las materias delegadas le
confiere atribuciones para suspender o anular las delegaciones otorgadas cuando en el
ejercicio de las mismas dichos 6rganos excedieran los limites de atribuciones asignadas
y/o fueran contrarias a la reglamentacién y normas vigentes.

Otros organos de la Cooperativa:

Al margen del Consejo Rector, principal érgano de gobierno de la Cooperativa, existen en la sociedad
otros Consejos y Comités, que tienen su dmbito de actuacién de forma interna en la sociedad, y se
refieren principalmente a la actividad de los socios de trabajo y de consumo. Estos 6rganos, que se retinen
periédicamente, estdn regulados en los Estatutos Sociales y/o el Reglamento de Régimen Interno,
anteriormente citado:

a) Consejo Social (articulo 59 Estatutos Sociales, 77 a 84 Reglamento Interno)

Para contribuir a una adecuada gestiéon de las materias relacionadas con los socios de trabajo, por su
condicién de tales, se constituye un comité especial, denominado Consejo Social, cuya composicién y
funcionamiento se regula en el Reglamento de Régimen Interno Cooperativo.
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El Consejo Social estd integrado por las siguientes personas, siendo todas ellas socios de trabajo de Eroski
S, Coop, donde tienen su domicilio profesional:

Cargo Nombre

Presidenta Susana Sarasua Lahidalga
Vicepresidenta Socorro Percaz Aldaya
Secretario (1) Fernando Napal Erice

Vocal Maria Luisa Miranda Calvo
Vocal (1) Ifigo Valdés San Milldn
Vocal Inmaculada Arias Ruiz

Vocal Félix Lopez de Calle Talegén
Vocal M? Elisabet Herrero Domingo
Vocal M? Juli Estarrona Palacios
Vocal José Luis Ingidua Echevarria
Vocal (1) Eduardo Sanchez Arifio
Vocal (1) Teresa Minguez Arregui
Vocal (1) Eva M* Gazpio Zaratiegui
Vocal (1) Rafael Hernandez Fernandez
Vocal (1) Rosa M?* Goenaga Martinez
Vocal (1) Ricardo Diaz Mardaras

(1) En proceso de sustitucidn, elecciones en curso

Ninguno de los miembros del Consejo Social ocupa cargos relevantes en otra entidad.

El Consejo Social es un érgano delegado del Consejo Rector, compuesto por socios de trabajo, que
entiende de los asuntos relacionados con éstos por su condicién de trabajadores. Entre las tareas a

desarrollar por éste 6rgano se encuentran las siguientes:

- Presidir la Junta Preparatoria de los socios de trabajo por delegacién del Consejo
Rector, confirmada en cada caso.

- Elaborar las normas laborales anuales.

Documento de Registro - 111 -



- Conocer y emitir informe en primera instancia sobre los recursos de sancién a los
socios de trabajo, trasladando al Consejo Rector su decisién en las faltas muy
graves y resolviendo directamente las de menor entidad, salvo decisién en contrario
del Consejo Rector.

- Las funciones asesoras e informativas que les fueran asignadas.

El Consejo Social estard compuesto por un maximo de dieciséis miembros electos, no pudiendo en
cualquier caso ser nimero inferior a doce. Ademds de los miembros electos formaran parte del Consejo
Social la Presidencia del Consejo Rector y la Direccidén Social, con voz y sin voto. La duracién del
mandato serd de cuatro afios. La renovacidn se hara por mitades cada dos afios.

Su Presidencia la ostenta en la actualidad Dfia. Susana Sarasua Lahidalga. Dentro de cada circunscripcién
o territorio, fijados por Eroski, se constituird una Comisién Delegada del Consejo Social elegida en
representacion de los socios de trabajo con el cardcter asesor e informativo hacia el propio Consejo Social
y los socios de los centros.

b) Consejo Consumerista (articulo 61 Estatutos Sociales, 67 a 70 Reglamento Interno).

El Consejo Consumerista es un 6rgano de consulta y asesoramiento del Consejo Rector, en los aspectos
que hacen referencia al consumidor.

El Consejo Consumerista estd integrado por las siguientes personas:

Cargo Nombre

Presidencia del Maria Nerea Achotegui Zuricaray
Consejo Rector

Presidencia M?® Amaya Basaras Petralanda

Secretaria (no Miren Arantzazu Laskurain Arteche

consejera)

Vocal Cristina Larraza Ugarteburu

Vocal Jone Astigarraga Gorrotxategui
Vocal Miren Eskarne Irastorza Garafio
Vocal Estela Galdn Marijuan

Vocal Ana Orgaz Bueno

Vocal José J. San Sebastian Lugarizaristi
Vocal Desiderio Ferndndez Gémez

Vocal Jose M. Ugaldea Cengotitabengoa
Vocal M?® del Carmen Ugalde Goicoechea
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Cargo Nombre

Vocal Francisco Glez. de Txabarri
Gastafiazatorre
Vocal Fe Garcia Garcia

Todos los miembros del Consejo Consumerista son socios de consumo, excepto la Secretaria, que
corresponde a un socio de trabajo (Direccién de Consumo) que actia con voz pero sin derecho a voto en
dicho Consejo y cuyo docimicilio profesional se encuentra en la sede de Eroski S. Coop. Ninguno de los
miembros del Consejo Consumerista ostenta cargos relevantes en otra entidad.

Asumird cuantas funciones le sean propuestas por el Consejo Rector segtin las normas que se establezcan
al respecto. Entre ellas estardn:

- Colaborar con el Consejo Rector en la elaboracién de las actividades
consumeristas de la Cooperativa.

- Participar en los criterios del destino y aplicacién del Fondo de Educacion y
Promocién Cooperativa en especial los correspondientes a los Comités
Consumeristas Locales de acuerdo con las directrices basicas emanadas de la
Asamblea.

- Proponer los Candidatos de los socios consumidores para el Consejo Rector de
la Cooperativa segin el procedimiento establecido en el articulo 65 del

Reglamento.

- Conocer y emitir informe en primera instancia sobre los recursos de sancién a
los socios de consumo, trasladando al Consejo Rector su decision.

- Las funciones asesoras e informativas que le fueran encomendadas.
Serdn miembros del Consejo Consumerista, la Presidencia del Consejo Rector y las Presidencias de los
Comités Consumeristas Locales (regulados en los articulos 33 y 62 de los Estatutos y 71 a 75 del
Reglamento de Régimen Interno Cooperativo).

La Presidencia del Consejo Consumerista la ostenta en la actualidad D*. M* Amaya Basaras Petralanda

c¢) Comité de Seguridad y Salud (articulos 85 a 89 del Reglamento Interno).

El Comité de Seguridad y Salud es un 6rgano cuya funcién bdsica serd velar por el cumplimiento de las
disposiciones en materia de prevencion de riesgos laborales y proponer las acciones necesarias para la
mejora progresiva de las condiciones fisicas de trabajo. Estard compuesto por representantes de la linea
ejecutiva, técnica y Consejo Social.

El Comité de Seguridad y Salud estd integrado por las siguientes personas, siendo todas ellas socios de
trabajo de Eroski con domicilio profesional en la sede de Eroski S. Coop.:
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Cargo Nombre

Presidencia (no  José Ignacio Gallastegui Zuazua
consejero)

Secretaria (no Marfa Lourdes Mairal Rodriguez
consejera)

Vocal Leire Elizari Pérez

Vocal José Ignacio Gémez Alonso
Vocal M. Carmen Rebolledo Gémez
Vocal Jestis Valverde Rubio

Vocal Miren Ostatxu Urrutxua Aleonada
Vocal José Ignacio M?. Linaza Moreno
Vocal Maria Soledad Uranga Barrenetxia
Vocal José Javier Ayerdi Olabarri

Vocal Javier Aragiies Zubieta

Vocal Nekane Alvarez Ruiz de Gauna
Vocal Miguel Angel Palacios Huerta
Vocal Josu Oguiza Guerediaga

Vocal José Angel Maguregui Antufiano
Vocal Mikel Larrea Azpeitia

Vocal Mauro Rivas Maza

Vocal Ifigo Valdés San Milldn

Ningitin miembro del Comité de Seguridad y Salud ostenta cargos relevantes en otras entidades.
La Presidencia y la Secretaria acuden con voz pero sin voto.

d) Comisién de Vigilancia:

Organo de Eroski previsto en la Ley de Cooperativas de Euskadi, que debe estar formado por socios de
Eroski que no sean miembros del Consejo Rector.

La Comisién de Vigilancia estd integrada por las siguientes personas:
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Sariciey Domicilio
q Cargos relevantes fuera de Eroski,
Titulares
(s. consumo o s . S. Coop.
. Profesional
trabajo)
José Ramén Consumo Caja Laboral. -
Gorrotxategui
C/ Ocho de enero 10, 48300
Gernika

José Luis Consumo Barrio Torrea, 32. 48140 | Batz, S. Coop. Presidente del Consejo

Madariaga Igorre. Rector y miembro del Consejo

Arbe Direccién (Dto.. Financiero).
MCC. Presidente Consejo Rector de
la “Divisién Mondragén Utillaje y
Sistemas”, y Miembro de la
“Comision Permanente” .
MB Sistemas, S. Coop. Vocal
Consejo Rector

Andoni Trabajo Eroski S. Coop. -

Azkorra

Otazua Barrio San Agustin s/n.

48230 Elorrio

Las facultades y funciones bdsicas de la Comision de Vigilancia son las siguientes:
(1) Facultades de informacion:

Los administradores de la Cooperativa deben informar a la Comisién de Vigilancia, al menos una vez al
trimestre de las actividades y evolucién previsible de la Cooperativa.
La Comisién tiene derecho a realizar todas las comprobaciones necesarias para el cumplimiento de su
misién, para lo que puede solicitar la asistencia de expertos en el caso de que ninguno de sus miembros lo
fuera.
Los miembros de la Comisién tienen acceso a todas las informaciones recibidas pero no pueden revelar,
fuera de los cauces estatutarios, ni la informacién recibida ni el resultado de las investigaciones
producidas.

(i1) Funciones generales de la Comisién de Vigilancia:
La Comisién de Vigilancia no puede intervenir directamente en la gestion de la Cooperativa ni
representar a ésta ante terceros, sin perjuicio de determinadas funciones de representacion ante el propio
6rgano de administracién en caso de impugnaciones judiciales contra dicho érgano.
La LCE, con caricter general, encomienda a la Comisién de Vigilancia las siguientes funciones:

- Revisar las cuentas anuales y emitir un informe preceptivo sobre las mismas y sobre la

propuesta de distribucién de excedentes o de imputacidon de pérdidas antes de que sean
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presentadas a la Asamblea General, salvo que la cooperativa viniese obligada a someter
sus estados financieros a una auditoria de cuentas.

- Revisar los libros de la cooperativa.

- Convocar la Asamblea General cuando lo estime necesario en interés de la cooperativa y
los administradores hubiesen desatendido, en los plazos establecidos, la peticién
previamente dirigida a los mismos por los socios.

- Supervisar y calificar la idoneidad de los escritos de representacién y, en general, resolver
las dudas o incidencias sobre el derecho de acceso a las Asambleas.

- Impugnar los acuerdos sociales en los casos previstos en la presente ley.

- Informar a la Asamblea General sobre aquellas situaciones o cuestiones concretas que la
misma le hubiese sometido.

- Vigilar el proceso de eleccién y designacion, por la Asamblea General, de los miembros
de los restantes 6rganos.

- Suspender a los administradores que incurran en alguna de las causas de incapacidad o
prohibicién y adoptar, en su caso, las medidas imprescindibles hasta la celebracion de la
Asamblea General.

El régimen de funcionamiento de la Comisién de Vigilancia debe ajustarse a lo previsto en los estatutos o,
en su caso, por el reglamento interno.

(iii) Funciones especificas de la Comisién de Vigilancia como Comité de Auditoria:

Adicionalmente a las funciones anteriores, hay que destacar que la Asamblea General de Eroski del 14 de
junio de 2003, acordé asignar a esta Comisién las competencias que la Disposicién Adicional
Decimoctava de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (segtin redaccién dada por la
44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema financiero) atribuye al Comité de
Auditoria, que deben constituir las sociedades emisoras de valores admitidos a cotizacién en un mercado
secundario oficial de valores. En concreto, las competencias asumidas por esta Comisién son las
siguientes:

- Informar en la Asamblea General sobre las cuestiones que en ella planteen los socios en
materias de su competencia.

- Proponer al Consejo Rector para su sometimiento a la Asamblea General el
nombramiento de los auditores de cuentas externos.

- Supervisar los servicios de auditoria interna.

- Conocer del proceso de informacion financiera y de los sistemas de control interno de la
sociedad.

- Llevar las relaciones con los auditores externos para recibir informacién sobre aquellas
cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras
relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas
otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas
técnicas de auditoria.
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@iv) Miembros de la Comisién de vigilancia:

Como se indicaba (al principio del presente punto d)), los miembros del Comité de Vigilancia no son
miembros del Consejo Rector. Dada la especial naturaleza de las sociedades cooperativas y en especial de
Eroski, con la existencia de socios de consumo y de trabajo, la sociedad ha considerado, de conformidad
con lo previsto en el articulo 42 de la LCE, que no se garantiza la necesaria independencia de los
miembros ejecutivos del consejo rector si se designaba a socios para el Comité de Vigilancia, que lo
fuesen a su vez de dicho Consejo Rector.

Por otra parte, de acuerdo con el art. 50 LCE, si la cooperativa tiene mas de 50 trabajadores con contrato
laboral, como sucede en el caso de Eroski, un representante de éstos, elegido por todos los asalariados con

contrato indefinido, debera formar parte de la Comisién de Vigilancia.

Ninguno de los miembros de la Comisién de Vigilancia es miembro del Consejo Rector ni desempeiia
funciones ejecutivas.

10.1.2 Miembros de los 6rganos de gestién

El Consejo de Direccion de Grupo Eroski, presidido por la Direcciéon General, que se retine
periédicamente, al menos una vez al mes estd formado por:

Direccién General D. Agustin Markaide Soraluce
Direccién Desarrollo Negocio D. Vicente Gémez Alecha
Direccién Hipermercados D®. Eva Miren Ugarte Arregui
Direccién Supermercados D. Santiago Izaguirre Calvo
Direcciéon Comercial D. Amable Préspero Galache Garcia
Direccién Consumo Diia. Miren Arantzazu Laskurain Artetxe
Direccién Econémico Financiero D. José Luis del Campo Serrano
Direccién Area Corporativa D. Juan Antonio Kortazar Igarza
Direccién Negocios Diversificacion D. Carlos Alcalde Mesanza
Direccién Desarrollo D. José Miguel Ferniandez Astobiza
Direccién Informatica y Sistemas D. Jesds Mifiaur Nieto

Direccién Social D. Emilio Cebridn Pefia

Direccién Francia D. Dominique Thion

Direccién Logistica D. Javier Amézaga Salazar
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Las personas que configuran este equipo directivo, lo son no sélo de la sociedad matriz, sino que
realizan la direccién de todas las sociedades del Grupo Eroski, partiendo de la sociedad Cecosa
Gestion, S.A., que como ya hemos mencionado en el apartado VI.1.1. anterior, es la sociedad
desde la que se lleva a cabo la gestién del Grupo Eroski al m4s alto nivel. En este sentido,
podriamos decir que el equipo directivo actiia como 6rgano de gestién ejecutivo del Grupo
Eroski siguiendo las directrices que establece el Consejo de Administraciéon de Cecosa Gestion,
S.A..

Adicionalmente a este Consejo de Direccion, existe en el Grupo Eroski el Comité de Estrategia, cuyo
cometido y papel consiste en coordinar todos los asuntos del Grupo, compuesto por diferentes negocios y
sociedades diversas, al no estar realizados por una sola empresa. Los asuntos que trata este Comité se
centran en: adquisiciones de sociedades, alianzas estratégicas, nuevas lineas de negocio, colaboraciones
con terceros, inversiones extraordinarias no previstas, cambios en la configuracién organizativa,
realizacién de programas corporativos de amplio alcance, asi como asuntos de comunicacién exterior y
posicionamiento de las marcas corporativas. En este Comité, se tratan, por tanto, aquellos asuntos de
relevancia y trascendencia, que fuera del dia a dfa, pueden afectar al Grupo y sus negocios considerados
en su conjunto. A este Comité asisten:

- Presidencia de Grupo Eroski, D. Constantino Dacosta Simén

- Direccién General, D. Agustin Markaide Soraluce

- Direccién Desarrollo de Negocio, D. Vicente Gémez Alecha

- Direccién del Area Corporativa, D. Juan Antonio Kortazar Igarza
- Direccién de Francia, D. Dominique Thion

- Direccién Comercial, D. D. Amable Préspero Galache Garcia

- Direccién Econémico Financiero, D. José Luis del Campo Serrano

- Direccién Negocios Diversificacion, D. Carlos Alcalde Mesanza

10.2  Conflictos de interés de los érganos de administracion, de gestion y de supervisién

Segun la informacién de que dispone el Emisor, ninguno de los miembros del Consejo Rector, del resto
de Comisiones o del Equipo Directivo tiene conflicto de interés alguno entre sus deberes con el Emisor y
sus intereses privados de cualquier otro tipo ni realizan actividades por cuenta propia o ajena del mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social del Emisor.

En relacion con la existencia de operaciones vinculadas, no se producen operaciones relevantes entre el
Emisor y ninguno de sus socios, distintas de las derivadas de la percepcion por parte de aquellos socios de
trabajo de los anticipos de consumo correspondientes al trabajo desarrollado por los mismos, asi como de
otras remuneraciones como intereses al capital de los mencionados socios y atribucién de retornos
cooperativos a los mismos.
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11. PRACTICAS DE GESTION

11.1 Detalles relativos al comité de auditoria del Emisor, incluidos los nombres de los miembros
del comité y un resumen de las condiciones en las que actia

Tal y como se ha detallado en el punto 10.1.1. anterior, la Comisién de Vigilancia de Eroski, S. Coop.
Tiene asumidas las funciones como Comité de Auditoria de Eroski. Para un detalle de sus funciones y
composicién ver dicho apartado 10.1.1. del presente Documento de Registro.

11.2 Declaracion de si el Emisor cumple el régimen de gobierno corporativo

El Emisor declara que, con la organizacién descrita en los apartados anteriores, y dada su especial
naturaleza de grupo cooperativo, cumple en la medida en que le es aplicable el régimen de gobierno
corporativo establecido por la legislacién espafiola.

En cumplimiento con lo dispuesto en la Ley 26/2003, de 17 de julio (la “Ley de Transparencia™), por la
que se modificé la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y por su norma de desarrollo, la
Orden ECO/3722/2003, de 26 de diciembre, “sobre el informe anual de gobierno corporativo y otros
instrumentos de informacién de las sociedades andnimas cotizadas y otras entidades”, desarrollada, a su
vez, por la Circular 1/2004, de 17 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, ‘“sobre el
informe anual de gobierno corporativo de las sociedades anénimas cotizadas y otras entidades emisoras
de valores admitidos a negociacidn en mercados secundarios oficiales de valores, y otros instrumentos de
informacién de las sociedades an6nimas cotizadas”, con fecha 27 de abril de 2007, el Consejo Rector de
Eroski S. Coop. aprob6 el Informe de Buen Gobierno corporativo de Eroski S. Coop. de acuerdo con el
modelo que se adjunta como Anexo II de la Circular 1/2006, de 17 de marzo, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, sobre el informe anual de gobierno corporativo de las sociedades anénimas
cotizadas y otras entidades emisoras dvalores admitidos a negociacién en mercados secundarios oficiales
de valores, y otros instrumentos de informacién de las sociedades andnimas cotizadas.

Asimismo, en cumplimiento con la normativa citada en el parrafo anterior, el Emisor mantiene en su
pdgina web corporativa (www.eroski.es), bajo el enlace “Invertir en Eroski” la informacién legal
siguiente:

- Hechos relevantes comunicados a la CNMV;

- Auditorias anuales; y

- Estatutos Sociales, vigentes.

12. ACCIONISTAS PRINCIPALES

El Emisor no es directa o indirectamente propiedad de una entidad o persona fisica que pueda ejercer un
control sobre el mismo.

La cifra de capital social, excluyendo las aportaciones financieras subordinadas emitidas hasta la fecha
(por importe de 360.000.000 euros), a 31 de enero de 2006 y 2007, era de 308.344 y 348.776 miles de

Euros, respectivamente.

El capital social a 31 de enero de 2007 estd formado por aportaciones obligatorias y voluntarias, siendo
participado por 8.062 socios de trabajo y por 544.593 socios de consumo.

Documento de Registro - 119 -



COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL DE EROSKI
A 31 DE ENERO DE 2006 Y 2007 (cifras en miles de Euros)
Ejercicio 2006 Ejercicio 2007
Socios Importe N° socios Importe N° socios

Socios de trabajo 307.776 8.053 348.173 8.062
Socios de consumo 568 515.226 603 544.593
Aportaciones  Financieras 360.000 - 360.000 _
Subordinadas

Capital Social Total 668.344 _ 708.776 _

13. INFQRMACI()N FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL EMISOR,
POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

Toda la informacién financiera incluida en este apartado hace referencia a la relativa a las cuentas anuales
consolidadas de Grupo Eroski de los ejercicios anuales terminados al 31 de enero de 2006 Y 2007,
auditada por KPMG Auditores.

Las cuentas anuales consolidadas de Eroski han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracién generalmente aceptados en Espafia (“PCGA”). Para la revisién de los principales
principios y normas contables aplicados en la elaboracién de la memoria y de las cuentas anuales
individuales y consolidadas y auditadas, necesarios para su correcta interpretacion, asi como para revision
de los informes de auditoria de los dos tltimos ejercicios cerrados, véanse estados financieros e informes
de auditoria depositados en la CNMYV vy en el domicilio y en la pdgina web de la Sociedad.
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13.1 Informacién financiera historica.

Balances de situacion consolidados a 31 de enero de 2007 y 2006 (en miles de euros)

ACTIVO 2007 2006 Variacion
INMOVILIZADO
Gastos de establecimiento 47.149 47.034 0,2%
Inmovilizaciones inmateriales 194.339 173.647 11,9%
Inmovilizaciones materiales 2.091.254 1.931.345 8,2%
Inmovilizaciones financieras 127.870 144.293 -11,3%
2.460.612  2.296.319 7,1%
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION 273.640 198.575 37,8%
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 8.271 9.042 -8,5%
ACTIVO CIRCULANTE
Socios desembolsos exigidos 2.791 3.547 21,1%
Existencias 863.376 632.774 36,4%
Deudores 266.264 237.527 12%
Inversiones financieras temporales 145.669 154.417 -5,6%
Tesoreria 63.167 54.711 15,4%
Ajustes por periodificacién 6.681 5.089 31,2%
1.347.948  1.088.065 23,8%
TOTAL ACTIVO 4.090.471  3.592.001 13,8%
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PASIVO

FONDOS PROPIOS
Capital suscrito
Prima de emisién

Reservas

Reservas en sociedades consolidadas por integracién
global

Excedente consolidado
Excedente atribuido a socios externos

Fondos de capitalizacién

SOCIOS EXTERNOS

DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION

INGRESOS A DISTRIBUIR EN  VARIOS
EJERCICIOS

FONDO DE EDUCACION, FORMACION Y
PROMOCION

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

ACREEDORES A LARGO PLAZO
Deudas con entidades de crédito
Otros acreedores

Desembolsos pendientes sobre acciones no  exigidos

ACREEDORES A CORTO PLAZO
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas asociadas a corto plazo
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciales
Provisiones para operaciones de trafico

Ajustes por periodificacién

TOTAL PASIVO

2007 2006 Variacion
348.776 308.343 13,1%
3.808 3.808 0%
660.218 592.361 11,4%
(270.169)  (242.402) 11,4%
131.722 91.955 43.2%
(22.452) (7.262) 209%
360.000 360.000 0%
1.211.903  1.106.803 9,4%
118.475 145.709 -18,6%
3.648 273 1236%
1.427 1.774 -19,5%
18.723 17.287 8,3%
30.539 29.861 2,2%
536.999 522.518 2,7%
31.584 27.270 15,8%
983 3.308 -70,2%
569.566 553.096 2,9%
878.427 510.819 71,9%
14.968 2.500 498,7%
954.548  1.002.840 -4,8%
264.565 211.003 25,3%
16.819 1.146 1367,6%
6.863 8.890 -22,8%
2.136.190  1.737.198 22.9%
4.090.471  3.592.001 13,8%

Documento de Registro - 122 -



Comentarios de variaciones significativas de las principales partidas del Balance de
Situacion consolidado:

I. Activo
@) Reestructuraciones societarias

La Sociedad con fecha 28 de julio de 2005 aprobé el proyecto de escision parcial de Cecosa
Hipermercados, S.A. (anteriormente denominado Centros Comerciales Ceco, S.A.),
sociedad participada al 100%, correspondiente al balance de escisioén cerrado en 31 de enero
de 2005. La referida escision parcial consisti6 en la segregacion en tres partes del
patrimonio social de Cecosa Hipermercados, S.A. constituyendo, cada una de las partes
segregadas, una unidad econémica totalmente distinta y diferenciada y en el traspaso en
bloque de dichos elementos patrimoniales a tres sociedades de responsabilidad limitada
beneficiarias de nueva creacion: Cecosa Supermercados, S.L., Cecosa Diversificacion, S.L.
y Cecosa Varios, S.L. mediante la consiguiente reduccién de capital social de Cecosa
Hipermercados, S.A. con motivo de la aportacién de parte de su patrimonio. Eroski, S.
Coop. como accionista tnico percibié la totalidad de las participaciones sociales de las
sociedades beneficiarias de la escision. Un detalle de los activos y pasivos escindidos se
muestran en las Cuentas Anuales.

Las Juntas Generales ordinarias y extraordinarias de FErosmer, S.A. y de Centros
Comerciales Ceco, S.A., celebradas el 23 de junio de 2005, acordaron la fusién por
absorcién impropia de Erosmer, S.A., Sociedad Unipersonal por Centros Comerciales Ceco,
S.A. mediante la extincién de la misma y transmisién en bloque de todo su patrimonio al
accionista unico Centros Comerciales Ceco, S.A., tomando como base el balance cerrado al
31 de enero de 2005. Este acuerdo fue formalizado mediante escritura ptblica de fusién con
fecha 30 de julio de 2005, presentada en el Registro Mercantil de Vizcaya e inscrita en el
mismo con fecha 2 de septiembre de 2005, por lo que los Administradores consideraron que
se habian cumplido todos los requisitos necesarios para poder formular las cuentas anuales
de Cecosa Hipermercados, S.A. y de Erosmer, S.A., Sociedad Unipersonal como sociedades
ya fusionadas al 31 de enero de 2006. A efectos contables, todas las operaciones realizadas
por la sociedad absorbida a partir del 1 de febrero de 2005, se consideraron realizadas por
cuenta de la absorbente. El patrimonio aportado por la sociedad absorbida, basado en el
balance de fusion de 31 de enero de 2007, se detalla en las Cuentas Anuales.

La Junta General de la sociedad Entidad de Recursos Eroski, S.L., Unipersonal, celebrada el
31 de enero de 2005 acordé la disolucién sin liquidacién de la misma mediante la
transmision y cesion global de sus activos y pasivos y por todos cuantos bienes constituian
el patrimonio social, al accionista tinico Cecosa Hipermercados, S.A. tomando como base el
balance cerrado el 1 de febrero de 2005. Este acuerdo fue formalizado mediante escritura
publica con fecha 6 de mayo de 2005, presentado en el Registro Mercantil de Madrid e
inscrito en el mismo con fecha 2 de noviembre de 2005, por lo que los Administradores
consideraron que se habian cumplido todos los requisitos necesarios para poder formular las
cuentas anuales de Cecosa Hipermercados, S.A. y Entidad de Recursos Eroski, S.L.,
Unipersonal, como sociedades ya fusionadas al 31 de enero de 2006. A efectos contables
todas las operaciones realizadas por la sociedad absorbida, a partir de 1 de febrero de 2005,
se consideraron realizadas por cuenta de la absorbente. El patrimonio aportado por la
sociedad disuelta, basado en el balance de disolucidén de 1 de febrero de 2005, se detalla en
las Cuentas Anuales.
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Entidad Recursos Eroski, S.L., Sociedad Unipersonal, se constituy6 el 29 de febrero de 2000
y tenfa su domicilio social en Elorrio (Vizcaya). Su objeto social y actividad principal
consistia en la intermediacién a comisién de toda clase de operaciones financieras ante
entidades de crédito y la intermediacion ante companias de seguros de pélizas de seguros y
actividades propias de agencias de seguros, asi como toda clase de actividades preparatorias,
complementarias y accesorias para llevar a cabo ambas actividades intermediatorias. Las
Juntas Generales de las cincuenta sociedades unipersonales denominadas globalmente
Cecoimport 2051 a 2100, S.L., celebradas el 31 de diciembre de 2004 acordaron la
disolucién sin liquidacién de las mismas mediante la transmisién y cesién global de sus
activos y pasivos y por todos cuantos bienes constitufan el patrimonio social, al accionista
unico, Cecosa Hipermercados, S.A. tomando como base el balance cerrado al 31 de
diciembre de 2004. Este acuerdo fue formalizado mediante escritura ptiblica de fusién con
fecha 22 de marzo de 2005, presentada en el Registro Mercantil de Vizcaya e inscrita en el
mismo con fecha 13 y 15 de abril de 2005, por lo que los Administradores consideraron que
se habian cumplido todos los requisitos necesarios para poder formular las cuentas anuales
de Cecosa Hipermercados, S.A. y de Cecoimport 2051 a 2100, S.L., como sociedades ya
fusionadas al 31 de enero de 2006. A efectos contables, todas las operaciones realizadas por
las sociedades absorbidas a partir del 1 de febrero de 2006, se consideraron realizadas por
cuenta de la absorbente. El patrimonio aportado por las sociedades disueltas, basado en los
balances de disolucién al 31 de diciembre de 2004, sin variaciones significativas con
respecto al balance del 31 de enero de 2005, se detalla en las Cuentas Anuales.

(ii) Inmovilizado Inmaterial
Eroski utiliza, mediante contratos de arrendamiento financiero, ciertos bienes de
inmovilizado inmaterial, fundamentalmente instalaciones técnicas y maquinaria y otras

instalaciones, utillaje y mobiliario y elementos de transporte cuyo valor neto al 31 de enero
de 2007, asciende a 19.878.000 euros (25.575.000 euros al 31 de enero de 2006).

El resumen de los pasivos derivados de estas operaciones al 31 de enero es como sigue:

Miles de euros

2007 2006
Importe total de las operaciones 45.372 47.812
Pagos realizados
En ejercicios anteriores (29.533) (23.022)
En el ejercicio (6.435) (7.208)
9.404 17.582
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Estos pasivos se desglosan, en cuanto a plazo, como sigue:

Miles de euros

2007 2006
Largo Corto Largo Corto
plazo Plazo Total plazo plazo Total
Principal 4.730 4.275 9.005 11.259 5.697 16.956
Intereses 160 239 399 496 130 626
4.890 4.514 9.404 11.755 5.827 17.582

Provisiones al 31 de enero de 2007 corresponde, integramente, al importe dotado por la
sociedad participada Distribucién Mercat, S.A. en concepto de depreciacién del fondo de
comercio debido a que no se estdn cumpliendo las expectativas de generacién de ingresos
que se estimaron cuando se contabilizé. Al 31 de enero de 2006 provisiones incluia un
importe de 2.660.000 euros por este mismo motivo y correspondiente a la sociedad
participada Unidén de Detallistas de Alimentacion del Mediodia y Aragén, S.A. (UDAMA).

(iii) Fondo de Comercio
Debido a la realizacién de una serie de operaciones de reestructuracion societaria,

comentado a lo largo del presente Documento de Registro, se han producido una serie de
variaciones en la partida del Fondo de Comercio, cuyo detalle se recoge a continuacion.
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Detalle y Movimiento de Fondo de Comercio de Consolidacién
para los ejercicios anuales terminados en
31 de enero de 2007 y 2006

(Expresados en miles de euros)

Bajas por Traspasos
31.01.05 Altas escision Bajas por fusion Traspasos 31.01.06 Altas Bajas 31.01.07
Suma anterior 294.003 13.563 (51.709) (8.615) (28.502) (862) 217.878 92.270 117) 310.031
Amortizacion
De sociedades consolidadas por integracién global

Abacus Iberia, S.A. (20) (20) 20 - - - (20) 21) - (41)
Cenco, S.A. (subgrupo) (1.538) (238) 1.538 - - - (238) (2.391) - (2.629)
Cecosa Hipermercados, S.A. (361) - - - - - (361) - - (361)
Dapagel, S.L. 21) (1.293) 21 - - - (1.293) (2.684) - (3.977)
Desarrollo Comercial Urbano de Vitoria-Gasteiz, S.A. 6) (11) - - - - (17) (11) - (28)
Desarrollos Inmobiliarios Portugalete, S.A. (262) - - - - - (262) - - (262)
Distribucion Mercat, S.A. (subgrupo) (25.650) (10.104) 24.788 - - 862 (10.104) (10.125) - (20.229)
Erein Comercial, S.A. (subgrupo) (189) “) 189 - - - “4) “4) - ®)
Erosmer Ibérica, S.A. (subgrupo) - (514) - - - - (514) (431) - (945)
Forum Sport, S.A. (108) (15) 108 - - - (15) (15) - (30)
Multifood, S. Coop. (15) 5) 15 - - - 5) 5) - (10)
S.A. de Supermercados y Servicios (2.034) (5.735) 2.034 - - - (5.735) - - (5.735)
Subgrupo Erosmer, S.A. (10.126) - - - 10.126 - - - - -
Subgrupo Sofides (18.837) (45) 18.837 - - - (45) (35) - (80)
Unién de Detallistas de Alimentacién del Mediodia y Aragon, S.L.

(UDAMA, subgrupo) (7.990) - - 7.990 - - - - - -
Vegonsa Agrupacién Alimentaria, S.A. (subgrupo) (4.159) (690) 4.159 - - - (690) (690) - (1.380)
Desarrollo Comercial Urbano de Lalin, S.A. - - - - - - - (23) - (23)
Desarrollo Comercial Urbano de Lugo XXI, S.A. - - - - - - - (18) - (18)
Deparcom, S.L.U. - - - - - - - (500) - (500)
Desarrollos Inmobiliarios Los Berrocales, S.L. - - - - - - - (76) - (76)
Desarrollo Comercial Urbano Utrera, S.A. - - - - - - - (44) - (44)
Viajes Eroski, S.A. (subgrupo) - - - - - - - (15) _ - 5)

(71.316) (18.674) 51.709 7.990 10.126 862 (19.303) (17.088) - (36.391)
Neto 222.687 (5.111) - (625) (18.376) - 198.575 75.182 117) 273.640
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias consolidadas de los ejercicios anuales terminados a 31 de enero de 2007 y 2006 (en miles de Euros):

31.01.2007 31.01.2006

Miles % s/ vtas Miles | % s/ vtas | % variacién
Ingresos de explotacion 6.218.699 104,6 % 5.720.779 104,4 % 8,7 %
Importe neto de la cifra de negocios 5.945.756 100,0% 5.477.969 100,0% 8.,5%
Aumento de existencias de prod terminados y en curso 2.965 0,1% 2.084 0,0% 42.3%
Trabajos efectuados por la empresa para el propio inmovilizado 6.129 0,1% 3.288 0,1% 86,4%
Otros ingresos de explotacién 263.849 4,4% 237.438 4,3% 11,1%
Gastos de explotacion 5.974.722 100,5 % 5.534.018 101,0% 8,0%
Consumos y otros gastos externos 4.559.213 76,7% 4.229.037 77,2% 7,8%
Gastos de personal 453.134 7,6% 421.708 7,7% 7,5%
Adquisiciones a los socios 183.183 3,1% 173.815 3,2% 5,4%
Dotaciones a la amortizacién del inmovilizado 195.508 3,3% 183.281 3,4% 6,7%
Variacion de las provisiones de trafico 217) 0,0% 4.682 0,1% -104,6%
Otros gastos de explotacion 583.901 9,8% 521.495 9,5% 12,0%
Resultado de explotacion 243.977 4,1% 186.761 3,4% 30,6 %
Ingresos financieros 32.087 0,5% 18.975 0,4% 69,1%
Gastos financieros (65.904) -1,1% (49.565) -0,9% 33,0%
Resultados financieros (33.817) -0,6 % (30.590) -0,6 % 10,6 %
Participaciones en pérdidas de sociedades puestas en
equivalencia 1.468 0,0% 1.195 0,0% 22,9%
Amortizacion de fondo de comercio de consolidacion 17.088 0,3% 18.674 0,3% -8,5%
Resultados de las actividades ordinarias 191.604 3,2% 136.302 2,5% 40,6 %
Resultados extraordinarios 35.488 0,6% 23.291 0,4% 52,4%
Resultados consolidados antes de impuestos 227.092 3.8% 159.593 2,9% 42,3 %
Impuesto sobre Sociedades 36.437 0,6% 16.219 0,3% 124,7%
Resultados consolidados del ejercicio (Beneficios) 190.655 3.2% 143.374 2,6 % 33,0%
Resultado atribuido a socios externos (22.452) -0,4% (7.262) -0,1% 209,2%
Dotacién al Fondo de Educacién, Formacién y Promocién 12.034 0,2% 9.657 0,2% 24.,6%
Intereses de las aportaciones al capital social y de otros fondos 46.899 0,8% 41.762 0,8% 12,3%
Excedente positivo atribuido a la sociedad dominante 109.270 1,8% 84.693 1,6 % 29,0 %
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Explicacion analitica de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas y variaciones de
resultados mas significativos en los dos dltimos ejercicios

Se incluyen a continuacién los comentarios de variaciones mds significativas de las cuentas de
resultados correspondientes a los ejercicios finalizados a 31 de enero de 2006 y 2007 bajo PCGA.

(i) Ingresos de explotacion

Como era de esperar, la evolucién de los ingresos de explotacién se corresponde
principalmente con la evolucién de las ventas, las cuales en apartados anteriores han sido
detalladas por cada uno de los negocios desarrollados por el Grupo Eroski. Conviene reiterar,
en todo caso, el favorable comportamiento de esta variable en el ejercicio, habiéndose
experimentado un incremento de la cifra de negocio del 8,5%, motivada por los siguientes
factores:

- El crecimiento de ventas en los centros abiertos, motivado entre otros por una oferta
comercial mejor adaptada a las preferencias de los clientes, asi como por un esfuerzo en
precios que ha configurado dicha oferta como mads atractiva

- Las aperturas realizadas en el ejercicio, que han contribuido a que el incremento de
ventas supere el incremento del propio mercado. En este sentido, deben destacarse los
crecimientos experimentados en algunos de los negocios de diversificacién, como
perfumerias, que han registrado incrementos de ventas sustanciales.

De las restantes partidas de ingresos de explotacién, cabe destacar por su importancia la
ribrica de otros ingresos, que principalmente recoge aportaciones de proveedores por
diversos conceptos, tales como aperturas, publicidad y similares. Puede observarse que el
comportamiento de estos ingresos ha contribuido a incrementar los de explotacién por
encima de las ventas.

(ii) Gastos de explotacion

Paralelamente al incremento de los ingresos de explotacion, se observa un incremento de los
gastos de esta naturaleza, pero en menor cuantia que el aumento de ingresos reflejado. Ello es
resultado de una reduccién de la participacién en ventas de los consumos de explotacién
consecuencia de una mejora en la gestion de aprovisionamientos, asi como de un crecimiento
mds pronunciado en ventas en determinados negocios con un coste de ventas inferior en
términos relativos. Ello puede observarse, entre otros, en la informacién aportada respecto a
los negocios de Hipermercados Eroski, Supermercados Eroski Center y Supermercados
Eroski City que, con unos crecimientos de ventas cercanos al 6,3%, experimentan un
aumento superior en el margen bruto, consecuencia de una reduccién del coste de compras
mds acusada que el incremento de ventas.

Por otro lado, la participacién de los gastos de explotacién en ventas se reduce como
consecuencia de un mejor comportamiento de los gastos de personal, considerando en los
mismos los reflejados bajo esa rubrica y, adicionalmente los devengados por los socios de
trabajo, que conjuntamente se incrementan en un 6,9%, porcentaje significativamente inferior
al del aumento de ventas

Todo lo anterior, da lugar a un incremento en el resultado de explotacién cuantitativa y

porcentualmente relevante, el cual ademds arroja una mejora de 7 décimas en su participacién
sobre ventas.
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(iii) Resultado financiero

Debido al esfuerzo inversor realizado en el ejercicio, al incremento de los tipos de interés y a
la menor financiacién obtenida de los proveedores como consecuencia de la adecuacién a los
nuevos plazos de pago establecidos por la legislaciéon en vigor, el resultado financiero
negativo ha experimentado un crecimiento superior a las ventas, cifrado en practicamente 2
puntos porcentuales.

Atun considerando este efecto negativo de los gastos financieros, el resultado de las
actividades ordinarias ha experimentado un excelente comportamiento, reflejando un
crecimiento del 40% respecto al del ejercicio pasado, y ganando participacién en porcentaje
sobre ventas, de 7 décimas. A esta mejora, evidentemente provocada por el resultado de
explotacién, ha contribuido ademds una menor amortizacién del fondo de comercio de
consolidacion.

La mejora del resultado ordinario, unida a un comportamiento mejor que el reflejado en el
ejercicio anterior en resultados extraordinarios, motivado principalmente por los beneficios
obtenidos procedentes del inmovilizado, han supuesto la obtencién de un resultado antes de
intereses al capital de 190 millones de euros, un 33% superior al registrado en el ejercicio
precedente, y que supone un mayor rendimiento sobre las ventas cuantificado en 6 décimas.
Téngase en cuenta que esta magnitud refleja el dato que permite una mejor comparacién con
el resto de empresas.

En resumen, el comportamiento econémico global del ejercicio debe ser calificado como
bueno, en la medida en que refleja un notable crecimiento de actividad, acompafiado de una

sustancial mejora en resultados, tanto cuantitativa como en participacién sobre ventas.

Estados de origen y aplicacion de fondos, ratios de estructura financiera y variacién en
el capital circulante

La siguiente tabla muestra el estado de flujos de efectivo consolidados correspondiente a los
ejercicios cerrrados a 31 de enero de 2006 y 31 de enero de 2007:

Documento de Registro - 129 -



Origenes 31.01.2007 31.01.2006

(miles de
euros)

Recursos procedentes de las operaciones 306.001 276.096
Traspasos, modificaciones por cambios en el perimetro de
consolidacién y

Otros movimientos en reservas - 578
Aportaciones de socios 4.042 3.684
Diferencia negativa de consolidacién 3.375 -
Socios externos - 1.128
Deudas a largo plazo

De entidades de crédito 334.725 226.576

De otros acreedores 4314 17.821

Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidas - 3.308

Donacién para el Fondo de educacién, formacién y 232 480
promocién
Accionistas por desembolsos no exigidos - 135
Efecto neto de las incorporaciones, bajas y modificaciones del

perimetro de consolidacién

Gastos de establecimiento - 34

Inmovilizaciones inmateriales 5 71

Inmovilizaciones materiales - 4.197

Inmovilizaciones financieras 19.644 2.061
Cancelacion de gastos de establecimiento 581 3.578
Enajenacion de inmovilizado

Inmovilizaciones inmateriales 4.082 3.501

Inmovilizaciones materiales 119.642 119.577

Inmovilizaciones financieras - 37.295
Bajas por fusién

Inmovilizaciones financieras - 139
Bajas por disolucién de UTE’s de inmovilizaciones materiales - 12.738
Cancelacién anticipada o traspaso a corto plazo de

inmovilizaciones financieras 13.437 -
Cancelacion de fondo de comercio de consolidacién 117 625

810.197
Disminucién del capital circulante 139.109 -
Total origenes 949.306 713.622
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Aplicaciones
(miles de euros)

Gastos de establecimiento
Incorporaciones netas al perimetro de la consolidacién de
gastos de
establecimiento

Adquisiciones de inmovilizado

Inmovilizaciones inmateriales

Inmovilizaciones materiales

Inmovilizaciones financieras
Incorporaciones netas al perimetro de consolidacién y otros
movimientos de

gastos a distribuir en varios ejercicios

Inmovilizaciones materiales

Traspaso de existencias a inmovilizaciones materiales
Traspasos netos de inversiones financieras temporales a
inmovilizaciones

financieras
Fondo de comercio de consolidacién
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Incorporaciones netas al perimetro de la consolidacién y otros
movimientos

de gastos a distribuir en varios ejercicios
Traspasos, modificaciones por cambios en el perimetro de
consolidacién

y otros movimientos a reservas
Bajas de socios
Fondo de educacién, formacién y promocién
Socios externos
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Utilizaciones e incorporaciones netas al perimetro de
consolidacidn, traspasos y

Otros movimientos de provisién para riesgos y gastos
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas a largo plazo

De entidades de crédito

De otros acreedores

Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos

Total aplicaciones

Aumento del capital circulante
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31.01.2007 31.01.2006
21.172 20.460
30 -
56.200 25.431
363.232 305.141
16.658 24.906
23.537 -
- 15.535

- 1.855
92.270 13.563
2.024 4.832
295 -

57 -
8.155 9.299
10.830 8.085
27.234 -
84 92
4.959 1.888
320.244 208.030
- 19.880

2.325 -
949.306 658.997
- 54.625
949.306 713.622




La siguiente tabla muestra determinados ratios relativos a la estructura financiera consolidada de Eroski a
31 de enero de 2007 y 2006.

Ratios de estructura financiera 31/12/2007  31/12/2006

Fondos propios / Total pasivo............ccceeveiueninenn. 32,52% 34,87 %
Endeudamiento total / Fondos propios................... 2,0338 1,8285
Deuda financiera neta / Fondos propios.................. 90,76 % 65,88 %
Deuda financiera bruta / Total pasivo..................... 34,63 % 28,80 %
Deuda financiera a corto plazo / Total deuda

fINANCIETA. . ... 62,02 % 49,39 %
Disponible / Deuda financiera a corto plazo............. 7,19% 10,71%
ROA 3,22% 2,56 %
ROE 9,90 % 7,34%

A continuacién, se recogen las variaciones en el capital circulante consolidado de Eroski a 31 de enero de
2007 y 2006.

Variaciones en el capital circulante (miles de Euros)
2007 2006
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Socios por desembolsos exigidos - 756 - 355
Existencias 230.602 - 112.154 -
Deudores 28.737 - - 5.733
Acreedores - 398.992 - 62.900
Inversiones financieras temporales - 8.748 38.960 -
Tesorerfa 8.456 - - 24.139
Ajustes por periodificacién 1.592 - - 3.362
Total 269.387 408.496 151.114 96.489
Variacion del capital circulante 139.109 - - 54.625
408.496 408.496 151.114 151.114
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13.2 Estados financieros

El Emisor prepara estados financieros anuales consolidados y también propios.

13.3 Auditoria de la informacion financiera histérica anual

13.3.1 Declaraciéon de que se ha auditado la informacién financiera histérica

La informacién financiera histérica recogida en el presente Documento de Registro ha sido
auditada, en cada uno de los ejercicios, por la firma de auditoria descrita en el apartado 2 anterior.

Las Cuentas Anuales y los Informes de Gestién individuales y consolidados de los ejercicios 2006
y 2007 fueron auditados con informes favorables, sin que se hayan producido declaraciones
adversas, salvedades, limitaciones de alcance, denegaciones de opinién.

Tanto en el domicilio social del Emisor, como en la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV”), pueden ser consultadas las Cuentas Anuales y los Informes de Gestién, individuales,
consolidados, correspondientes a los ejercicios sociales cerrados a 31 de enero de 2006 y 2007, as{
como los correspondientes Informes de Auditoria.

13.3.2 Indicacién de otra informaciéon del Documento de Registro que ha sido
auditada por los auditores

Los auditores no han auditado ninguna otra informacién del Documento de Registro.

134 Edad de la informacion financiera mas reciente

Dado que el presente Documento de Registro se incluye informacidén financiera auditada referente
al ejercicio cerrado el 31 de enero de 2007 que no precede, por tanto, en mas de 18 meses a la
fecha de aprobacién del mismo, se cumple lo previsto en el Reglamento 809/2004.

13.5 Informacion intermedia y demas informacion financiera

Eroski no presenta hasta la fecha informacién financiera sobre periodos intermedios. Tras la entrada en
vigor de la Ley 6/2007 (el 13 de agosto de 2007), de reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio del
Mercado de Valores, para la modificacion del régimen de las ofertas publicas de adquisicién y de la
transparencia de los emisores, Eroski debera presentar, de conformidad con el nuevo articulo 35 de la Ley
del Mercado de Valores, informacién semestral, relativa a los seis primeros meses del ejercicio, en el
plazo maximo de dos meses de la finalizacion del periodo correspondiente.

13.6 Procedimientos judiciales y arbitraje

No existen procedimientos gubernamentales, legales o de arbitraje, de clase alguna que durante los doce
meses anteriores hayan tenido o puedan tener efectos significativos en el Emisor y/o la posicién o
rentabilidad financiera del Grupo Eroski.

Al 31 de enero de 2007 y 2006 el Grupo no tiene registrada provision alguna por posibles riesgos
medioambientales dado que estima no existen contingencias significativas relacionadas con posibles
litigios, indemnizaciones u otros conceptos.
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13.7 Cambios significativos en la posicion financiera o comercial

Desde la fecha de cierre del dltimo ejercicio auditado no se ha producido ningiin cambio significativo en
la posicién financiera o comercial del grupo, salvo la reciente adquisicién de Caprabo, detallada en el
apartado 5.1.2 del presente Documento de Registro.

14. INFORMACION ADICIONAL

14.1 Capital social

El capital social estd constituido, basicamente, por las aportaciones obligatorias y voluntarias efectuadas
por los socios, tanto de trabajo como de consumo, los retornos cooperativos procedentes de las
distribuciones de resultados, las capitalizaciones de intereses de las aportaciones y las capitalizaciones de
reservas de revalorizacién amparadas en leyes de actualizacién cuando son disponibles.

De conformidad con lo dispuesto en los Estatutos Sociales vigentes del Emisor, las aportaciones de
los socios tienen las siguientes caracteristicas principales:

a) Con cardcter general, las aportaciones de los socios de trabajo al Capital Social de la
Cooperativa devengardn anualmente un interés total bruto, compuesto de dos partes
diferenciadas: (i) un interés base del 7,5% anual bruto, como méaximo, que serd
monetarizado (pagado en efectivo), (ii) un “interés corrector de la inflacién” que
alcanzard como méaximo un tipo anual bruto del 70% del incremento experimentado
por el Indice de Precios al Consumo en el ejercicio precedente, que sera aplicado a
las respectivas aportaciones al capital de los socios trabajadores.

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

c) La Asamblea General podra acordar la reduccién del interés que se ha descrito, en el
caso de que los anticipos laborales' se encontraran por debajo de los practicados en el
entorno cooperativo en razon de circunstancias econdmicas adversas.

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

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

! Retribucién que reciben los socios de trabajo por el desempefio de su trabajo en la cooperativa.
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En caso de pérdida de la condicién de socio, éste o sus derechohabientes estdn facultados para
solicitar el reembolso de su aportacién. El valor de la misma serd calculado en base al balance del
ejercicio en que se produzca la baja. No obstante, por decision del Consejo Rector, las aportaciones
obligatorias podrdn verse reducidas en un porcentaje determinado en funcién del motivo de la pérdida
de la condicién de socio.

Dado que en las sociedades cooperativas el capital social tiene cardcter variable, la Ley s6lo obliga a
establecer en los Estatutos sociales el capital minimo. Dicho capital social minimo en los actuales
Estatutos de Eroski S. Coop. se fija en la cantidad de 1.000.000 de Euros y estd integramente suscrito
y desembolsado. El capital social de Eroski S. Coop. era, a 31 de enero de 2.007, de 708.776 miles de
euros, de los cuales, 705.985 miles de euros estdn integramente suscritos y desembolsados y 2.791
miles de euros estdn pendientes de desembolso.

La aportacion que se establece inicialmente para el socio de trabajo es de 8.605,89 Euros, que incluye
una Cuota de Ingreso de 1.721,19 Euros, correspondiendo la cantidad restante, 6.884,70 Euros a
aportacion obligatoria al Capital Social (cifras correspondientes al ejercicio cerrado el 31/01/2007).
Anualmente, la Asamblea General de Socios aprueba la cuantia de las aportaciones obligatorias a
suscribir por los nuevos socios de trabajo. El importe de la Aportacién Obligatoria que se establece
para los socios de consumo es de 1,20 Euros.

Ningiin socio, de consumo o de trabajo, podrd poseer mds del 25% del Capital Social de la
Cooperativa.

Los socios de Eroski, S.Coop. pueden ser de consumo o de trabajo. Se entiende por socio de consumo,
las personas naturales que deseen obtener en las mejores condiciones de calidad, oportunidad,
informacién y precio los bienes y servicios para el consumo de ellos y de sus familiares y por socios
de trabajo, los trabajadores de Eroski, S.Coop.

Asi mismo, la Sociedad tiene emitidas Aportaciones financieras subordinadas de acuerdo con el
articulo 57.5 de la Ley 4/1993, de 24 de junio, de Cooperativas de Euskadi, segin redaccién dada por
la Ley 1/2000, de 29 de junio.

Las Aportaciones Financieras Subordinadas actualmente emitidas (sin contar con la presente Emisién)
devengan un interés anual, no condicionado a la obtencién de beneficios, calculado sobre el importe
nominal de las mismas, equivalente al 31 de enero de 2007 al 5,89% (5,34% al 31 de enero de 2006),
habiéndose devengado en el ejercicio terminado en 31 de enero de 2007 un gasto por intereses por
importe de 21.204.000 euros (19.213.000 euros al 31 de enero de 2006).

En el periodo 2002-2004 la Sociedad ha efectuado tres emisiones de AFSE por un importe nominal
total de 360.000 miles de euros, dividido en 14.400.000 valores de 25 euros de valor nominal cada
uno. Las AFSE emitidas devengardn diariamente, desde la fecha de su desembolso y hasta su
amortizacion, en su caso, un interés anual, no condicionado a la obtencién de beneficios, calculado
sobre el importe nominal de las mismas, equivalente al tipo de interés Euribor a un afio incrementado
en tres puntos porcentuales. En el ejercicio se ha devengado un importe de 21.204 miles de euros.

De conformidad con el art. 57.5 de la Ley de Cooperativas de Euskadi, la amortizacion de las AFSE
se realizard con un plazo de vencimiento que no tendrd lugar sino hasta la aprobacién de la liquidacién
de la Cooperativa. Sin perjuicio de lo anterior, transcurridos, al menos, cinco afios desde la fecha de
desembolso de la ultima emisién de AFSE realizada, la Asamblea General de Eroski, S. Coop. podra
acordar la amortizacién total o parcial de la emisién de AFSE mediante la reduccion del valor nominal
de todas las AFSE emitidas.
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14.2  Estatutos y escritura de constitucion
Eroski estd inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, Departamento de Justicia, Empleo y
Seguridad Social, Direccién de Economia Social, con el n° 2003.0.088 al folio 1.812.

Tal y como se establece en el apartado 17 siguiente, los Estatutos Sociales y la Escritura de Constitucién
del Emisor se pueden consultar en su domicilio social (Barrio San Agustin de Etxebarria, s/n Elorrio
(Vizcaya) y en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Eroski tiene como objeto social el previsto en el articulo 2 de sus Estatutos, consistente en “procurar a
los socios y familiares que habitan con ellos, directa o indirectamente actuando como mera
intermediaria, bienes y servicios en las mejores condiciones posibles de calidad, informacién y precio.
Estos bienes y servicios podrdan ser adquiridos por la cooperativa a terceros o producidos por ella
misma’”.

15. CONTRATOS IMPORTANTES
A la fecha del presente Documento de Registro, y al margen de los contratos celebrados en el desarrollo
ordinario de la actividad del Emisor, no hay contratos ajenos al negocio ordinario del Emisor que sean

relevantes y contengan una cldusula en virtud de la cual cualquier miembro del grupo tenga una
obligacién o un derecho que afecte significativamente a la capacidad del Emisor.

16. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

16.1 Declaraciones o informes atribuidos a una persona en calidad de experto

No es aplicable.

16.2 Exactitud y veracidad de la informacion procedente de terceros

No es aplicable.
17. DOCUMENTOS PRESENTADOS

Durante el periodo de validez del Documento de Registro, pueden inspeccionarse en el domicilio del
Emisor (Barrio San Agustin de Etxebarria s/n (Vizcaya)) y en la CNMV, los siguientes documentos:

a) Estatutos vigentes y escritura de constitucién de Eroski;

b) Las Cuentas Anuales individuales y consolidadas, correspondientes a los
ejercicios sociales cerrados a 31 de enero de 2006 y 2007, asi como los
correspondientes Informes de Auditoria.

Este Folleto estd visado en todas sus paginas y firmado en Elorrio.

Firmado en representacion del Emisor

Juan Antonio Kortazar Igarza
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