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ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 1998
BALANCE

30,0098

30.06.97 RENCH

o

30.06.98

{8, PrsLas)

30.06.07 |NARSTY

INMOVILIZADO NETO FONIDS PROFIOS
Gastos Estableckalento ... i} 154 Capltal ..., 20M 5004
Tnmaterial ..ol il L Prima emigion.,, v 2010 2010
Materlal ..o € LS Heasrvas oo ool £.3885 4356
I‘hE.nclcro ___________________ ™ -l I3 Resultade del ejercic m e Z.SEi::!‘ s 07 N
TOTAL INMOVILEZADG . LI Ty () El: FONDQS PROP](J‘: ....... 13065 10077 3.888
S0CI0S EXTERNOS. ... ..., 121 106 I3
FONDG COMEEC. : ‘
CONSOLIDACION. .. ...o.... .. Ll LUt (s INGRES0S A DISTRIBUIR
A i) | EN VARIOS BJERCICIOS .. ... - -
GASTOS A ISTRIBUTR IIFER, NEG, CONSOLID. ... 12 4 i
EN YARIDS RJERCICIOS .. .. R i m o ™
_____ POV, RIESGOS Y GASTOS ... 138 163 (28)
ACTIVO CIRCULANT!
Efist CIRUULANTE ' ACREEORES LARGO PLAZO
BICIAE vvviaviinrini fifib TET Entiles de eradito ... 1460 5183
Deudores .. ....ovuiininnnn Bk, 146 AT.aALT Oiros . . 3 A5
Invers, Finane, Temporales. ... . 14 718 TUEAL ACREER, L. PLAZU lllll L84 5854 (3.776)
Tesoretfa ... oviieiiiiinns 1y 9410
Afustes por perlodificaeion.. ... ) 20 ACREEDORES CORTO PLAZO
AT A T v _— Entidudes de crédito (7)., ..., 6.3418 15,271
TOTAL ACTIVG CIRCUL. ..., HIH TG ) Deuss on CIpr. gripo ... .. B 7
- "1 Dl con empr. ssneiadas, .. 1588 1.805
Acteedores comerciales. . ... .. FEALH 38,308
Acteedores nw comeriales. . ... EHE] 5146
rovistones de traficn . ........ 2 896 2,271
Afustos por |1H'10ﬂlf cacléu 3 kil .
| oL AGREED, €. PLAZU ..... 53 454 63.030 {4076}
TOTALACTIV. e il WO | (07 | TOTALTASIVG L. L. 10 mers | (39T
Fondo de Manjobra . . .. I 1 L 74D 4.000 (%7 EDD8: Pringipal 6367 M., & iotereses devengadas ne veneidos 51 M.
) . [*) 199T: Principal 15153 M., @ inroteses devengados no veneidos 118 M.

CUENTA DE PERMDAS Y GANANCIAS

CONCEI'TOS

+ Importe Neto o by Cife de Ne wovin
+ Otros Ingresos
+/— Var, Exist. 'dtos, v U

00698 X

= VALOR TOTAL DK LA PROBUCCION
— Compras Natas
+/—Var. Bxist. Mereaderns y Mat, P
- Gastas Exteroes v do xplotacign
= VALOR ANADIDO ASUSTADQ
T Gustos de Porssial
= RESULTADO BEUTO DE EXPLOTACION
- Doaciin Amurtisaviomes Tngusy,
= Variacion Provisioues: do Clrentag e

= RESULTADO NETO DI EXPLOTACION

+ Ingresos Finnneloros
— Gastos Finanisros

:;né;r&;f;:?;hlxmlu Vunmireio Consolidacion
+/—Rdoz. y Varlovivies el iner, banal., Mat. v ¢
_+/= 0tros Resulladus Bxtrnnmdinarios

- IMPUAstas subie Renelivis

"= RESULTADO CONSOLIADO DEL EIERCICIO
+/—=Resultado aivibuido 1 Soeios By ornns

= RESUL’IADD ATRIBUIK A LA S0C. DOMINANTE

ESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS

30.06.97

{M. Puxetas)

w
A

33620 | 1000 50085 ¢ 100,0
1.187 3.6 few i 29
9 . 0% w5 08
31607 T Hoss | sidee | 1087
) (rany T T 20 Lu515} (21,7}
Finaws (805) i 0
(13.969) (564) uewm) (54)
T8 2R T0R 5,8
G165 T {84 (503 (1& T
2461 - 7,3 2671 | 83
(395) 0 (1.2) (4943 18
100 (a8 (1.4
2077 T GE L 171 5,8
HE 04 1887 0|
{468 | 1,4) (936) R
35 0,1 32 )
CTIVIBADES DRDINAILLAS . 1,7(2{)) | (5:1) ' 9(71) _(ﬁ)—
irlem 1311 \ 3.0 2 0,0
@ . .0» . a9l 0n.
2,602 T g
(509 (n 1} (256) (_D 9)
2578 T 02
My @y 8 u,n
2568 | 7,8 W] es




LA ECONOMIA GENERAL Y EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

La evolucin en los primeros meses de 1998 es favorable para el conjunto de las prineipales economias mundiales, con
excepeion de Japdn,

Durante los primeros meses del afio, tanto en Estados Unidos eomo en la Unién Europea, el crecimientn se silia en tasas
del orden del +3%, destacande que en ambas economias el motor del crecimiento esta siendo la demanda interna,

La economiz espaiola, segin la Gontabilidad Nacional, ha tenido un erecimiento del orden del +3,7% en el primer
trimestre, con una tass de inflacidn interanual del +2%. ‘

Destaca el sumento de la demanda interna eomo factor impilsor de la economia, debido en gran medida al ineremento de
Ia inversitn que ha erenido casi el +9%.

Por su parte, el empleo crecid en el primer trimestre un +2,7% en {asa interannal, y el nivel de desempleo se redujo en
torno al -8%, también en tasa interanual.

El sector de la construceion presenta una evolucitn expansiva, Segiin los dltimos datos preporcionados por el Ministerio
de Fomente, el sector registrd un crecimiento interanual del +5,7% en el primer trimestre del afio, dos puntos
porcentuales superior al del mismo periode del afio anterior.

Esta favorable evolucidn se debe al comportamiento expansivo de todos los subsectores. Asi la Obra Civil hi registrado un
crecimiento estimade del +6,8%, 1a edificacién no residencial un +6,7% v 1a residencial un +5,8%.

Por otra parte, Jos principales indicadores de 1a actividad reflejan el buen momenta del sector:
* El consumn de cemento experimentd un erecimiento interannal del 14,84 en el primer cuatrimestre,

» Los visados pars nuevas viviendas han tenido un erecimiento estimado del +16%.

» 1,3 licitacién pablica, por fecha de apertura de pliegos, aumenté hasta el mes de mayo un +51%, respecto a igual peviodo
del afio anterior.

Las perspectivas del sector para 1998 son francamente favorables, con un crecimiento esperado en torno al +5% 6 +6%.

Por otra parte, La opinion generalizada entre los expertos es que estu buena coyantura puede prolongarse durante los tres
i cuatro proximes afios.

Estas buenas expectativas estin basadas en la favorable evolucidn de la economia general; v mis concretamente en el

excelente comportamients de la inversitn, con tasas de crecimicnto cercanas al 8%, de la que la constroceitn supone
hacia dos tercios.

GRUPO OBRASCON

Los principales datos y ratios indicados en la primera parle de este informe reflejan una exeelente evolucién del Grupo en
sn nueva dimensidn.

Dentro de esta buena evolueién, destacan los resultados totales obtenidos en €l primer semestre, que aseienden a 2.563
millones, 7,6% sobre ventas, frente a los 707 millones, (2,3% sobre ventas), del ejercicio anterior.

Asf mismo hay que destacar el reducido njvel de endeudamiento baneario neto que se sitda en s6lo 2.786 millones, nivel
que supone ung reduccién adicional det 64% sobre el existente al 31 de diciembre, y del 88% respecto al de un afio antes.

Estas cifras y ratios tenderin a mejorar a o largo de este ejercicio al producirse la fusién con Huarte, que previsiblemente
tendra lugar el préximoe mes de Jeptiembre,



COMENTARIOS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
BALANCE CONSOLIDADO:

1 balance al 30-06-88 es el consolidado de la matriz Obrascén y sus filiales, siendo las mds importantes Elsan, Sato,
Fernindez Constructor y Cida Hidroquimica, Todas estas filiales se consolidan por el método de integraciin global.

En este ejercicio ha salido del perimetro de consalidacién la filial Ondagua, enajenada el pasado mes de enero de 1548, Al
mes de junio del ejercicio anberior esta filial se consolidaba por integracion global.

Las varfaciones mds significativas experimentadas en €] halance respeeto al periodo anterior corresponden a:
Inmovilizado inmaterial. Experimenta una disminucién de 2.687 millones, debide fundamentalmente a la salida de
Ondagua del perimetro de consolidacién, que inclufa en este epigrafe los cdnoncs abonados a Jos Ayuntamientos por las

concesiones de gestion del agua.

Inmovilizado material. Rste epigrafe presenta una disminueién de 463 millones, principalmente maotivada por la venta de
1a filial Ondagua v por lus amortizaciones generadas en el periodo.

Foudo de Comercio, Present: una disminncisn de 643 millones, como consecuencia de la baja de la filial Ondagua, que
aportaba 539 millones a este cpigrafe en 1997, y por 1a amortizacién generada en el periodo.

Existencias, La disminuciin que experimenta este epigrafe, 1.274 millones, corresponde fundamentatmente a las ventas
de productos inmobiliarios realizadas en el periodo; principatmente Arroyo Meaques, Pisos de Lomarbe, Local de Aranjuez
vy Pisos y Locales en Dos Hermanas,

Deudores. Registra un aumentn de 668 millones producido por:

— T incremento en el saldo de clientes de 2,185 millones (+4,3% sobre saldo afio anterior), muy inferior al incremento
de actividad en e] periodo, que ha crecido el +12%.

—Una disminueién de 1.496 millones en ¢l resto de Deudores, fundamentalmente por reduceitm en los saldos de
Administraciones Pdblieas, correspondientes al IVA soportado principalmente.

Inversiones Financieras Temporales y Tesoreria. Aumenta en (21 millones, debido principalmente al aumento de este
concepto en las UTES participadas por Obrasedn,

Fondos Propios. El aumenlo de este capitulo s silo consecuencia de los beneficios generados en el periodo, una vez
dedueido el impuesto sobre beneficios correspondiente.

Acreedores a largo plazo. Presenta ma disminuecisn de 3.776 millones, debido fundamentalments al epigrafe Entidades
de crédito que se reduce cn 3.484 millones principalmente por:

—Tn descenso de 1.500 millones, por desaparicidn del endeudamiento que aportaba Ondagna,

— Una disminucién de 777 millones de créditos hipotecarios subrogables, como consecuencia de las ventas de productos
inmobiliarios,

—¥, el resto, debido a los excedentes de tesoreria generados y que, en parte, han sido aplicados a reducir este epigrafe.

Bl epigrafe de otros acreedores desciende en 292 millones, debido fundamentalmente a la no integracién de Ondagua en
el perimetro de eonsolidacidn.

Acreedores a corto plazo. FEste capitulo presenta en su conjunto una disminucién de 4.076 millones, siendo las
variaciones mis significativas las signientes:



El epigrafe entidades de crédite disminuye en 8,853 millones por:

= El producto de [a venta de Ondagua y el cobro de un crédito existente contra esta sociedad, gbe hacen un total de 3,700
millones, v que fue aplicado & reducir este epigrafe.

— Disminucion de 647 millones de créditos hipotecarios subrogables a corto plazo, por ventas de productos inmobiliarios.

—Fl excedente producido por el cobro de varios expedientes importantes, tras una larga tramitacion, ast como por una
mejora en la gestién de los eobros cotricntes.

Acreedores comerciales sumentan en 3.736 millones debido fundamentaimente s 1a mayor actividad del grupo en el
periodn,

El resto del exigible a corto plazo experimenta un aumento de 1.041 millones debide principalmente a una mayor

dotacién de provisiones de trafico v a un aumento en saldos con Administracicnes Pdblicas, originados por la mayor
actividad,

CUENTA DE PERDIBAS Y GANANCIAS:

Las resuttados del grapo Obrasedn en el primer semestre suponen wn aumento muy importante respeeto al mismo pericdo
del ejercicio anteriorn

— El resultado neto de explotacitn asciende & 2.077 'millunes, lo que supone un erecimiento del +19%.
« Fl resuliado ordinario antes de impuestos se sitda en 1.720 millones, +774 respecto al ejercicio preecdente, debido ala
mejora del resultado de explotaciin y a la importante reduccidn de ks cargas lnancieras, debida especialmente a la

gran reduccion del endendemiento.

El resultado atriboible después de impuestos es de 2.563 millenes, tras computar 832 millones de resultados
extraordinarios debidos principalmenie 4 la venta de la participacién en Ondagua.

Dado que Obrascon tiene previsto que la fusién con Huarte quede culminada en breve plazo, con efectos econdmicos desde

gl 1 de enero de 1998, pricticamente todo el beneficio de Obrascén no devengard impuesto de sociedades, debido a las
bases fiscalmente compensables que sporta Huarle a la fusitn,

LA FUSION DE OBRASCON Y HUARTE

L2 acordada lusién con Huarte supone un paso mis en la politica de reforzar la dimensién del grupe Obrascén, para
conseguir ser mAs competitive en el escenario que actualmente ofrece el sector.

Las distintas etapas del proceso de fusion se han ido cumpliendo rigurosamente de acuerde con el calendario establectdo;
v a5i ¢l pasado 23 de junio las Juntas General de Accionistas de ambas compafifas, ademds de aprobar las respectivas
cuentas del ejercicio 1997, tomaren el acuerdo de aprobar la fusidn de 2mbas sociedades en los términoes previstos en el
Proyecto de Fusiin,

Tras este hecho, 1as etapas que quedan por cubrir para colminar todo el procese de La fusién ineluyen Ia inscripeitn de la
Tscritura de Fusion y Ampliacién del Capital Secial cn el Registro Mercantil, ast como formalizar dicha ampliacifn de
¢apital, lo que supone la emisitn de 19.055.900 nuevas acciones de 100 pesetas nominales cada una, que serdn entregadas
a 1os accionistas de Huarte en canje de las actuales acclones de Huarte, on la proporcion de 5 acciones de Obrascén pur
cada % acciones de Huarte,

Una vez que las nuevas acciones sean admitidas a cotizacién, Obrascén dard por terminada la operacidn de fusion, lo que
previsiblemente debe producirse en cl transcurso del mes de septiembre de 1993,



La sociedad resultante tras la fusién, aunque adoptard el nembre de OBRASCON HUARTE, 5.A., serd una empresa
totalmente nueva ya que:

= resulia de la unitn de dos empresas totalmente renovadis, pues OBRASCON ha multiplicado por tres su tamafio desde
18%5 ¥ ha eliminade su alto endeudamiento anterior, y HUARTE es una sociedad totalmenie renovada, con capital v
equipo de direccion enteramente nuevos, con reducidisimo endendamiento y penerando heneficios econ completa
normalidad;

* ¢on nueva dimension, la sexta del sector;

* y con nueva fortaleza finangiera.

Todo lo eual da lugar a una nueva capacidad de generar beneficios y valor para el accionista.

Por le que respeeta a las ventas y beneficios esperados de 1a nueva sociedad en 1998, se confirman las cifras ya anumeiadas
con anterioridad;

Ventas de 130.000 millones con unos beneficios después de impuestos de 6.300 millones, todos ellos ordinarios.

Los beneficios extraordinarios generados en el ejercicio se destinarin a amortizar enteramente

— el Fondo de comereio originado en la corpra de Elsan

— el inmovilizado en software informético de Huarte

— ¥ la totalidad de los gastos de la fusion.

Para los efercicios sipuientes el Plan a Largo Plazo elaborade por los Equipos de Direceién de OBRASCON y de HUARTE

prevé en el periodo de 1899 a 200] crecimientos medios del Beneficio después de impuestos del 15% anual, sobre el
Beneficio neto de 6.300 millones de pesetas previsto en 1998 para ORRASCON HUARTE, S.A.




