BAMI, S.A.
Resultados 3er Trimestre de 2003

Madrid, 5 de noviembre de 2003,



3T 2003 3T 2002 | % Varacién
anual
AD

Ingresos Promocién 129,1 1124 14.5%
Ingresos Arrendamientos 11,3 12,0 -5.8%
Ingresos Residencias v Hoteles 4,0 0.2

Otros ingresos 0,3 0.1

Total Ingresos 144,7 124,7 16,0%
EBITDA 7 T @5 TE54| T 43T
Resullada Ordinario 238 88 168,5%
Flusvalla Venta Inmuebles 2,0 a6 *76.7%
Beneficio Neto 228 17,0 34,1%
Cash Flow 487 24 6 37 8%
Beneficio par Aceidén {euras) 0,24 0,19 26,3%
BAl Recurrente por acciér (Euras) 0,25 0,10 150,0%
Fondas Proplos 341,8 28R 7 18.4%|
Deuda Financiera Neta 11758 G132~ 288%
Inmovilizado Financiero 296,7 1872 58 5%|
Total Balance 1.789.0 14208 25,09

DATOS OPERATIVOS

Segim el calendario previsto, estos serdn los Gltimos resultados de Bami debido a su

extineidn ¢ incorporacion en Metrovacesa.

[Renta Media (Eures /m2/Ano) 100,8 972 3.71%
Supericie en akquiler (m2) 150.811 162.010 -1,0%
Viviendas Comercializadas (Uds.) 1,171 q78 18,6%
% Margen Promocion 24,4% 19,5% 25,1%)|
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CUENTA,. DE RESULTADOS

" El Resultado Ordinario de la compefiie he experimentade wn significativo

crecimiento del 168,5%, fundamentalmenge por los siguientes motivos:

o El incrememo de la aedvidad de promacién de la compafifa que se ha
reflejado en vn aumento del 14,9% em la facmracidn y un marpen
porcentual que continia siendo alto, aleanzando un 24,4%, frente al
19,5% registrado el mismo periodo del ejercicio pasado.

o A 30 de septiembre gueda por contabilizar el 40% de las viviendas
presupuestadas para ¢f gjercicio 2003, 524 unidades.

© En Patrimonio se ha mejorade en 2,1 el margen porcenrual de los
arrendamientos, respecio al tercer wimestre de 2002, Si bien se ha
producido una disminucién de la facturacién por arrendamiento del 5,8%
respecto al gjercicio anterior, por la venta de patrimonio realizada en los
ultimos doce meses.

@ La divizién de Residencias y Hoteles ha comenzado a aportar beneficios
con peso significativo en la cuenta de resultados de la sociedad,
aleanzando los 4 millones de euros de facturacian.

Las razones mencionadas anteriorments han propiciado, un sumento del
resultado operativo bruto (EBITDA) del 43,7% vy del cash flow de un 67,9%.

El beneficio neto ha crecido un 34,1%, hasta log 22,8 millones da euros, & pésar
de la significativa disminucién de plusvalias por venta de inmovilizado de un
76,7%, upa vez finalizado el proceso de racionalizacion del patrimonio que se
inicid tras la absorcion de Zabalbym,

La participacién en Metrovacesa ha supuesto para Bami un resuliado neio de 5,35
millones de euros, con wnos mpresos asociados a la participacion de 38,2
millones de euros.

A la vista de los resultados obtenidos en el trmestre, lz sociedad mantiene sus
estimaciones de beneficio realizadas pare toda el afio que ascienden a 44,7
millones de euros, 1m 31,1% superior al beneficio del ejercicio 2002,

La eontribucién de BAMI al resultado neto de la fusionada con Metrovacesa,
estimado en 202 millones de euros para 2003, serd de 21 rmillones de enros una
vez descontada la participacién en Metrovacesa.

Pégina 3



DIVISION DE PROMOCION DE VIVIENDAS

" Bami ha facturedo un total de 129,1 millones de euras por ventas de
promociones de viviendas, con nnos costes asociados de 97,6 millones, lo
gue supone un margen bruto de 31,5 millones de evwros, un 24,4% sobre

facturacian,

Artividad de Promocién de
Viviendas
Importes en millones de euros Millones de euros  Millones de euros

AT 2003 3T 2002 Variacidn
Ventas Fromaciones 120,1 1124 14,8%
Coste de las Ventas 07 .6 90,5 7.8%
Margan Bruto Promocién 5 219 43,8%
% Margen Pramacian 24,4% 19,6%

» La contribucién de la facturacién de la ectividad de promocién supope un
89,2% de los ingresos totales de la compaiiia.

*  Lasimacidn es favorable en cuanto a ventas comerciales:

o En los nueve primeros meses del ejercicio, la sociedad ha
cometeializado (en contrato o en arras) 1.171 unidades, de las cuales
267 dan resultedos en 2003 y el resto lo hardn entre 2004 y 2005. En
el mismo periodo de 2002 se comercializaron 979 unidades, de las
cuales dieron resultados ese mismo afio 346 viviendas.

o La sociedad tiene presupuestado contabilizar para todo el gjercicio
1.314 unidades, 2122 millones de euros, de las cusles ya tiene
comercializadas 1.274 viviendas., De las 1.314 viviendas
presupucstadas, ban entrado en resultados hasta el tercer wimestre
790 unidades, un 60% sobre el total previsto para este ejercicio.

o Es destacable ¢l mimero de viviendas, 524 imidades adicionales, que
taltan por contabilizar y que se hard en el filimo trimestre de 2003.

= Las delegaciones con una mayor aportacién ef rérminos de facturacién han sido
lzs de Barcelona, Alicante y Valencia.
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Facttracion Promocion por Delegaclén

Delagacidn Unidades Facturacian  Wargen
Contabilizadas (Imponas an miles  Pramocion
de evros)
Algeciras 259 16,0 28,6%
Alicanta 251 340 18,2%
Asturias 6 0.8 16,4%
Bareelona 73 46,0 30,1%
Cardoba 14 3.6 15,7%
Jerez + Sevilla 26 52 18,5%
Madrid 2 1,1 3M.1%
Valenria 125 20,8 19,1%
Valladolid 4 1.8 48,2%
{(parcelas)
Total 790 1291

* Las inversiones en suelo més significativas de los nueve primeros meses del
gjercicio corresponden a siete terrenog, en Alicante (2 terrenos), Milaga,
Algeciras, Barcelona, A Corufia y Mureia, cuyes datos principales se exponen
en la tabla sigviente,

Compras de Suelo

Localidad Importe  Unidades' Superficie
(Millemes Edificabla
de aures) (M2)
Algetiras 6.0 300 60.980
Alicante 211 542 54220
Malaga 4,5 119 26,677
Murglg 04 30 3463
Barcelona 6,0 a4 7468
A Coruna 0.3 T 1.673
Ditras 1,3
Total Inversiones Existencias 39,6 1.102 154.501

= La versién total ha ascendido a 39,6 millones de euros para una superficie
edificable de 154,501 m2 y una capacidac de 1.102 de viviendas. El solar de

Parque Dorado en Alicante ya se enctentra en curso y el resto se desarrollarin
en el medio plazo,

* En los nueve primeros meses de 2003 se ha vendido un soler de 7.668 m?2 de
superficie edificable, en Alicante, en la zona de San Juan, La facturacién por
esta venta ba gido de 2,0 millones dé¢ euros.

Plgina 5



DIVISION PATRIMQNIO

" El descenso del margen twtal de la actividad de patrimonio hasta Jog 12,5
millones de euros es debido a la reduccién en las ventas de activos o
estratégicos, vma vez concluido el proceso de optimizacién del patrimonio.

* La facturacién por arrendamientos se ha reducido, respecto al tercer trimestre de
2002, un 5,8%, hasia los 11,3 millones de enros, por la reduceion del 7% en la
superficie alquilable, consecuencia de las desinversiones de activos realizados

por la compeiiia en los thimos doce meses.

* El margen porcentuz]l de los arrendamientos se ha.incrementado 2,1 puntos
poreentuales respecto al tercer trimestre de 2002 y se ha siado en el 92,9%. Si
bien, como consecuencia de la reduccidn de la facturacion ya comentada, el
margen bruto se ha situado en 10,5 miilones de §UT0S, un 3,7% inferior al afio

pasado.

Actividad de Patrimenio
Importes en millones de eures

3T 2003 3T 2002 - Variacion
Ingresos por Arrendamientos 11,3 12,0 -5,8%
Coste de los Arrendamientos 0.8 =11 -27,3%
Margen Bruto Arrendamientos 105 10,9 -3.7%
% Margen Arrendamientos 92,9% an,5%
Ventas de Inmovilizado 8,9 20,5 -66,1%
Plusvalias Venta Inmovilizads 2,0 8,6 -76,7%
% Margen Ventzs Inmovilizada 20,2% 20.2%
Total Ingresos Patrimonio 21,4 415 -48,4%
Total Margen Patrimonio 12,5 19,5 35,9%
% Total Patrimonio Margen 58,4% 46.2%

" FEl presupuesto anua] actoalizado de Ia compaia contempla tmos ingresos en
concepto de arrendamientos que aleanzarin los 15 millones de euros.

" El producto que mantiene uwna mayor relevancia en la cartera de patrimonio en
renta de Bami son las oficinas con un 42% de las rentas. Mas del 99% de 1a
superficie destinada g oficinas se encuentra localizada en Meadrid, localidad que
concentra Ja mayor parte de las de las rentas de la compafiia 58%).

Digtribucidin de las rentak por usos
Navay

Locales
14%

Offcinga
A2%

Disiribucidon de 1as rantas par localidad

Ellbaa Barcelona

2% 4%

Amdaluci

36% Madrid

&8%
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La venta de aerivos en renta en los aueve primeros meses de 2003 ha alcanzado
la cifta de 9,9 millones de euros, con una plusvalia asociada de 2,0 millones de
eurps. La mayor parte de las ventas se han concentrado en locales y oficinas
pequedtas que la sociedad consideraba poco eficientes o con poco recorrido de
valor,

Ventas de Inmovilizado
Imperes en Millones de Euros
Facturacion Plusvalia

Locales 4,9 04
Oficinag 2,2 07
Viviendas 1.7 0.6
(arajes 0,1 0.1
Nave 1 0.2
Total 9,8 - 2.0

DIVISION RESIDENCIAS Y HOTELES

La division de Residencias y Hoteles ha facturado en el presente ejercicio un
total de 4,0 millongs de euros. En el tercer trimestre de 2002 la divisién estaba
recién creade por lo que Unicamente aportd 0,2 millones de euros de resultados.

La factracion proviene, principalmente, de la sociedad participada Valnim
{63,33%), que ha contabilizado la vemm de la Residenciz de Estudiantes
Burjassot, en Valencia, El importe de venta de dicha residencia, de 196 plazas,
ha s1do de 3,8 millones de euros con un margen asaciado de 1,0 millén de euros.

La misma participada tiene presupuestada pera &l cuarto trimestre del ejercicio la
venta de otra Residencia de Estudiantes, en Sevilla, por un importe de 4.7
millomes de eurns.
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CUENTA DE RESHLTADOS ANALITICA ' L

Pérdidas y Ganancias
Impartes en millahes de euros

3T2003) 3T2002| % Variacidn
Ventas Pramacidn Viviendas 129,1 1124 14,9%
Ingrezog Amendamientos 11,3 12,0 -65,8%)|
[Resldenclas y Hotelas 4D 0.2
Otros Ingreses 03l 0,1 B
Total Ingresos 144,7 124.7 16.0%
Margen Promocian Viviendas 3.5 21,9 43,8%
Margen Arrendamiantos 10,5 0.9 -3,7%|
Margen Residencias v Hoteles 1.2 n.2
Margen Ciros Ingresos 0,3 0,1
Total Margen Brute 43,5 331 31,4%
Gastos de Parsonal vy Estrusturs -7.0 7.7 «8,1%
EBITDA 36,5 254 43 7%|
AmotTiZzaciones -5,8 -5,5 0.0%
Provisiones 0,7 0,4 40,0%
EBIT (Beneficin Operativo) 30,3 19.4 56,2%
Ingresos Financleros 2.0 0,5
Gastos Financieros 238 12,8 83,9%)|
Resultado Financiera Neto 21,5 2.3 74.8%
Participacion EqUIvaIEncia 358 B4
Amartizacion del Fondo de Comercio 20,7 -6,8
Resultade Ordinario 23.9 X 168,5%
Plusvalias Venta Inmushles 20 8,6 -76,7%
Reste Extraordinarios 0,8 0,4
[Beneficio antes de Impuesias T 28,7 174 T86T%
Impuestos -3.7 0.2
Minoritarios -0,2 0,1
Beneficio Neto atribuible 22,8 17,0 34,1%
Tasa Flsoal 12,8% 1.2%
Cash Flow (Beneficio+Amort. +Provisicnes) 40,7 29.6 67.9 %
BATrecurrents 23,9 8,8 ~168,5%
N¥ Actiones Medigs B39 28,6 B,4%
BPA {euros par acelan) 0.24 0,19 26,3%
BAl recurrenta paor aceion 025 0,10 150,0%
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El resultado aperativo bruto (EBITDA) ha experimentado up crecimiento del
43,7%, hasta los 36,5 millones de euros, debido a la significativa mejora an la
aportacién de la division de promocidn, tanto en términos de facturacion como
de margen bruto.

El resultado financiero neto ha-alcanzado la eifra negativa de 21,5 millones de
euros debido fundamentalmente, a la contabilizacién por mds tlempo de los
gestos derivados del préstamo sindicado obtenido pars financiar la compra del
23,9% de Metrovacesa y 2 la Oferta PGhlica de Adquisicién por e] 10% de las
acciones de Mejrovacesa. '

El resultado proveniente de sociedades asociadas por puesta en equivalencia ha
aumentddo hasta los 35,8 millones de emros, fundamentalmente, por la
participacidn en el beneficio del tercer trimestre de Metrovacesa que ha aportado
38,2 millones de euros. Ia diferancia megativa, proviene de participadas
basicamente promotoras que dan resultados en el cuarto trimestre de 2003 que
tienen presupuestado al cierre del efercicio un resultado neto de 1,7 millopes de
Suros,

Le partida de amortzacidn del fondo de comercio ha alesnzado log 20,7
millones de euros de 105 cuales 20,3 millones corresponden a la amortizacion del
fondo de comercio surgido tas la adquisicién de la paricipacién de
Metrovacesa.

Impacto Participacidn en Metravacesa
Importas en miles de aumns :
3T 2003 372002

Beneficla procedente participacion 382 a,n
Amaortizacion del Fonde de Comersis -20.3 6.4
Gastos Financierns =19.0 62
Escudo Fisaal Financiores 6.6 2.2
Resultado Tofal Partleipacian 855 2.4

Durante ¢l primer trimestre del ailo, Bami adquirid un 1% adicional al 23,9%
que posefa desde junio de 2002, en Metrovacesa, por importe de 16,9 millones
de euros a up coste medio de 24,0 guros por accidn,

Como consecuencia de la OPA que Bami formulé sobre el 10% Metrovacesa a
32 euros por accidn en jinio y que coneluyé en julio de 2003, la participacion en
Metravacesa se ha incrementado hasta el 35% del capital social.

El resultado ordinario ha experimentado un crecimiento del 168,5%, situdindose
en los 23,9 millones de euros. En ¢] tercer trimestre de 2003 el BAI recurrente
supone el 89,5% del beneficio antes de impuestos. Fn cambio, en el mismo
periodo de 2002 este ratio representaba el 52.0%.
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La tasa fiscal en el presente trimestre ha sido del 13,9%, frente al 1,2% del tercer
trimestre de 2002, En el mismo periodo del ejercicio anteriot, la sociedad
todavia contaba con bases imponibles negativas por compensar.

El beneficio neto de la oompafifa & 30 de septiembre de 2003 ha sido de 22,8
millones de euros un 34,1% superior a lo obtenido en el mismo periodo del
gjercicia anterior.

El beneficio neto por aceién se ha incrementzdo 1m 26,3% respecto al tercer
trimestre de 2002, hasia los 0,24 earos por accién. El bengficio por aceién
estimedo para el total del gjercicio 2003 es de 0,50 euros por accion, un 31%
superior al de] 2002,

Para el cletre del ejercicio se espera que se haya producido la fusién de Bami
con Metrovacesa, El objetivo de heneficio neto de la companiia fusionada es de
202 millones de suros, de los cuales se estima que 21 procederdn de Bami, una
vez eliminados los resultados brutos que provienen de su participacion en

Metrovacesa.

EALANCE DE SITUAGCION B ]

Balance de Situacicn
Importes en millones de etres
ACTIVO

3T2003 4T2002 3TZ002 % Var
Cons. Cons. Cons. sohm

% Var.
sobm

4T 2002 3T 2002

Gastns de Establegcimianto 8.8 85,0 B4 -2687% -29,8%
Inmovilizado Mat. & Inmaterial 2812 2787 2768 09% 1.6%
Inrnovilizade Financiero 206.7 188,6 1872 57.3% &5B5%
Fondo de Comerdio de Consolidacion 494 2 3894 3854 269% 282%
Resto Activo a large Plazo 265 257 269 31% -1,5%
Existancias 430,68 3§12 &7 120w 17.3%
Deudoras 2104 1631 1464 29.0% 43,7%
Tesoreria a Inversiones Financiaras 423 28.2 21,8 @3,7% 96,8%
Total Activo 1.789.0 14619 1.4209 224% 259%
FASIVO

Fondos Propios s N85 2857 7% 184%
Soclos Externos Nz 0.1 0,1

Diferencia Negativa Consolidacion 0,2 02 o 0,0%
Pravislones © Ingresos a Distribuir 4.3 50 0.9 40%
Ermigiones ablig. y otros val. Negacizbles LP 149.8 )] 0

Deuda Financiers a large plazo G982 T84 7418 19,1% -19.4%
Emisiones oblig. y otros val, Negociables CP 0.3 0 0

Deuds Firanciera a corto plazo 4700 174.8 193,2 168,9% 237.5%
Otros Acreedores a largo plazo 70,0 86,8 63,8 -212% 9.7%
Otros Acreedores a eorto plazp 153,2 135,3 13268 13,2% 155%
Total Pasivo 1.789,0 14619 1.4209 2249 2509,
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De los 296,7 millones de euros t'que contempla la partida de inmovilizado
financiero, 279,8 millones de euros corresponden a la participacion a largo plazo
que Bami ostenta en Metrovaccg.a. |

Del total de la pardda de Fondcf. de Comercio, 494,2 millones de euros,
corresponden a la participacion en Metrovacesa 4834 millones de euros.

Lz deuda fianciera neta 2 cierre dasaptierbre 2003 era de 1.175,8 milloneg de
euros, un 28,8% superior a 10s:9132 millones de euros del mismo periodo de
2002. El aumento de la deuda viene motivado por la adquisicién el pasado mes
de julio de un 10% adicional de perticipacién en Metrovacesa.

|

El coste medio de la deuda en el terver trimestre de 2003 as del 4,0% fremte al
5,2% del mismo periodo del ejercicio de 2002.
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EVOLUCION DE LA ACCION.

* De enero a septembre, la cotizacién ha subido w 12% cerrando el tercer
trimestre en 3,36 eurns. En los ltimos meses la aceién de la compafifa ha estado
positivamente influenciada por la aprobacién, en Consejo y posteriormente en
Junita Genera] extraordinaria, dela fusion con su participada Metrovacesa,

* Desde que comenara ¢l afio, las acciones de Bami acumulan una revalorizacién
en Bolsa del 12%, En los tiueve primeros meses de 2003 se han negociado 47,9
millones de acciones, lo que stpone un volumen efectivo cercano a los 53,7
millones de euros, un 6% més respeeto al mismo periedo de 2002,

* Durante el citado periodo el IBEX-35 subié mn 11%%, cerranda septiembre en

los 6.703,6 puntos, pese que supers los 7,000 puntos desde mediados de agosto
hasta principios de septiembre.

3T 2003 3aT 2002 % Variacion

Precio acdlén 2l ciarre (Eur) 3,56 283 25,8
K° accienes medias : 96,9 8a.86 9,4
Caphalizacian bursatil al cierre (Eur m) 345,0 274,2 258
Volumen de contratacién efectivo (Fur m) 183,7 146,4 5,7

[BEX-35 / BAMI 372003

Base 100: 30/122003
25,00 —=r——. —

1 .
- e
1500 J— THEAMI
D00 ™IBES-35
A "%
. . Ly % =~ N e
v

— _

80,00

5.0 . T . . . T . . T
W2 20/0V08 2020 HWOND 2040 2W0B/0 280 ZEOVI0 2708/ 2e/9/Q

‘—_|EE(‘35 ] A

* La aprobacién de la fusion ha provocado el repunte de la cotzacion de Ia
compania en el comienzo del cuarto y dlime tamestre del efercicio. El diz

Previo a la presentacion de l2 presente informacién timestral la aceién de Bami
cerrd g 3,73 euros.
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BAMI + METROVACESA: UN NUEVO LIDER INMOBILIARIO

* El hecho mds destacable del ltimo trimestre es el amncio de fusion con
Metrovacesa, que fue propuesto por los Consgjos de Administracién de arnbas
socicdades el pasado dis 31 dé julio, y aprobado mayotitariamente por los
accionistas en las Juntas Extraordinarias del dia 30 de septismbre:

o En Bami: 99,99% votos a favor con quirum del 70,48%.
o En Metrovacesa: 99,98% votos e faver con qudrum del 74,15%.

* Asimismo, las entidades financieras que formaban parte del sindicato bagcario
que financié la adquisicidn del 23,9% inicial de Metrovacesa concedieron, de
forma previa a Ja citada hmta da!Acciunisl'.as, la autorizacién para proceder a la
fusién, eliminindose de esta forma la condicién suspeusiva recopgida en el
Proyecto de Fusién suscrito por B.;AMI.

» Esta fusién crea la compafifa con mayor cartera de edificios en alquiler de Espafia
(por ingresos de rentas y por v:fa]or de mercado de los activos) y rambién Ia
compaiifa con la ruayor veserva de suelo para vivienda, La operacién mejora el
beneficio por accién (BPA) de Ba:mi en un 45,7% en el primer afio, y supone una
excelente base de partida para crecer en los afios signientes.

|
PILARES ESTRATEGICOS DEL NUEVO GRUPO
i

» En base al tiltimo plan de negor.%ios de Bami y Metrovacesa, la gestion dz la
sociedad estard enfocada en Ia consecucién de una serie de objefivos:

@ Desinversién en activos maduros o de escaso potencial y reinversién
en nuevos activos (prayectos y inmuebles en explotacion).

o Mayor comcentraciin enm segmentos estratégicus, dentro de una
estrategia multi-praducto. La nueva compaiiia quiers incrementar el
pesa en sus tres productajs esmatégicos: oficinas, centros comerciales y
hoteles.

o Objetivo en Promucién" de Vivienda. Se¢ pretende in¢rementar el
volumen desde las 2.400 unidades (pro-forma 2003E) hasta superar las
3.000 en 2005, !

© Cambiar la estructura de la denda, En un primer momento, ¢ pretende
incretentar el plazo medio de vencimianto de la deuda desde los 3,5 afios
actuales hasta 7-8 afios, aproximéndolo a la vida media de los activos.
Posteriormente, aumentar el peso de la denda a tipo fijo desde el 20%
actval hasta el 40-60%. | -

» Actualmente, se estd elaborando 1ma actralizacién del plan de negocios (2004-
2008), que esperamos comunicar jal mercado 2 principios de 2004, Una de las
lineas de actuacidn que se contemplan es la posibilidad de vender una parte de la
resetva de suelo actal, en funcidn de una visidn més cautz del mercade de
vivienda para los proximes afios en Esparia.

|

I
y
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* Se relata a continuacién los pasos que ain quedsn pendientes antes de que la
fusidn sea efectiva:

o Periode de oposicién de. acreedores, que finaliza e] proximo 16 de
noviemnbre.

@ EBlevacion a piblico de la firma de 1a Fscrimra de Fusido

o Presentacién e inscripeion de la Escrinra de Fusion en el Registro
Mercantil.

o Una vez comunicada la inseripcidn de la Escritura por el Remistro
Mercantil se solicitard la Suspension de cotizacién de las acciones de
BAMI de forma indefinida hasta la ejecucion del canje (1 o dos dias como
méximo de suspension),

o Ajuste de picos y canje de las acciones. Los accionistas de Bami recibirdn
acciones de Metrovacesa, mieniras que Jos accionistas de Metrovacesa
CONSSIVarin sus aceiones actuales.

o Cotizacién de las acciones de Metrovacesa entregadas en el canje,

o Se espera concluir todos estos pasas a principios de diciembre, si bien 1a
fecha ¢xacta serd dada a conocer con varios dias de antelacion.

CAMBIQ DEL NUMERQ DE ACCIONES DESPUES DE

» Inmediatamente después de la fusién, sl nimero de acciones de Metrovacesa serd
de 57.438.823, es decir, un 12,38% inferior al nimero actual de 65.553.900
acciones; g

© Pata atender el canje se emplearin las acoiones de Memovacesa que
actualmente son propiedad de Bami (22.933.827 acciones).

@ Sin embargo, s6lo serdn n#cesarias 14.818,750 acciones para atender el
canje. El resto, es decir 8.115.077 acciones, serin amortizadas en el
mormento de la fusién.

* Durante 2004, el nimero de acciones podsia aumentar de nuevo por le conversion
de bonos convertibles emitida por Bami, por un maximo de 6.834.862 acciones, a
un precio de conversién de 21,909 euros por accién. Por emo, el nfimero de
acciones de Metrovacesa podria aumnentar hasta 64,27 millones, un 1,95% inferjor
al mimero de acgiones antes de 1 fiision.

* Por otro lado hay que tener en cuknta la ampliacién de capital liberada (1x20)
aprobads en la dldma Junta de Aceionistas de ambas oompafiias. Log trimites
para su realizecién comenzarén en diciembre, y se espera llevarla a cabo a
principios de 2004, por lo que se beneficlardn todos los acciomistas de ia
compaiiia fusionada.
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