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- Tel. +34 915 684 400
Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA
DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de
Inmobiliaria Zabalburu, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de inmobiliaria Zabalbury, S.A. y las cuentas anuales
consolidadas de Inmobiliaria Zabilburu, S.A. y sociedades dependientes (Grupo consolidado) que
comprenden los correspondientes balances de situacién al 31 de diciembre de 1999 y 1998, las
cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes a tos ejercicios anuales terminados
en dichas fechas, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad
dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Inmobiliaria Zabalbury, 5.A. al 31 de
diciembre de 1999 y 1998 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con principios
y normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de inmobiliaria Zabalburu,
5.A. y sociedades dependientes (Grupo consolidado) al 31 de diciembre de 1999 y 1998 y de los
resultados de sus operaciones durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas ¥ contienen
la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad
con principios y normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 1999 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad dominante y
del Grupo consolidado, la evolucion de sus 1'egocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1999. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con e! alcance mencionado en este
mismo parrafo, y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de fos registros
contables de las sociedades del Grupo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

M

Miguel Martin-Rabadan
Sacio-Auditor de Cuentas

22 de marzo de 2000

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5. L. - R, M, Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3
Inscrita en el R,O.A.C. con el nimero 50242 - CIf: B-79031290
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INFORME DE GESTION ANO 1999

La Unién Europea, asi como el resto de las economias occidentales, contindan
en una fase de crecimiento sostenido. Aunque se oyen opiniones en el sentido de
que este favorable ciclo econémico podria estar llegando a su fin, los titimos
datos econémicos muestran que podemos estar en una fase de alargamiento del
ciclo y de mantenimiento de las buenas perspectivas de crecimiento. Las ligeras
subidas de tipo de interés de la Reserva Federal estadounidense y, en menor
medida, del Banco Central Europeo, estan permitiendo la continuacion del ciclo,
al frenar un posible recalentamiento de ia economia y sus efectos de presién
inflacionista. No obstante, €l entorno econémico presenta ya ciertos signos de
incertidumbre, que obliga a una mayor prudencia a la hora de tomar decisiones a

medio y largo plazo.

En el terreno inmobiliario es todavia mas acusada esta doble visién de
continuacién del ciclo positivo por un lado, y de existencia de datos que apuntan
hacia un escenario de desaceleracion por el otro. Asi, se puede decir que 1999 ha
sido un afio excepcional tanto en el negocio promotor como en el
patrimonialista, aunque todos los expertos sefialan una mas que probable

ralentizacién de la demanda a lo largo del aiio 2000.

e Viviendas: en el afio 1999, el encarecimiento del precio del suelo y de los
costes de construccién se vio repercutido en un aumento de los precios de
venta de las viviendas.

e Oficinas y locales comerciales: la escasez de edificios terminados de
calidad provoco unas tasas de desocupacion practicamente nulas y un
incremento de los precios de alquiler. La existencia de numerosos proyectos
para la construcciéon de edificios de estas caracteristicas provocara en los

préximos afios un importante aumento de la oferta.
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o Naves industriales: la escasez de naves bien equipadas esta llevando a un
incremento del numero de proyectos “llave en mano”, que se ajustan a las
demandas especificas del inquilino, a la vez que permiten la realizacién de
contratos de alquiler a muy largo plazo.

¢ Centros comerciales y de ocio: es el segmento del sector inmobiliario que
mayor proteccién puede tener frente a una recesiéon del ciclo econémico,

dado que se alimenta de un consumo poco sensible ante la renta disponible.

En este favorable contexto, las empresas inmobiliarias cotizadas en Bolsa
registraron fuertes penalizaciones, en aparente contradiccion con los buenos
resultados tanto de facturacion como de resultados alcanzado por las

inmobiliarias espafiolas en el afio 1999.

Probablemente se esté penalizando el reducido tamafio de las inmobiliarias
espafiolas, y seguramente se esté anticipando una inversion del ciclo econémico
que aun esta por llegar. Esto, unido al interés inversor por otros sectores de gran
crecimiento, ha motivado que las inmobiliarias estén fuertemente penalizadas en
su valoracion en Bolsa. En los momentos en que se redacta este informe,
Zabalburu cotiza por debajo de su valor tedrico contable, y muy por debajo de su
valor inmobiliario, que considera el valor de mercado (en este caso, mercado

inmobiliario, que no bursatil) de los inmuebles.

Inmobiliaria Zabalburu, que en el afio 1998 realizé una ampliacion de capital
con ¢l objeto de aumentar su tamafio, ha continuado y continiia con su proceso
inversor, con una politica muy prudente: en promocién de viviendas, se
adquieren suelos en zonas de poca competencia donde los efectos de un posible
enfriamiento de la demanda se hagan sentir con una menor intensidad; en la
actividad patrimonialista, se realizan inversiones que en su mayoria responden al

modelo de proyectos de inquilino tnico con contratos a largo plazo.
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Como consecuencia de lo anterior, las inversiones desarrolladas en el Gltimo afio
y medio han requerido fondos por un importe ligeramente superior al de la
ampliacion de capital de 1998, lo que a su vez ha provocado que, desde dicha
ampliacion, el balance de Zabélburu haya mostrado unos niveles de
endeudamiento bajisimos -todavia a 31 de diciembre de 1999, el 82% del Activo
estaba financiado por Recursos Propios-. No obstante, a medida que se van
produciendo las inversiones, la sociedad aumenta de forma paulatina su
apalancamiento hacia una estructura financiera 6ptima que permita maximizar la
rentabilidad de los recursos propios, sin por ello incrementar excesivamente el

riesgo financiero de cara a un probable escenario de subidas de tipos de interés.

1. ANALISIS DE RESULTADOS

1.1. Actividad de patrimonio.

Durante 1999, el vaior del patrimonio en alquiler aument6 en 3.535 millones de
ptas. En este afio se han realizado nuevas inversiones para su explotacion en
arrendamiento por un total de 5.794 millones de ptas., y se han invertido 1.359
millones de ptas. en Inmovilizaciones en Curso, correspondientes a un solar en
Poble Nou (Barcelona) en el que se va a desarrollar un edificio de oficinas, y en
la construccién de un local en Torrejon para arrendar a la cadena de

supermercados Champion.

Cabe destacar {a compra de un edificio en Marqués de Urquijo, la compra de un
30,6% de 1a Comunidad de Propietarios del edificio situado en la calle Retama 7,
la compra de un edificio en Tres Cantos y la adquisicidn de otro edificio en la

N-VI, km.16,5 (Las Rozas), todos ellos en Madrid.
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La superficie del
patrimonio en
explotacion
ascendia a 130.019
m?

Incremento de los
ingresos por
arrendamiento del
34, 3%.

Las rentabilidades sobre valor de compra oscilan entre el 5,9% y el 12,3% para
las distintas oficinas de Marqués de Urquijo, y se sitian en un 6,2% para el
Edificio Retama, un 8% para el edificio de Tres Cantos y un 7,1% para ¢l
edificio de Las Rozas.

Adicionalmente, la sociedad continiia inmersa en un proceso de rotacion del
patrimonio que permite su modernizacién, asi como una concentraciéon de
inquilinos y de zonas geograficas, con el consiguiente ahorro de los gastos de
gestion del mismo. En el ejercicio 1999 se vendi6 patrimonio por 2.950 MM que

supuso unas plusvalias de 720 millones de ptas.

Al cierre del ejercicio, y una vez deducidas las desinversiones, la superficie en

explotacién ascendia a 130.019 m2.
La actividad de patrimonio proporcioné a la sociedad un margen de 1.874
millones de ptas., un 111,5% superior al de 1998, que permite cubrir 2,73 veces

los gastos de personal y estructura de la sociedad.

En lo referente a los resultados derivados del patrimonio, los datos mas

significativos son los siguientes:

Aumento de 404 millones de ptas. en la cifra de ingresos por arrendamiento,

que supone un 34,3% de incremento respecto al afio 1999.

e Los gastos de la actividad de patrimonio aumentaron un 7,4%, muy por
debajo del porcentaje de incremento de los ingresos, de lo que se deduce una

mayor eficiencia en la gestion.
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‘i e El incremento de los tributos en un 17,8% es motivado por el IBI de todas
las nuevas inversiones que se realizaron en 1998, puesto que dicho impuesto

-}

se devenga el 1 de enero. Sin embargo, los gastos de comunidad aumentan

en menor porcentaje ya que en las nuevas inversiones se pretende que estos

™~

gastos sean repercutidos directamente a los inquilinos.

e Las amortizaciones se incrementan un 23,3%, consecuencia directa del

aumento en el volumen del patrimonio por las nuevas inversiones realizadas.

R |

Los ingresos por venta de patrimonio, consecuencia del proceso de rotacién

igein B
.

al que antes aludiamos, aumentaron en 2.191 millones de ptas. (un 288,9%),

':'3 con un margen del 24%, superior al 10% del afio 1998. Del importe total de
3 las ventas, 1.327 millones de ptas. corresponden a la venta de oficinas y
";' locales de poco interés para el posicionamiento estratégico de Zabalburu, y
. 1.623 millones de ptas. son viviendas y otras existencias de promociones
F:} anteriores que se incorporaron al patrimonio en alquiler y que por su baja

rentabilidad y por su problematica de gestion no son el producto ideal para

mantener en el patrimonio en alquiler de una sociedad.

" . .

: 1.2. Actividad de promociones.

-

3 Durante 1999, el valor de las promociones en curso y pendientes de desarrollo se

incrementé en 6.952 millones de ptas.

1

3

x|

Los ingresos por venta de promociones se incrementaron en un 23% y

corresponden en su totalidad a suelos adquiridos con anterioridad a la
ampliaciéon de capital de julio de 1998. Todas las inversiones en suelo para
E desarrollo de promociones llevadas a cabo a partir de dicho momento se

incluiran en los resultados del afio 2000 y siguientes.
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En 1999 se adquirieron nuevos solares:

" e En Madrid se adquirieron dos solares:
1 1 Nuevas inversiones
" desuelo para el - Valdemoro
desarrollo de
E‘E promaciones - Arroyo de la Vega (Alcobendas)
g * En Valencia se adquirieron dos solares:
' - Serreria 2
g - Quart de Poblet
n La inversion correspondiente a estos cuatro solares ascendié a 8.511 millones de
' ptas.
La sociedad actualmente continia con su proceso inversor, teniendo especial
r precaucion a la hora de elegir los solares, aplicando tanto el criterio de
localizacién como el de oferta disponible en la zona.
E Lacarteradesuelo 7 i, dicnonia al 31 de diciembre de 1999 de suelo para el desarrollo de
para promocion y po Y
: venta ascendia a s : ST
- u . e n 294.0 2s a
g 204.000 m s/rasante, nas 2.382 viviendas, equivalentes a unos 00 m2 sobre rasante dirigidas
equivalente amds de un mercado de poder adquisitivo medio.
" 2.380 viviendas.
La actividad de promociones proporcioné a la sociedad un margen bruto de 991
213
s millones de ptas., un 48% superior al del afio 1998.
1 En lo referente a los resultados derivados de la actividad promotora, los datos
mas significativos son los siguientes:
-
4
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e Los ingresos obtenidos ascendieron a 5.224 millones de ptas., un 23%
superiores a los del afio anterior. La cifra de ingresos incluye principaimente
las ventas de cuatro promociones (“Nou Turia 2* Fase”, "Puebla Farnals” y
“Edificio Veyrat “ en Valencia, y “El Jardin de Ferraz” en Madrid) y a la
venta de suelo pendiente de desarrollo (solar c/Alcina y solar en Area de

Oportunidad de Pozuelo).

En el ejercicio se liquidaron las ventas de 225 viviendas, 268 garajes, 18
trasteros, 8 locales comerciales, y el suelo sin desarrollar anteriormente

citado.

e Los costes de la actividad de promociones ascendieron a 4.233 millones de
ptas., cifra que representa un 81% sobre ventas, lo que supone una mejora de

tres puntos porcentuales sobre el afio anterior.

1.3. Otros conceptos de la cuenta de resultados.

Al finalizar el afio 1999, la plantilla de la sociedad ascendia 32 empleados, tres
mas que en la misma fecha del afio anterior. Los Gastos de Personal alcanzaron
la cifra de 311 millones de ptas., con un incremento de 47 millones con respecto
al afio anterior. En este partida se incluyen Sueldos y Salarios, Seguridad Social

y otros (seguros y formacién del personal).

La partida de Tributos se incrementa en un 65% respecto al gjercicio anterior
debido principalmente a ajustes negativos en el [VA por pasar de la prorrata
general a la especial en la adquisicion de inmuebles para arrendamiento de
viviendas, tema que ha incidido negativamente este afio por darse la
circunstancia de haber vendido la gran mayoria de las viviendas en alquiler y

haber tenido que regularizar en un solo momento ¢l importe correspondiente.
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Los Servicios Exteriores han alcanzado la cifra de 151 millones de ptas., con un
incremento del 86,8% sobre los del afio anterior. Los motivos fundamentales de
este incremento son hechos extraordinarios acaecidos en el afio 1999: la
celebracidon de una Junta General Extraordinaria, el coste de asesores externos
que requirié la negociacion con Prima Inmobiliaria de cara a una fusién, asi
como un incremento en el coste de asesores fiscales derivado de la

regularizacién de la situacion fiscal de la sociedad.

El incremento en 100 millones de ptas. en la partida de Amortizaciones es
debido a la amortizacién de los Gastos de Ampliacién de Capital durante un afio
completo, ya que el afio anterior inicamente se incluy6 la parte proporcional

desde la fecha de la ampliacion hasta finales de afio.

El Resultado Financiero aportado a la sociedad ascendié a 67 millones de ptas,
23 millones inferior al del ejercicio anterior debido a la disminucion de los
excedentes de tesoreria como consecuencia de la materializacion de inversiones

en activos inmobiliarios.

El Resultado Extraordinario es negativo y asciende a 105 millones de ptas., que
corresponden por un lado a un resuitado positivo por recuperacion de la
provision de autocartera dotada en el ejercicio 1998, y por otro a un resultado
negativo por depreciacién de existencias, fallidos de alquileres y por actas

negativas de inspeccion de Hacienda.

En 1997 sc agotaron las bases imponibles negativas de que disponia la
compaiiia, por lo que ¢l tipo impositivo se encuentra normalizado desde 1998 en

el 35%, siempre considerando después los ajustes pertinentes.
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TAU: Grifico Beneficio después de Impuestos ( 1.996-1.999)

1.996 390,6 MM
1.997 521,4 MM
1.998 850,9 MM
1.999 1.415,7 MM

Partiendo de los margenes brutos aportados por las actividades de patrimonio y
de promociones, que totalizaron 2.865 millones de ptas, y al descontarles los 686
millones de Gastos de Personal y Estructura, la sociedad obtuvo un Margen de
Explotacién de 2.179 millones. Una vez aplicado el Resultado Financiero (+67
millones) y los Extraordinarios (-105 millones), resulté un Beneficio antes de
Impuestos de 2.141 millones, un 64,7% superior al del afio anterior. Finalmente,
el Beneficio después de Impuestos alcanzo la cifra de 1.416 millones de ptas., un

66,4% superior al de 1998.

2. ANALISIS DEL, BALANCE

Al analizar la variacién del balance en el Gltimo afio destaca el incremento en las
partidas de inmovilizado y de existencias debido a las nuevas inversiones

realizadas.

El Inmovilizado se incrementa en 4.865 millones de ptas., cifra que procede del
incremento del patrimonio en alquiler, del incremento de las participaciones en
empresas del grupo (sociedad “Parque de Valladolid”, constituida para la
promocion del Centro Comercial y de Ocio de Zaratan) y de la disminucion de

autocartera.

TAU: Grafico evolucion inmovilizado (1996-1999)
{millones de ptas.) 1.996 1.997 1.988 1.999
Total inmovilizado 12.016 11.792 17.347 2.413
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El Activo Circulante disminuye en 3.397 millones de ptas. debido a la
disminucién de las Inversiones Financieras Temporales (-11.691 millones),
compensada por €l aumento de las Existencias en 6.897 millones de ptas.
(nuevas compras de solares y aumento de la obra en curso} y de los Deudores en
1.411 millones (aumento de Clientes por el aumento del volumen de ventas y
aumento del saldo de Administraciones Publicas por el IVA soportado en las

inversiones que esta pendiente de devolucion).

El Capital Social disminuye en 290 millones de ptas. por la redenominacién del

capital social en euros y por la amortizacion de autocartera.

Las Reservas disminuyen en 1.292 millones de ptas. por la anulacidén de la

Reserva por acciones propias motivada por la amortizacion de autocartera.

Los Acreedores aumentan en 2.484 millones de ptas. por ¢l pago aplazado en la

compra de suelo y por el incremento en el saldo de los créditos dispuestos.

3. HECHOS SIGNIFICATIVOS

A finales de 1999 se produce un movimiento corporativo de cara a alcanzar una
mayor participacién en la sociedad por parte de Altadis, S.A. (antes Tabacalera),
que lanzoé en el mes de diciembre una OPA sobre el 15% de la sociedad; con ¢l
cierre de dicha OPA en enero del 2000, Altadis pasa a tener una participacion

del 41,25% del capital de la sociedad.

Zabalburu también tiene como accionistas de referencia a Ibercaja, Caja

Municipal de Burgos, Caja de Avila, y Caixa de Aforros de Vigo e Ourense.
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Ingresos de arrendamientos 1.581.077.906 1.176.898.524 404.179.382 34,3%
Ingresos de ventas de Patrimonio 2.949.602.326 758.498.774 2.191.103.552 288,9%
Ingresos de resolucion de contratos y otros 8.420.027 16.821.773 {8.401.746) -49,9%
Total ingresos - A _4.539.100359 | 1.9522019:.071 " 2.586:881:1B8[ 132,5%
Tributos 35.153.437 29.845.747 5.307.690 17,8%
Gastos de Comunidades 170.399.297 156.222.529 14.176.768 9,1%
Servicios exteriores 67.420.553 68.028.152 (607.599) -0,9%
Total Gastos ' | 212973287 - 254.096.428 | - - 18:876.859: -7,4%

72230473274 |

681.025.692 1.

162086908

Ingresos de ventas de Promociones 5.221.135.917 4.242.272.663 078.863.254 23,1%
Ingresos de prestacion de servicios 0 498.770 (498.770) -100,0%
ingresos de resolucién de contratos y otros 2.992.999 2.350.147 642.852 27,4%
Total ingresos 5.224.128916 4.245.121.580 979.007.336 23,1%
Coste de las ventas de Promociones 4.194 023388 3.568.461.674 625.561.714 17,5%
Otros costes 318.700.951 6.708.912 31.992.039 476,9%
Total costes 4.232.724.339 3.575.170.586 657.553.753 18,4%

[MARGEN BRUTO.

1321:453583:]i441:48,0%|
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Margen bruto arrendamientos 1.873.566.790 885.652.730 987.914.060 111,5%
Margen bruto ventas 991.404.577 669.950.994 321.453.583 48,0%
Total mérgenes brutos - 2:864.971.367 | . 1.555.603.724 | 1.309.367.643.| . 84,2%
Gastos de personal 310.926.373 263.549.209 47.377.164 18,0%
Tributos 37.405.716 22.660.826 14.744 890 65,1%
Servicios exteriores 151.134.198 80.918.727 70.215.471 86,8%
Amortlzacloncs dotacion ejercicio 186.536.399 86.570.756 99.965.643 115,5%

Ingresos financieros 172.172.131 290.933.057 (118.760.926) -40,8%
Gastos financieros (104.873.558) (200.242.209) 95.368.651 -47,6%
Total financieres 67.298.573 90.690.848: (23:392.275)

[Provisiones y Extraordinarios

(212.359.837)
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(Cifras cn pesetas)
— [
ACTIVO 1.999 1.998 99/98
A) ¢ PRSI A Wk : 3
— 1 |GASTOSDE ESTABLECIMIENTO 656.644.887 835.698.679 (179.053.792)
T TINMOVILIZACIONES INMATERIALES 36556620 | _ 551.620 76.005.000 |
I [INMOVILIZACIONES MATERIALES 19.739.037.788 | 14.835.181.621 4.903 356.167 |
T Inmovilizado en Curso - Afectos s/ art 153 RIS 1.209.205.600 0 1.209.205.600
- 2 Inmovilizado en Curso 150.000.000 0 150.000.000
3 Inmuebles para arrendamicnto - Afectos s/ art 153 RIS 10.457.686.408 6.496.042.998 3.961.643.410
A Inmucblcs para arrendamiento §.928.049.616 9.327.394.592 (395.344.976)
— 5 Elementos de transporic 5.900.000 5.900.000 0
6 Mobiliario y enseres 107.056.768 93.864.373 13.192.395
7 Equipos informélicos 38.572.936 35.013.298 3.559.638
8 Amortizacion acumulada (1.157.431.540) (1.123.033.640) (34.399.900)
— v [INMOVILIZACIONES FINANCIERAS 1.804.423.033 351.021.093 1.453.401.940
1 Participaciones en cmpresas del grupo 1.008.316.000 10.000.000 998.316.000
2 Participaciones en empresas asociadas 6.788.129 2.715.000 4.073.129
3 Créditos a Empresas del Grupo 235.000.000 235.000.000 0
— 2 Creditos empresas asociadas 7.200.000 0 7.200.000
S Cartera de valores a largo plazo 20.460.000 20.460.000 0
§ Provision pars Valores a largo plazo (20.460.000) (20.460.000) 0
7 Otros créditos 404,113.910 125.052 403.988.858
- 8 Depositos y fianzas a largo plazo 143.004.994 103.181.041 39.823.953
v _|DEUDORES A LARGO PLAZO 185.914.335 6.153.042 179.761.293
I Clientes 123.617.666 0 123.617.666
2 Efectos a cobrar 62.296.669 6.153.042 56.143.627
- vi [ACCIONES PROPIAS EN SITUACION ESPECIAL [ 13518.660.400 | (L.518.660.460)
"1 Autocaricra 0 1547.630.179 ] (1.547.630.179)
3 Provision por depreciacion de autocartera (28.969.179) 28.969.779
— B) VHLIRCVEANIE S AT RRLa ] 1 2 A% 000 e TS0y
1 |EXISTENCIAS 15.272.163.182 £.374.969.070 6.897.194.112
1 Edificios terminados 166.253.421 168.815.230 (2.565.809)
2 Obras en curso 2.741.061.326 2619.614.847 121.446479
- 3 Termenos y solares 12.412.549.046 5.582.041.473 6.830.507.573
4 Anticipos a proveedores 3.178.964 4.493.520 (1.314.556)
5 Provision Edificios terminados (50.879.575) 0 (50.879.575)
I |PEUDORES 5.123.058.6%0 3.711.991.187 1.411.067.503
- 1 Clientes 2.744.537.419 1.564.222.626 780.314.793
3 Efectas comerciales a cobrar 421.495.085 577.854.112 (156.359.027)
3 Arrendatarios 88 961.369 84 518.334 4 443.035
- 4 Deudores diversos 317.986.146 24.857.111 13.129.035
5 Otros Créditos 2.755.684 774253 1981431
6 Deudores de dudoso cobro 209.604.450 185.300.352 24.304.098
7 Provision para fallidos (209.604.450) (183.300.352) (24.304.098)
— % Administraciones Publicas 1.827.322.987 § 039 764.751 767.558.236
m INVERSIONES FINANCIERAS TEM PORALES 1.009.555.647 12.700.,900.247 | (1 |.691.344.600]‘
I Créditos a Empresas det Grupo 8.345.011 15.518.863 (7.173.852)‘
2 Cartera de Valores a corto 999 .999.999 12.684.034 595 | (1 i_684.034‘596}_
— 3 Fianzas y depdsitos a corlo 1.210.637 1.346.789 (136.152)
v |TESORERIA 12.443.955 36.255.673 (23.81 1.718;
v [AJUSTES POR I’ERIODIFICACION 14.661.225 4.644.056 10.017.169_




CLASE 82
AR

IR

OE6864239

P A S IVO
6.201.275.000
11 [PRIMA DE EMISION m 23.868.332.704 0
II1 |RESERVA DE REVALORIZACION 1.446.669.316 1.440.669.316 [}
I Actualizacién Ley 1.983 278.230.467 278.230.467 0
2 Actualizacién R.D. Ley 7/1.996 1.162.438.849 1.162.438.849 [T
IV [RESERVAS 3.424.163.859 4.715.979.528 | (1.291.815.669)
T Reserva legal 441.690.577 356.599.535 85.091.042
2 Reserva para Acciones Propias 0 1.547.630.179 | (1.547.630.179)
3 Reserva voluntaria 2.692.861.249 2.811.749.814 (118.888.565)
4 Reserva por Capital amortizado 279.169.086 0 279.169.086
5 Reserva redenominacion Capital a Euros 10.442.947 0 10.442.947
Y [PERDIDAS Y GANANCIAS 1.415.683.296 850.910.424 564.772.872
1 Del EjCICICIO i 415 683 296 850 910 424 564 772.872

I Prowsmncs para Impucsms

1| 046 (i A

1.128 475

2 Provisiones para rcsponsabllldadcs

DEUDAS CON ENT ENTIDADES DE CREDITO

71 542 704

7l 542 '?04

"~ 268.196.500

(268.196.500)

E)

3 Anticipos de clientes a largo plazo
e

1.856.279.703

1 Préstamos hipotecarios subrogables [ 268.196.500

OTROS ACREEDORES 1.116.535.639 793.690.181 322.845.458

1 Fianzas y dep0sitos recibidos 221.574.333 145 586.620 75.987.713

7 Efectos a pagar 504.716.201 298.227313 206.438 888
390.245.105

349.876.248

8431.618.807

40.368.857

1.012.660.896

DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
I Préstamos hipotecarios subrogables 274.046.959 611.734.841 (337.687.882)
2 Préstamos hipotecarios 12.552.383 56.399.932 (43.847.549)
3 Créditos dispuestos 1.565.829.661 173.762.917 1.392.066.744
4 [ntereses z pagar no vencidos 3.850.700 1.721.117 2.129.583
I |ACREEDORES COMERCIALES 4.095.971.437 2.961.090.114 1.134.881.323
1 Deudas pOr COMpras y servicios 1.383.654.751 686.699.377 696.955374
2 Anticipos de clientes a c.p. 1.048.850.972 945.539.040 103.311.932
3 Efecctos a papar 1.606 436 655 1.285.930.024 320.506.631
4 Acreedores diversos 55.467.635 40.130.723 15.336.912
5 Fianzas y depdsitos recibidos 1.561.424 2.790.950 (1.229.526)
1] [OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 301.638.140 187.520.747 114.117.393
1 Adminisiraciones Publicas 296.447.152 184.222.423 112.224.729
2 Otras dcudas 5.190.988 3.298.324 1.892.664
IV |PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFIC 304.868.727 110.024.858 194.843.869
I Paraterminacidn dc obras y otros 304 868.727 110.024 858 194.843 869
V. [AJUSTES POR PERIODIFICACION 24.609.201 52.047.330 (27.438.129)
1 Cobros anticipados | 24.609.201 ] 52.047.330 l (27.438.129)




GCINCO PESETAS
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(Cifras ¢n pesctas)

0E6864240

1.999 1.993 99798
— R 2.565.809 58.014.462]  (55.448.653)]
Edificios terminados 7.565 809 58.014.462 (55.448.653),
Obras en Curso 0 0 0
2 [APROVISIONAMIENTOS 12.198.403298 | 7.246.349.682 | 4.951.153.616
- Compta de Edificios 7.000.000 0 2.000.000
Obras en curso 2.296.185.895 £.9830.018 220 316.167.675
Compra de terrenos y solares 9.900.217.403 5.266.231.462 4.633.985.941
—_ 3 |GASTOS DE PERSONAL 310926373 263.549.209 47377.164
Sueldos, salarios y asimilados 262.827,.231 221.182.357 41.644.874
Cargas sociales 48.009.142 42.366.852 5.732290
4 [DOTACION AMORTIZACION INMOVILIZAD 348.623.307 218.014.977 130.608.330
— 5 [VARIACION DE PROVISIONES DE TRAFICO 270.401.640 (83.893.163)]  359.294.803 |
Provision para fallidos y otros 76.283.613 11.504.350 64.779.323
Provisiones aplicadas a su finalidad (1.100.000) (13.386.306) 12.286.306
Provisiones para terminaci6n de obra 195.217.967 (87.011.207) 282.229.174
~ 6 JOTROS GASTOS DE EXPLOTACION 461.513,201 357.675.981 103.837.220
(rastos de Comunidades 170.399.297 156.222.529 14.176.768
Servicios exteriores 218.554.751 148.946.879 69.607.872
— Tnbutos T2, 559 153 52.506.573 20.052.580
7 |GASTOS FINANCIEROS Y ASIMILADOS 104.873.558 | 171.272.430 (66.398.872)]
. Por deudas con terceros 104.873.558 171.272.430 {66.398.872)]
8 [VARIACION PROVISION INVERSIONES FINA 0 28.969.779 (28.969.779)
' Provmén valores a largo plazo ] 28.969.719 (zs 969.779)
| 61.166.304 17.987.822 43.178.482
525.299.153 448.759.662 | 276.539.491 |
p_— AR L T
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OE6864241

1.999 1.998 95/98

- IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS[ _ 6.802.213.823 | 5.419.669.957 | 1382.543.866
Ventas 5221135917 4242272663 978.863.254
Arrendamientos 1.581.077.906 1.176.898.524 404.179.382
Prestacidn de servicios 0 498.770 (498.770)

- 2 [AUMENTO DE EXISTENCIAS 6.951.954.052 | 3.572.218.5% 3.1’7“9.‘7@5?_
Obras en curso 121.446.479 782.839.866 (661 .393,38_"77
Terrenos y solares 6.830.507.573 2.789.378.730 4.041.128.843

- 3 [TRABAJUS PARA EL INMOVILIZADO 1.251.508.683 69.863.755 1.141.644.928
Edificios termimados 2.303.083 69.863.755 (67.560.672)
Terrenos y Solares 1.209.205.600 0 1.209.205.600

172.172.131

.760.926)
4r

5 [INGRESOS EXTRAORDINARIOS

761.607.250

219.825.900

541.781.350




Lk

O0E6864242

— (Cifras en pesetas)
ACTIVO 1.999 1.998 99/98
A) : ALY EERULSIN ALY ¢ B : A0
- 1 |GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 665.668 _99_ 835.698.679 (170.029.810)
?1_ INMOVILIZACIONES INMATERIALES 26.556.620 | 551.620 26.005.000
(Il [INMOVILIZACIONES MATERIALES 11424387514 ] 15.090.759.050 |  6.333.628 463 |
- 'I_Inmovilizado cn Curso - Afectos s/ arl 133 RIS 1.209.205.600 0] 1.200.205.600
2 Irmovilizado en Curso 1.581.457.109 0 1.581.457.109
3 Inmucbies para arrendamiento - Afectos s/ art 153 RIS 10.457.686.408 6.496.042.998 3.961.643 410
4 Inmuebles para arrendamiento 9.186.575.466 9.585.920.442 (399.344 976)
— 5 Elementos de transporte 3.900.000 3.900.000 0
6 Mobiliaric y enseres 107.056.768 93.864.373 [3.192.395
7 Equipos informaticos 38.572.936 35.013.298 3.559.638
8 Amortizacién acumulada (1.162.066.773)] ( 1.125.982.061) (36.084.712)
— IV [INMOVILIZACIONES FINANCIERAS 560.980.947 103,306,093 457.674.854
| Participaciones puestas en equivalencia 6.662.043 0 6.662.043
2 Créditos empresas asociadas 7.200.000 0 7.200.000
3 _Cartera de valores a largo plazo 20.460.000 20.460.000 0
= 4 Provisidn para Valores a larpo plazo {20.460.000) {20.460.000) 0
5 Otros créditos 404.113.910 125.052 403.988.858
6 Dcpésnos y fianzas a largo plazo 143.004.994 103.181.041 39.823.953
— vV |DEUDORES A LARGO PLAZO 185.914.335 6.153.042 179.761.293
1 Clientes 123.617.666 0 123.617.666
2 Efectos a cobrar 62.296.669 6.153.042 56.143.627
VI JACCIONES PROPIAS EN SITUACION ESPECIAL [i] 1.518.660.400 | (1.51%.660.400)
— 1 Autocartera 0 1.547.630.179 (1.547.630.179)
2 Prows:én por depreciacion de autocartera 0 (28.969.779) 28.969.7719
B) [atE R s S SR i oA TS0 S L P S TR
I EXISTENCIAS 15 272.163 182 8.374.969.070 6.897.194.112
- 1 Edificios terminados 166.253.421 168.819.230 (2.565.809)
2 Obras en curso 2.741.061.326 2.619.614.847 121.446.479
3 Terrenos y solares 12.412.549.046 5.582.041.473 6.830.507 573
4 Anticipos a proveedores 3.178.964 4.493.520 (1.314.556}
- 5 Provision edificios terminados (50.879.575) 0 (50.879.575)
I1 IDEUDORES 5.339.958.228 3.712.132.187 1.627.826.041
1 Clientes 2.744.537.419 1.964.222.626 780.314.793
— 2 Efectos comerciales a cobrar 421.495.085 577.854.112 (156.359.027)
3 Arrendatarios 95.364.569 84.518.334 10.846.235
4 Deudores diversos 37.986.146 24998 111 12.988.035
"5 Otos Creditos 3755684 774,253 1981431
— 6 Deudores de dudoso cobro 209.604 450 185.300.352 24.304.098
7 Provision para fallidos (209.604.450) (185.300.352) (24.304.098)
8 Administraciones Piblicas 2.037.819.325 1.039.764 751 978.054.574
HI |INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES + 1.001.210.636 [2.685.381.384 | (1 1.684.170.748)
p— 1 Cartera de Valores a corto 999.999 969 12.684.034 595 | (11.683.034.556)
2 Fianzas y depésitos a corto i.210.637 1.346.789 {136.152)
IV |TESORERIA % 15.229.762 46.021.105 (30.791.343)
VvV [AJUSTES POR PERIODIFICACION ] 14.661.235 4.644.056 | 10.017.169
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CLASE 8

R

0E6864243

B)

O

D) |&

11 |PRIMA DE EMISION 23.868.332.704 | 73.868.332.704 0
1Tl [RESERVA DE REVALORIZACION 1.440.669316 | 1.440.669.316 0
t Actualizacién Ley 1.983 278.230.467 278.230.467 0
2 Actualizacion R.D. Ley 7/1.996 1.162.438.849 1.162.438.849 0
IV [RESERVAS 3.425.651.618 4.717.094.185 | (1.291.442.567)
I Reservalegal 441.690.577 356.599.535 85.091.042
2 Reserva para Acciones Propias 0 1.547.630.179 (1.547.630.179)
3 Reserva voluntaria 2.694.349.008 2.812.864.47] (118.515.463)
4 Reserva por Capital amortizado 279.169.086 0 279.169.086
5 Reserva redenominacion Capital a Euros 10.442.947 0 10.442.947
V |PERDIDAS Y GANANCIAS 1.418.607.325 851.283.526 567.323.799 |
| Del Ejerc:cm 1.418.607.325 851283526 567 323.799
e EN FARIGS EIEREICI Lo A0
1 Ingreso de dcscucntos cargados a cllcntcs 1.454.931 0 l 454, 93[
PROVISION PRGOSV EASTOR = 1o AT AR Y FOTEATR A BTy
1 Prowsnones para Impuestos 11.046.738 ll 128 475 (81.737)
2 Provisiones para responsabllldadcs 71.542.704 71.542.704 0
ictanss AEAREOPEATO o AR IH0 530 1 R UGTRRGENE Y o SR TS SRR
I DEUDAS CON ENTIDAI)ES DE CREDITO 0 268.196.500 (268.196.500)
1 Préstamos hipotecarios subrogables [ 268.196.500 (268.196.500)
I |[OTROS ACREEDORES 1.137.160.639 793.690.181 343.470.458
[T Fianzas y depositos recibidos 721 574333 145.586.620 75.087713
2 Efectos a pagar 525.341.201 298.227.313 227.113.888
3 Anticipos dc clientes a largo plazo 390.245.105 349.876.248 40.368.857
1&#& DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO l 856 279, 703 843.618.807 1.012.660.896
1 Préstamos hipotecarios subrogables 274.046 959 611.734 841 (337.687.882)
2 Préstamos hipotecarios 12.552.383 56.399.932 (43.847.549)
3 Créditos dispuestos 1.565.829.661 173.762.917 1.392.666.744
4 Intereses a pagar no vencidos 3.850.700 L.721.117 2.129.583
1l |ACREEDORES COMERCIALES ] 4.098.570.326 2.961.090.114 1.137.480.212
1 Deudas por compras y servicios 1.384.959.109 686.699.377 698.259.732
2 Anticipos de clientes a c.p. 1.048.850972 945.539.040 103.311.932
3 Efectos a pagar 1.607.731.186 1.285.930.024 321.801.162
4 Acreedores diversos 55.467.635 40.130.723 15.336.912
5 Fianzas y depositos recibidos 1.561.424 2.790.950 (1.229.526)
111 |[OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 936.274.419 188.282.986 747.991.433
1 Administraciones Pdblicas 300.419.210 184 984 662 115.434.548
2 Otras deudas 635.855.209 3.298.324 632.556.885
IV [PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFIC 304.868.727 116.024.858 194.843.869
1 Para terminacidn de obras y otros 304.868.727 110024 838 194 843.869
V. [AJUSTES POR PERIODIFICACION 24.609.201 52.047.330 (27.438.129)
1 Cobros anticipados 24.609.201 52.047.330 ] (27.438.129)
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OE6864244

DEBE 1.999 1998 99/98
T 2565809 ] 58.014.462 (55.448.653)
- Edificios terminados 2.565.809 53.014.462 (55.448.653)
2 [APROVISIONAMIENTOS 13.619.860.407 | 7.J46.249.682 | 6.383.610.725
Compra de Edificios 2.060.000 0
Obras en curso 2.296.185.895 1.980.018.220 316.167.675
- Compra de terrenos y solares 11.331.674.512 5.266.231.462 6.065.443.050
3 |GASTOS DE PERSONAL 310.926.373 263.549.209 47.371.164
[Sueldos, satarios y asimilados 262.827.231 221.182.357 41.644.874
—_ Cargas sociales 48.099.142 42.366.852 5.732.290
4 IDOTACION AMORTIZACION INMOVILIZAD 351.696.423 219.699.789 131.996.634
5 [VARIACION DE PROVISIONES DE TRAFICO | 270.401.640 | (88.893.163) 359,294.503
[Provision para fallidos y otros | /6.283.673 11.504.350 64.779.323
-— Provisiones aplicadas a su finalidad (1.100.000) (13.386.306) 12.286.306
Provisiones para terminacion de obra 195.217.967 (87.011.207) 282.229.174
6 [OTROS GASTOS DE EXPLOTACION 162.959.888 358.044.517 104.915.371
Gastos de Comunidades 170.399.297 156.222.529 14.176.768
— Servicios exteriores 219.616.871 148.959.483 70.657.388
Tributos 72.943.720 52.862.505 20.081.215
EENERICI D EXPLAACION oo g e ARk s et o P AT e8 T8I ¢ 0 SRR NS
- 7 [GASTOS FINANCIEROS Y ASIMILADOS | 105.243.348 179.506_393 74.263.050)
Por deudas con terceros 105.243.348 179.506.398 (74.263.050)|
8 [VARIACION PROVISION INVERSIONES FINA 0 28.965.77% (28.969.779)|
—_— Prows:én valores a Iargo plazo 28.969.779 (28.969.';'7_9)
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CLASE 83
NI
HABER 1.999 1.998 99/98
1 [IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS| 6.832.253.823 | 5.437.669.957 1.384.583.866
Ventas 5221135917 ] 4.242.272.663 078.863.254 |
Arrendamientos 1.601.117.906 1.194 898.524 406219382
Prestacién de servicios 0 498,770 (498.770)
3 JAUMENTO DE EXISTENCIAS 6.951.954.052 | 3.572.218.596 | 3.379.735.456
Obras en curso 121446479 782830866 | (661393387)]
Terrenos y solares 6.830.507.573 2.789.378.730 4.041.128.843
3 rﬁsuos PARA EL INMOVILIZADO 2.642.965.792 60.863.755 | 2.573.102.037
[Edificios terminados 3.303.083 69.863.755 (67.560.672)
Terrenos y Solares 2.640.662.709 0 2.640.662.709
omos INTERESES E INGRESOS AS[M[L.ADO 162.682.425 283.635.836 (120.953.411)

5 JINGRESOS EXTRAORDINARIOS

761.607.250

219 825 900

541.781.350
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CLASE 82

b

1. CONTENIDO DE LA MEMORIA

KIS TN D

El perimetro consclidable de Inmobiliaria Zabilburu, S.A., al 31 de diciembre de 1999 estd compuesto por
las siguientes sociedades:

BRI AT ' Sivueeidi RTOaan

Inmobiliaria Zabalburu Via de las Dos Castillas 33 Inmobiliaria 100,00%
Gestora de Comunidades, S.A. 28224 - Pozuelo de Alarcén
Comercializadora de Oficinas Via de las Dos Castillas 31 Agencia Comercial 27,15%
en Pozuelo, S.C. 28224 - Pozuelo de Alarcén
Parque Valladolid, S.L. Avda, de Europa, 22 Inmobiliaria 50,00%

28108 - Alcobendas

GESPA XXI, S.A. C/ Colén n° 40-7° Inmobiliaria
46004 - Valencia

12,06%

INMOBILIARIA ZABALBURU GESTORA DE COMUNIDADES, S.A. tiene como actividad la tenencia y
alquiler de parte de un edificio en Conde de Pefialver (Madrid). Se consolida por el método de integracién
global.

COMERCIALIZADORA DE QFICINAS EN POZUELOQ, S.C.: no ha desarrollado actividades en 1999, Se
consolida por el método de puesta en equivalencia.

PARQUE VALLADOLID, S.L.. promociona un centro comercial y de ocio en Zaratan (Valladolid),
actualmente en construccién. Se consolida por el método de integracion proporcicnal.

GESPA XXI, S.A. desarrolla un PA! (Proyecto de Actuacion Integrada) en Valencia, que se encuentra en la
fase inicial. Se consolida por el método de puesta en equivalencia.

Se adjunta el Balance y Cuenta de Resultados Consolidados, si bien no se incluye memoria de las cuentas
consolidadas dado que los importes contabilizados como consecuencia del proceso de consolidacion
realizado no afectan a la imagen fiel de tas notas de la memoria adjunta.

En lineas gencrales, los efectos mas significativos en el Balance y Cuenta de Resultados consolidados
producidos como consecuencia de la consolidacion de las sociedades incluidas en el perimetro consolidable

de [Inmobiliaria Zabdlburu, S.A. , son los siguientes:

a) Incremento neto de la cifra de activos: 662 millones de ptas.
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Debido principalmente a la inclusién de 254 millones de ptas., correspondientes al edificio de la ¢/ Conde
Peitalver (Madrid), propiedad de Inmobiliaria Zabalburu Gestora de Comunidades, S.A., de 1.431 millones
de ptas., correspondientes a la construccion de un centro comercial y de Ocio en Zaratdn (Valladolid),
propiedad de Parque de Valladolid, S.L., en el porcentaje del 50% imputable a la Sociedad, y 220 millones de
ptas. de Hacienda Piiblica Deudora y otros.

- Los importes anteriores se han visto minorados parcialmente como consecuencia de la realizacién del ajuste
de consolidacién inversién-fondos propios, por el que se han eliminado 1.008 millones de ptas.
correspondientes al valor de la inversién financiera de Inmobiliaria Zabélburu, S.A. en el capital de las dos
sociedades anteriormente citadas y a la eliminacién de 235 millones de ptas., comrespondientes al crédito
concedido a Inmobiliaria Zabalburu Gestora de Comunidades, S.A.
b) incremento neto de la cifra de pasivos: 662 millones de ptas.
Correspondientes principalmente a la financiacion concedida a Parque de Valladolid, S.L. para la adquisicion
del activo anteriormente indicado, por importe de 631 millones de ptas., y Hacienda Publica y otras deudas
26,5 millones de ptas.
¢) incremento en la cifra de reservas: 1,5 millones de ptas.

— d) incremento en el resultado del ejercicio 1.999: 3 millones de ptas.
2. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A. fue constituida con fecha 6 de Mayo de 1969. Su domicilio social
— esta en Bilbao, Plaza de Espafia, 4. Tiene como objeto social la adquisicién, promoci6n, construccion,
rehabilitacién, venta y arrendamiento, por cuenta propia o de terceros, de toda clase de bienes muebles o
inmuebles, risticos y urbanos, asi como la actividad de hosteleria y turistica.

Las actividades anteriormente enumeradas podran ser desarroliadas por la sociedad, total o parcialmente, de
modo indirecto, es decir, mediante la creacion o participacion en otras sociedades de objeto analogo.

— La sociedad tiene patrimonio en arrendamiento en Madrid, Barcelona, Vizcaya, Alava, Sevilla, Castzllon,
Baleares y Valencia, y desarrolla promociones -para su posterior venta o para su incorporacion al
inmovilizado material- en Madrid, Barcelona, Tarragona, Valencia, Alicante y Jaén.
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3. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel
Las Cuentas Anuales se han preparado a partir de los registros contables de la sociedad, y se presentan de
acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de

Contabilidad, en su adaptacién al Sector Inmobiliario, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de
la situacién financiera y de los resultados de la sociedad.

b) Comparacion de la informacion

En las presentes Cuentas Anuales no ha sido necesario reclasificar ningiin importe con el fin de hacerlas
comparables con las del ejercicio 1998.

¢) Efecto aiio 2000

La actividad y el software utilizados por la sociedad hicieron posible que las consecuencias del llamado
"efecto 2000" no tuvieran incidencia sobre los sistemas organizativos y aplicaciones informaticas utilizadas
por la sociedad para el tratamiento de la informacion.

4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion del resultado de 1.999 a presentar a la Junta General de Accionistas, asi como
la distribucién de 1.998 ya aprobada, son las siguientes:

Beneficio antes de impuestos 2.140.982.449 1.299.670.086
Impuesto sobre sociedades [725.299.153> (448.759.662)
Beneficio neto 1.415.683.296 850.910.424
A reservas legales 141.568.330 85.091.042
A reservas voluntarias 1.274.114.966 145.691.882

A dividendos 0 620.127.500
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5. NORMAS DE VALORACION

Las Cuentas Anuales se presentan adaptadas a las normas del Plan General de Contabilidad de las Empresas
Inmobiliarias, sin que por ello hayan cambiado los criterios ya establecidos en el ejercicio del afio 1998.

a) Gastos de establecimiento

Los componen los de las ampliaciones de capital efectuadas. Se reflejan al precio de coste, netos de la
correspondiente amortizacién acumulada, que se calcula utilizando el método lineal sobre un periodo de 5
afios.

b) Inmovilizaciones inmateriales

Son los gastos del registro de la patente de nombre societario (Zabalburu), asi como tos anticipos para
inmovilizaciones materiales.

Se reflejan al precio de coste.
¢) Inmovilizaciones materiales
Se presentan valoradas al coste de adquisicion o coste de construccion, sumandole los costes directos (solar,

proyectos, etc.), mas las actualizaciones practicadas de acuerdo con las disposiciones contenidas en las
normas legales correspondientes.

Se amortizan en funcién de su vida Gtil estimada:

, locales y garajes 75
Instalaciones 18
Mobiliario y enseres 15
Elementos de transporte 7
Equipos para procesos de informacién 8

Las rehabilitaciones y mejoras del inmovilizado, que alargan la vida util de los activos, son capitalizadas.

Los costes financieros directamente relacionados con ¢l inmovilizade material, si los hubiere, y
devengados antes de su puesta en funcionamiento, son igualmente capitalizados.

Los gastos de mantenimiento y conservacion se cargan aresultados en el momento en que se devengan.
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d) Inmovilizaciones financieras

Las Cuentas Anuales adjuntas incluyen las inversiones financieras en sociedades del Grupo y cartera ,
valoradas a su coste de adquisicion en caso de ser inferior a su valor de realizacién, y minoradas con la
provisidén correspondiente en caso contrario.

Los préstamos concedidos por la sociedad son valorados por el nominal concedido.

e) Acciones propias

Se valoran al precio medio de adquisicidn, dotando las provisiones correspondientes, en caso de ser inferior
el valor de cotizacion al cierre del ejercicio.

f) Existencias

Se contabilizan en la cuenta de existencias las adquisiciones de obra en curso, solares para el desarrollo de
promociones para venta y los edificios terminados no vendidos.

Dichos activos se valoran a su coste, el cual incluye los de adquisicién, los gastos e impuestos inherentes a la

compra y los financieros devengados hasta la terminacion de los edificios, sin que excedan, en su conjunto, al
valor de mercado actual.

g) Deudores y acreedores comerciales

Los saldos a corto y largo plazo correspondientes a estas cuentas figuran en los balances de situacién por
su valor nominal. Los saldos deudores, en su caso, estdn reducidos hasta sus valores estimados de
realizacion.

Los intereses incorporados explicitamente al nominal de los créditos y débitos con vencimiento a largo plazo

se periodifican anuaimente, mediante un criterio financiero, registrandose en el balance de situacion como
"Ingresos o Gastos a distribuir en varios ejercicios”, respectivamente.

h) Inversiones financieras temporales

Incluye las inversiones en titulos de renta fija y s¢ presentan por su coste de adquisicion, que es inferior a su
valor neto realizable. Ademas, se incluyen las fianzas entregadas a terceros.

i) Préstamos hipotecarios subrogables

Se presentan por los importes dispuestos y no por el total concedido. Se distingue entre corto y largo plazo
en funcién de la fecha de subrogacion prevista.

j) Préstamos hipotecarios

Al igual que en los subrogables, figuran por lo efectivamente dispuesto y se distingue entre corto y largo
plazo, en funcion al calendario de amortizaciones, segin sea igual o inferior a 12 meses para el corto plazo ¥
superior a ecse periodo para ef largo plazo.

k) Créditos bancarios y otras deudas financieras

Se presentan por los importes efectivamente dispuestos.
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I) Provisiones para operaciones de trifico
— Se incluyen en este capitulo las provisiones para terminacion de obras, que recogen los costes pendientes de
devengo de las promociones entregadas.
m) Imputacién temporal; corto y largo plazo

En los balances adjuntos se clasifican a corto plazo todos los activos y deudas con vencimiento igual o
inferior a 12 meses de la fecha del cierre del balance, y a largo plazo si el vencimiento supera ese periodo de
— tiempo.

n) Impuesto sobre sociedades

El impuesto sobre sociedades se calcula sobre el resultado contable, con los ajustes positivos o negativos que
preceptia la normativa fiscal.
- Las bonificaciones y deducciones permitidas en la cuota se consideran como una minoracién en el importe
del impuesto devengado en el ejercicio.
. o) Fianzas recibidas y entregadas a largo plazo
El pasivo del balance de situacion adjunto incluye el importe de las fianzas recibidas de los arrendamientos,
que, con caracter general, representan una cantidad equivalente al alquiler de dos meses, segin el contrato
- inicial ( salvo en viviendas que es de un mes).
El activo del balance incluye el importe correspondiente al 90% de ias fianzas descritas en el parrafo anterior,
— que han de depositarse en los organismos oficiales de la Comunidad Auténoma donde se encuentren
ubicados los activos arrendados.
p) Indemnizaciones por despido
Las indemnizaciones por despido se registran como gasto en el ejercicio en que se adopta la decisién de
despido.
p—
q) Ingresos por ventas
- Tal como lo permite la adaptacion al Sector inmobiliario del Plan General de Contabilidad de 1994, en el
punto 18° de las Normas de Valoracion, para el caso de venta de inmuebles en fase de construccion
entendemos que ¢stos estan en condiciones de entrega material a los clientes cuando se encuentran
sustancialmente terminados, es decir, cuando los costes previstos pendientes de terminacién de obra no son
—_ significativos en relacion con el importe de la obra. El porcentaje estimado elegido por la sociedad para
liquidar los ingresos por ventas es del 80% de todos los costes de la promocion, con excepeion del valor del
terreno.
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6. A) I. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

Saldo inicial 835.698.679 5.171.793
Gastos realizados en el ejercicio 0 910.394.814
Amortizaciones del gjercicio -179.053.792 (79.867.928)

El saldo inicial de 1998 corresponde a los gastos originados en las ampliaciones de capital realizadas en el
ejercicio 1993. El saldo inicial de 1999 corresponde a los gastos de la ampliacion de Julio de 1998.

7. A) II. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

Corresponde al coste del registro de la patente del nombre societario (Zabélburu) y a los anticipos para
inmovilizado material por importe de 25.000.000 ptas.
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8. A III) INMOVILIZACIONES MATERIALES
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Los movimientos de los saldos incluidos en este epigrafe han sido ios siguientes:

COSTE

Saldo final 1.998 6.332.643.469  5.902.003.09% 99.379.403 0 85274478 "31.032.158 12.450.332.604
Entradas 502.500.000  3.620.430.950 65.840.531 5900000  9.759.420 3981.140 4208412041
Salidas -339.100.471 -364.282.625 0 0 -1.169.525 ¢ -704.552.621
Traspasos 0 169.243.171  -165.219.934 0 0 4.023.237
Saldo final 1.998 6.496.042.998  9.327394.592 0 5.900.000 93864373 35.013.298 15.958.215.261
Entradas 253.170  5.899.763.920° 1.359.205.600 ¢ 13.192.395 3.559.638 7.275.974.423
Salidas -1.421.852.218 -918.169.521 0 0 0 0 -2.340.021.739
Traspasos 5.383.242.458  -5.380.939.375 ] 0 a 0 2.303.083
Saldo final 1.999 10.457.686.408 8.928.049.616 1.359.205.600 5.900.000 107.056.768 38.572.936 20.896.471.328
AMORTIZACION

Saldo final 1.998 -247.296.259 -698.170.086 0 -51.023.039  -19.272.255 -1.015.761.639
Entradas -51.817.760 -79.626.461 0 -632.772  -3.217.463 -2.852.593 -138.147.049
Salidas 13.974.92¢ 16.502.991 0 0 397.137 0 30.875.048
Traspasos 0 [ 0 0 [i] [i} 0
Saldo final 1.998 -285.139.099 -761.293.556 0 -632.772 -53.843.365 -12.124.848 -1.123.033.640
Entradas -46.376.061 -115.710.847 0 -843.696 -3915.434 -2.718.969 -169.565.007
Salidas 64.411.029 70.754.078 ¢ 0 0 0 135.165.107
Traspasos -24.511.254 24.511.254 0 0 0 ¢ 0
Saldo final 1.999 -291.615.385 -781.739.071 0 -L476.468  -57.758.799  -24.843.817 -1.157.433.540
VYALOR NETO

Saldo inicial |1 999 6.210.903.899 8.566.101.036 0 3.267228  40.021.008 12.888.450  14.835.181.621
Saldo final | 999 10.166.071.023 8 146.310.545 1 339205 600 4423532 49297969 13729119 19.739.037.788
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Las entradas en inmuebles en arrendamiento por 5.900.017.090 ptas., corresponden a la compra de 5 edificios
y 2 locales comerciales en Madrid, un local comercial en Vitoria por importe de 5.794.449.266 ptas., y a

- obras de mejora y rehabilitaciones de inmovilizado por importe de 105.567.824 ptas. Las salidas por
1.421.852.218 ptas. y 918.168.521 ptas. corresponden al valor de inventario de los inmuebles vendidos en
1999, cuyo resultado recoge la cuenta de pérdidas y ganancias por un importe de 719.129.052 ptas.

. Los traspasos por 5.383.242.458 ptas., a los Inmuebles afectos por reinversién segin establece el articulo 153
del Reglamento del Impuesto de Sociedades, corresponden a la incorporacion de dos edificios de Oficinas de
Madrid y dos locales comerciales en Bilbao para materializar los compromisos por las enajenaciones
- correspondientes a los ejercicios 1998 y 1999 por ventas de inmovilizado.
En los inmuebles no afectos los traspasos aumentan 3 plazas de garaje de promocion de Levante por importe
o de 2.303.083 ptas. y disminuyen los 5.383.242.458 ptas. que se incorporan a Inmuebles afectos por el articulo
153 RIS.
Las cuentas de Inmovilizado recogen los interesss capitalizados a origen en las fases de construccion por
- importe de 765.888.351 ptas. En los afios 1998 y 1999 no se han capitalizado intereses en ¢l inmovilizado.
El Inmovilizado en Curso Afecto al Art. 153 RIS corresponde a un edificio de oficinas en Barcelona
— (1.209.205.600 ptas.), siendo el resto (150.000.000 ptas.) a trabajos para unos locales en Torrejon de Ardoz

{(Madrid).

Los Inmuebles para arrendamiento correspondientes al inmovilizado material se desglosa, segun sus diversas
— caracteristicas en:

- Costes y Superficies

omunida

Pais Vasco 2258.819.723 268230290 1.960.589 433 24055
—

Catalufia 448 544 53§ 73.264 201 375280337 7.355

Andalucia 280 323 103 30904513 249 418 592 4984
— Comunidad Balear 650416100 18 552 467 617 863 633 3519

Comunidad Valenciana 61872519 3R19679 S8 052 B4D 1018
nd TOTAL 1G.385 736.024] 1.073 354 4561 18312 381 568 130019
—
—
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Distribucién por uses y ocupacion en m?

[Comunidad de Madrid

0
Pals Vasco 0 24.054 23.648
Catalufia 0 7.355 6.924
Andalucia 0 4985 4.467
Comunidad Balear A 3612 0 1
Comunidad Valenciana 303 242 715 593
TOTAL 4222 3854 125,797 114.495

Algunos de los activos de este capitulo estan gravados con préstamos hipotecarios, que al 31 de diciembre de
los ejercicios 1998 y 1999 tenian los siguientes saldos, clasificados por zonas:

omunidad de

Pais Vasco 0 0
Comunidad 12.552.383 56.399.932
Valenciana

TOTAL [ 12.552.383 56.399.9ﬂ

9. A) IV. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

1. Participaciones en empresas del Grupo

Es la participacion del 100% en Inmobiliaria Zabalburu Gestora de Comunidades, S.A., con un capital de
10.000.000 ptas. totalmente suscrito y desembolsado, asi como la participacion del 50% en la sociedad
Parque Valladolid, S.[.., con un capital de 1.996 632.000 ptas. totalmente suscrito y desembolsado. Ninguna
de estas sociedades cotiza en Bolsa.
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2. Participaciones en empresas asociadas
Es la participacion del 27,15 % en Comercializadora de Oficinas en Pozuelo, S.C., con un capital de
10.000.000 ptas. totalmente suscrito y desembolsado, y la participacion del 12% en la sociedad GESPA XXI

con un capital de 33.942.744 ptas. igualmente suscrito y desembolsado. Ninguna de estas sociedades cotiza
en Bolsa.

3. Créditos a empresas del Grupo

Es el préstamo concedido a la filial Inmobiliaria Zabédlburu Gestora de Comunidades, S.A., que presenta al 31
de diciembre de 1999 un saldo de 235.000.000 ptas, para la adquisicion de un inmueble en Madrid, destinado
a su explotacién en renta.

4. Créditos a empresas asociadas

En el préstamo concedido a la empresa GESPA XXI, S.L.

5. Cartera de valores a largo plazo

Al 31 de diciembre de 1999 las inversiones financieras permanentes se refieren a la inversién en la sociedad
no cotizada Look & Find, S.A., con una inversién de 20.460.000 ptas., que representa un 12,40% de su
capital social.

6. Provision para valores a largo plazo

Con cargo a los resultados de 1996 se dot6 una provision de 20.460.000 ptas. para cubrir la totalidad de la
inversién en Look & Find, S.A.

7. Otros créditos

Son créditos concedidos por la sociedad, con vencimiento posterior al afio 2000, a la sociedad Riojana de
Fincas, S.A. (Riofisa) por importe de 400.000.000 ptas., y por 4.113.910 ptas. a empleados de la sociedad.

8. Depositos v fianzas a largo plazo

Son las fianzas exigidas a nuestros arrendatarios que se depositan en un 90% en los Organismos Oficiales de
cada Comunidad Auténoma (141.205.455 plas), asi como otros depdsitos de diversa indole (1.799.539 ptas}).
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10. A) V. DEUDORES A LARGO PLAZO

1.Clientes

Cantidades a cobrar, no recogidas en efectos timbrados, con vencimiento superior a 12 meses.

2. Efectos comerciales a cobrar

Saldo inicial 1998 82.240.855
- Entradas 6.153.042
Bajas (reclasificacién corto plazo) (82.240.855)
_
—-— Entradas 62.296.669
' Bajas (reclasificacion corto plazo) 6153042
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11. B) L. EXISTENCIAS

Los movimientos habidos durante 1999 y 1998 en las cuentas incluidas bajo el epigrafe de "Existencias han
sido los siguientes:

Entradas 0 1.973.309.334 5.266.231.462 4.368.520 7.243.909.316

— Bajas (66.919.513) (2.742.946.891) (858.534.778) (1.258.442) (3.669.659.624)
Altas por traspaso 12928288 1.618.317.954 0 0 1.631.246.242
Bajas por traspaso (4.023.237) (65.840.531) (1.618.317.954) 0 (1.688.181.722)
Entradas 2.000.000 2.257.484.944 9.900.217.403 0 12.159.702.347

- Bajas -25.622.348 -3.735.249.204 -261.293.491 -1.314.556  -4.023.479.59%
Altas por traspaso 23.359.622 1.602.129.939 0 0 1.625.489.561
Bajas por traspaso -2.303.083 -2.919.208) -2.808.416.339 0 -2.813.638.622

il

- Durante 1999 parte de las entradas de existencias provienen de la capitalizacion de gastos financieros, por
importe de 43.946.530 ptas. En 1998 dicha cifra ascendia a 117.725.247 ptas. A origen, el total de intereses
capitalizados en existencias es de 17.088.690 ptas. para 1999 y 100.513.532 ptas. para 19938.
En ¢l ejercicio 1999 se ha dotado una provision por depreciacion de existencias por importe de 50.879.57%
ptas., para ajustar a valor de tasacion el valor contable de cinco locales de la promocion “El Pinar del Golf”

- en Castellon.
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El saldo acumulado total de obra contratada y sin ejecutar es como se detalla:

T

Obra Contratada 3.000.545.774 2.009.730.134

Obra Ejecutada 290,252,783 469.820.885
2.710.292.991 1.539.909.249

Obra Pendiente de Ejecucion

Esta obra pendiente de ejecucion se realizara durante los ejercicios 2000 y 2001.

Las promociones de Puebla de Farnals, E! Jardin de Ferraz y El Mirador de los Gamos tienen dispuestos
préstamos hipotecarios por un importe de 274.046.959 ptas. En 1998 las promociones Nou Turia I, Nou Turia
11, Puebla de Farnals, Primado Reig, El Jardin de Ferraz y El Mirador de los Gamos tenfan dispuestos
préstamos por §79.931.341 ptas.

Las promociones que, estando en curso, tienen compromisos firmes de compra son :

Plaza de Espafia 0 1.384.476.000
Nou Turia II 0 1.042.367.000
Puebla Farnals 0 344.947.000
Polo v Peyrolon 0 739.277.920
Peset Aleixandre 577.974.000 355.694.000
Tres Forques 873.700.000 150.000.000
Vicente Zaragoza 1.090.916.000 75.780.000
Ademuz 987.432.400

Serreria ll 91.169.500

Jaén §50.000.000

Sanchidridan 922.000.000

TOTAL

5393191900 ... L 4
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12. B) II. DEUDORES Y CREDITOS COMERCIALES

1. Clientes

Corresponden a cantidades a cobrar a la entrega de llaves por ventas en promociones y pendientes de pago.

2. Efectos comerctales a cobrar

Corresponden al pago aplazado de las ventas realizadas.
3. Arrendatarios
—_ Corresponden a deudas procedentes del cobro de rentas.
- 4. Deudores diversos
Provision de fondos (notaria, registro, etc.) 11.285.119 8.698.741
Reclamaciones a bancos y otros 6.016.718 5.450.329
— Depésitos a comunidades de propietarios 1.699.778 1.130.581
Periodificacion de intereses 10.646.444 8.263.585
Prestacion de servicios, y varios 8.338.087 1.313.875
5. Otros créditos
Recogen los vencimientos a menos de 12 meses de los créditos concedidos.
6y 7. Deudores de dudoso cobro y provisién para fallides
— Arrendatarios y otros deudores cuyos saldos se consideran de dificil cobro y para los que se ha dotado una

provision equivalente a la deuda.
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8. Administraciones Pablicas

Hacienda Pablica por LV.A. a devolver 1.826.730.536 1.059.014.914
- Hacienda Pablica por 1.S. a devolver y otros 260.466 417.852
Ayuntamientos 331.985 331.985

- Otra informacion:

Los anticipos de clientes, por importe de 390.245.105 ptas (largo plazo) y 1.048.850.972 ptas (corto plazo)

—_ que figuran en el pasivo del balance, se desglosan en :
- Efectivo : 955.274.323 ptas
- Efectos a cobrar : 483.821.754 ptas

Los efectos descontados en el ejercicio lo fueron por importe de 524.154.444 ptas.; de éstos, estdn pendientes
de vencimiento al 31 de diciembre de 1999 por importe de 45.033.982 ptas. En el gjercicio de 1998, lo fueron
por importe de 449.815.014 ptas.; de éstos, estaban pendientes de vencimiento al 31 de diciembre de 1998
por importe de 116.408.215ptas.

]
13. B) II1. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES
1. Créditos a empresas del Grupo
Son los intereses devengados por el préstamo concedido a Inmobiliaria Zabalburu Gestora de Comunidades,
S5.A.
2. Cartcera de valores a corto plazo

- Corresponden a las inversiones financieras a corto plazo, fundamentalmente para colocacion de puntas de
tesoreria.

3. Fianzas y depdsitos a corto plazo.

Fianzas por contratos de suministros de agua, luz y seguros con vencimiento inferior a |2 mescs.
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14. B) IV. TESORERIA

Efectivo en caja por 1.493.820 ptas. y saldos positivos en entidades bancarias por 10.950.135 ptas. En
1.998, el efectivo en caja era de 823.757 ptas y los saldos en entidades bancarias de 35.431.916 ptas.

15. B) V. AJUSTES POR PERIODIFICACION

Corresponden a :

- Gastos del ejercicio 2000, pagados en 1999.
- Suscripciones y gastos cuyo periodo de vigencia comprende ambos gjercicios.
- Intereses periodificados por compra de solares.




C.LF. A48.055420

frcén (Madrid)

1 ULU uulnt)b

0E6864263

CLASE §a

16. A) FONDOS PROPIOS

L. Capital suscrito

Al cierre del ejercicio, el capital se compone de 23.686.540 acciones representadas por anotaciones en cuenta
de nominal {,50 euros. La redenominacion del capital en euros, realizada durante 1999, supuso una reduccion
del capital de 10.442.947 ptas., (62.763,38 euros), creandose una reserva por este mismo importe. Asimismo,
como consecuencia de la amortizacion de acciones propias adquiridas en el mercado bursétil, el capital se
redujo en 279.169.086 ptas. (1.677.840 euros) con la consiguiente dotacién a la Reserva por Capital
Amortizado.

E! Consejo de Administracion esta facultado desde la Junta General de Accionistas de 14 de Junio de 1999
para ampliar el capital de la sociedad de conformidad con el articulo 153.1,b del Real Decreto Legislativo
1564/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas.

Las sociedades ajenas af Grupo que participan en el capital social en un porcentaje igual o superior al 5%, al
31 de diciembre de 1999, son las siguientes:

Hebra Proncs e Ivrs:oes, S.A. l 6.05.383 - 2,54%
{Grupo Altadis)
Ibercaja 1.493.169 6,30%

Ademas de Altadis e Ibercaja, en la composicién del accionariado se encuentran como accionistas
significativos otras cajas de ahorros (Caja Municipal de Burgos, Caixa de Aforros de Vigo e Ourense y Caja
de Avila).

I1. Prima de emisién

En 1998 experiments un aumento de 23.068.743.000 ptas., como consecuencia de la ampliacion de capital de
julio de ese mismo afio.

II1. Reserva de revalorizacion

i. Actualizacion Ley 1983. Proviene de la actualizacion del inmovilizado material, de acuerdo con lo
establecido en el Real Decreto 382/1984, por el que se desarrolla la actualizacion de acuerdo con lo
establecido en la Ley de Presupuestos de 1983,

2. Actualizacion R.D. Ley 7/1996. De acuerdo con el R.D. Ley 7/1996, la sociedad actualizé en 1996 sus
elementos patrimoniales del inmovilizado material. El importe de la actualizacion ascendié a 1.162.438.849
ptas., ncto del gravamen del 3% sobre la plusvalia, el cual se cargé a la citada cuenta con abono a Hacienda
Piblica Acreedora por un importe de 35.951.717 ptas. El plazo para efectuar la comprobacion por parte de ta
Inspeccion de Tributos es de tres afios a contar desde el 31 de diciembre de 1996. Una vez comprobado y
aceptado ¢l saldo, o bien transcurrido el plazo de tres afios mencionado, dicho saldo podrd destinarse a
eliminar pérdidas, o bicn a ampliar el capital sociat de la sociedad. Transcurridos diez afios, el saldo podra
destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia haya sido realizada.
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IV. Reservas

Como consecuencia de las ampliaciones de capital, la reserva legal serd dotada en éste y los proximos
ejercicios hasta alcanzar el minimo exigible del 20 % (1.182.332.593 ptas.) del capital social. En la
propuesta de aplicacion de resultados se destinardn a esta reserva la cantidad de 141.568.330 ptas. En 1999 el
aumento fue de 85.091.042 ptas., importe de la distribucion de resultados del ejercicio 1998.

Las reservas voluntarias disminuyen en 118.888.565 ptas., por la incorporacion de 145.691.882 ptas.
aprobadas en Junta General de 14 Junio de 1999 y la disminucién por traspaso 2 la cuenta de Reservas para
Acciones Propias de 264.580.447 ptas., en virtud del articulo 79.3 de la Ley de S.A.

Acciones propias

Las acciones propias adquiridas en el mercado bursatil mediante el acuerdo de Junta General de Accionistas
celebrada el 14 de Junio de 1999 fueron amortizadas con cargo a la reserva constituida para tal fin por un
importe de 1.812.210.626 ptas., en cumplimiento del acuerdo de Junta Extraordinaria de Accionistas
celebrada el 17 de Diciembre de 1999.

El texto de los mencionados acuerdos es ¢l siguiente:

“Se acuerda revocar la autorizacién concedida al Consejo de Administracion para la adquisicion derivativa de
acciones propias en la Junta General de Accionistas celebrada el dia 8 de Junio de 1998. Se acuerda autorizar
al Consejo de Administracién para la adquisicién derivativa de acciones propias, totalmente desembolsadas,
por cualquier titulo, oneroso o lucrativo, y hasta el maximo fijado por la Ley, por un plazo maximo de 13
meses y cumpliendo los demas requisitos que especifica la Legislacién de Sociedades Anénimas. En el caso
de que la adquisicién sea a titulo oneroso, el precio minimo por accion sera el del valor nominal y el maximo
sera el mayor de los dos siguientes: (i} el de cotizacién en el Sistema de Interconexién Bursatil el dia de la
adquisicion o (ii) 30 Euros™.

“Ge acuerda la reduccion de capital social por amortizacion de acciones propias adquiridas en base a la
autorizacion de la Junta General en los términos del articulo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas y
modificacion de los articulos 6 y 7 de los Estatutos Sociales. Autorizacion al Consejo de Administracion para
la aplicacion y ejecucion de los acuerdos”.

V. Pérdidas y Ganancias

Beneficio del ejercicio después de impuestos y pendiente de distribucién segun acuerdo de Junta General.

17. B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

Intereses cargados a clientes por cobros diferidos al afio 2000 y 2001.
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18. C) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

La provision para impuestos corresponde al municipal sobre Bienes Inmuebles, y a la cuota de la
Camara de Comercio. La provisién para responsabilidades est4 dotada para atender a distintas obligaciones
fiscales.

Dotaciones _ 0
Aplicaciones (3.538.939)

Spinb ek by

Dotaciones 0

Aplicaciones -81.737

19.D) I. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO A LARGO PLAZO

1. Préstamos hipotecarios subrogables

Los préstamos concedidos para las promociones en desarrollo al 31 de diciembre de 1999 son:

[ovante 28210000 538270000 936 400.000

Centro 245.836.959 0 245.836.959  1.603.760.459
¥ 24,0461959 o E P00 1274.046.959 2542160459

Total .+
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Los tipos de interés anuales de estos préstamos oscilan al 31 de diciembre de 1999 entre el 3,25% y el 4,00%,
dependiendo de las distintas fechas y condiciones de concesidn. A 31 de diciembre de 1998 oscilaban entre
el 3,50% y 5,00%.

2. Préstamos hipotecarios para inmovilizado material

En el ejercicio 1998 fueron cancelados todos los préstamos a largo plazo. En este mismo ejercicio, los
gastos financieros de los préstamos hipotecarios ascendieron a 209.011.310 ptas.

3. Créditos dispuestos a largo plazo

Pélizas de Crédito 0 250.000.000 0 0

E! interés de las polizas de crédito, a 31 de diciembre de 1998, estaba en el 4,20%.

20. D) II. OTROS ACREEDORES A LARGO PLAZO

1. Fianzas y depdsitos recibidos

Corresponden a las cantidades entregadas por los arrendatarios en la formalizacion de contratos de
alquiler, como fianza del cumplimiento de las condiciones pactadas.

2. Efectos a pagar a largo plazo

Deudas por compra de solares recogida en efectos, con vencimiento a més de doce meses.

3. Anticipos de clientes a largo plazo

Son cobros correspondientes a promociones cuya entrega de llaves estd prevista con posterioridad al | de
enero de 2001,
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21. E) 1. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
1. Préstamos hipotecarios subrogables
Véase nota 19.

2. Préstamos hipotecarios

Zona Centro 0 0
Zona Norte : 0 0
Zona Levante 12.552.383 56.399.932

3. Créditos dispuestos

Pélizas de crédito 6.700.000.000 1.650.000.000 1.520.795.679  57.345.702

Efectos descontados pendientes
de vencimiento 50.000.000 116.408.215  45.033.982 116.408.215

El tipo de interés al 31 de diciembre de 1999 oscilaba entre el 3,54% y 3,92%. A 31 de diciembre de 1998

oscilaba entre el 3,60% vy el 4,20%.

4. Intereses a pagar no vencidos

Préstamos sobre patrimonic 0 204.450
Préstamos sobre promociones 0 1.516.667
Créditos bancarios 3.850.700 0

Total - ' S 3850700 1721117
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22.E) II. ACREEDORES COMERCIALES

1. Deudas por compras y servicios

ontratl, r ertiﬁacmncs . 37.52.49 o 67.472.66

Contratistas, retencion por garantia 213.192.562 144.035.106
Por compra de terrenos y solares [.074.711.109 436.588.063

Varios 58.227.831 38.603.539

2. Anticipos de clientes

Cobros correspondientes a promociones cuya entrega de
llaves estd prevista en 1999 y reservas de viviendas 1.048.850.972 945.539.040

3. Efectos comerciales a pagar

Corresponden a pagos aplazados a proveedores de obras y setvicios y a los efectos de pago de solares.

4. Acreedores diversos

El saldo se compone de deudas pendientes de pago a comunidades de propictarios, profesionales y otros.

5. Fianzas y depdsitos recibidos

Corresponde a provisiones de fondos de clientes para gastos de escrituracion.
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23. E) Ill. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES

1. Administraciones publicas

Impuesto sobre sociedades 281.278.318 174.748.106
Retenciones a profesionales, LR.P.F. ¢ L.R.C. 11.676.283 6.133.521
Seguridad Social 3.492.551 3.340.796
2. Otras deudas

— Dividendos pendientes de pago 4.052.369 2.159.705
Intereses obligaciones pendientes de pago 138.619 138.619
Amortizacién de obligaciones pendientes de pago 1.000.000 1.000.000

- 24. E) IV. PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFICO

1. Para terminacién de obras

La provision para terminacion de obras recoge los costes pendientes de realizar de las promociones ya
— liquidadas.

25. E)V. AJUSTES POR PERIODIFICACION

1. Cobros Anticipados

Corresponde a alquileres cobrados por anticipado.
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26. SITUACION FISCAL

La cuota del impuesto sobre sociedades de los ejercicios 1999 y 1998 se determina con arreglo a los
siguientes datos:

Resultado Contable 2.140.982.449 1.299.670.086
Otros ajustes permanentes (*) -68.699.155 (17.499.623)

S e SERLITEL AL LS ]

Cuota (35%)

[BUs

{*) Detalie de otros ajustes permanentes OIS o S _
Provisién por insolvencias 0 (17.685.687)

Cuota Actas Inspeccion 89/90 55.458.688 0
Correccidon monetaria del inmovilizado -124.157.843 ]

Pérdidas por actualizacion inmovilizado 0 186.064

27. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS
CONTINGENTES.

La sociedad tiene recibidos diversos avales segun el siguiente detalle:

Avales y garantias recibidas (pagos efectos y solares) 1.419.369.452 1.794.362.087
Avales y garantias recibidas (afianzamientos) 1.203.663.928 1.110.235.550
Avales y parantias recibidas (otros) 1.100.998.473 535.881.363
Total <3724

El importe de las fianzas recibidas en operaciones de arrendamiento de inmuebles, asciende a 221.574.333
pesetas, y no corresponde en ningun caso a Viviendas de Proteccién Oficial.
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28. GASTOS

28.1. Reduccién de existencias

Corresponde a la parte proporcional de edificios terminados que se liquidan con las ventas de promociones.

28.2. Aprovisionamientos

28.2.1. Compra de edificios: unicamente una plaza de garaje en la promocién “El Mirador de los

Gamos”.

28.2.2. Obras en curso:

Las Rozas (adrid)

236.250

770.850
El Mirador de los Gamos (Madrid) 0 255315906
Tordesillas - Carabanchel {Madrid) 24 226994 10.005.244
El Jardin de Ferraz (Madrid) 774.067.640 162.196.569
Ceferino Avila (Madrid) 52.002.982 15.321.109
Cerro de los Gamos (Madrid) 129.800.133 0
Alcobendas (Madrid) 5.804.275 0]
Las Rozas, sotar Hewlett Packard 84.564.877 0
Tarragona 26.200.113 0
¢/ Castilla (Jaén) 45.367.814 3.200.000
Primado Reig (Valencia) 24.300.919  442.065.914
Nou Turia [ (Valencia) 80.759.290 389.915.861
Nou Turia Il (Valencia) 240.706.908 343.358.185
Polo y Peyrolon (Vatencia) 209.502.295 171.202.474
Puebla Farnals (Valencia) 144,754 500 45.667.140
Peset Aleixandre (Valencia) 147.663.081 48.500.703
Tres Forques (Valencia) 24.159.373 13.941.438
Vicente Zaragoza (Valencia) 130.490.023 718.950
Ademuz (Valencia) 105.531.386 1.823.059
Orriols (Valencia) 1.349.661 0
Serreria Il (Valencia) 2.537.850 0
Obra en curso para el inmovilizado material 2.919.200 65.840.531
Costes terminacion promociones 38.705.751 0.708.886
Total ©1.27296.185.895 1.980.018:220
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28.2.3. Compras de terrenos y solares:
Tordesillas — Carabanchel (Madrid) 1.401.988
- Sanchidrian (Madrid) 118.244 235565438
Cerro de los Gamos {Madrid) 896.235 1.002.765.722
. Area oportunidad n® 3 (Pozuelo) 21.775.075 1.023.822.683
Alcobendas (Madrid) 6.660.129.655 0
Valdemoro (Madrid) 396.161.777 ]
- o/ Castilla (Jaén) 0 281566630
¢/ Jaume (Tarragona) 162.500  442.210.500
—_ Solares Level (Madrid) 0 2,779.396
Peset Aleixandre (Valencia) 300.000 0
Tres Forques (Valencia) 1.950.000 460.193.350
Orriols (Valencia) 127.613.090 ~ 324317.287
Vicente Zaragoza (Valencia) 91.835 261.553.015
- San Juan (Alicante) 0 460.932.413
Ademuz (Valencia) 28.170.074 770.625.033%
Serreria II (Valencia) 1.084.302.501 0
Quart de Poblet (Valencia) 170.858.029 0
Solares para el inmovilizado material 1.206.286.400 0
- 28.3. Gastos de personal
L.os sueldos y salarios ascendieron a 262.827.23 Iptas. en 1999 (221.182.357 ptas. en 1998).
Las cargas sociales se descomponen en :
i ~1.999 ~1.998
o 2 LA 20
Seguridad Social a cargo de la empresa 39.110.432 32.942.234
- Seguros complementarios (accidentes, etc.) 6.633.209 8.693.010
Formacion y otros 2.355.501 731.608
Total 42.366.852

48,099.142
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Los importes devengados en concepto de dietas de asistencia, sueldo y salarios y primas de seguros por los
miembros del Consejo de Administracion fueron los siguientes:

a) Las dietas percibidas por los ocho miembros del Consejo de Administracidn han ascendido en 1999 a
22.506.000 ptas. En 1998 dichas dietas fueron de 19.982.000 ptas.

- b) Las dietas percibidas por los cuatro miembros del Comité de Inversiones han ascendido en 1999 a
5.000.000 ptas.

—_ ¢) La compaiiia tiene concertado para todo su personal un seguro colectivo de vida, accidentes e
incapacidad, al que estan adscritos el Presidente y el Consejero Delegado. Las primas satisfechas por
este concepto en 1999 han ascendido a 3.038.131 ptas. En 1998 fueron de 2.122.533 ptas.

- d)} Los sueldos y salarios percibidos por los miembros del Consejo de Administracién con relacion laboral
ascienden a 23.650.000 ptas. En 1998 fueron 23.047.674 ptas.

—_ Ninguno de los administradores posee opciones sobre acciones ni derechos similares.

28.4. Dotacion amortizacion inmovilizado

El desglose de las dotaciones fue el siguiente:

Gastos de establecimiento 179.053.792 79.867.928
- Inmuebles para arrendamiento ¢ instalaciones 163.607.561 132.699.768
Mobiliario y enseres 2.382.041 1.961.916
- Elementos de transporte 843.696 632.772

Equipos informaticos 2.736.217 2.852.593

28.5. Variaciones de provisiones de trafico

28.5.1. Provisién para fallidos y otros

-~ Corresponden 25.404.098 ptas. a dotaciones para fallidos por saldos deudores de dudoso cobro, y 50.879.575
ptas. a provisiones para depreciacién de existencias. En 1998 todas las dotaciones correspondieron a fallidos.

28.5.2. Provisiones aplicadas a su finalidad

Son las dotaciones por impagados y otros, de ejercicios anteriores, recuperadas y cobradas en 1999 por
1.100.000 pesetas. En 1998 fueron 13.386.306 pesetas.
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28.5.3. Provisiones para terminacién de obra

0E6864178

Corresponde al coste pendiente de ejecutar de las ventas liquidadas de las promociones El Jardin de Ferraz,

Puebla de Farnals, Polo y Peyrolén, Nou Turia I y Nou Turia II.

28.6. Otros gastos de explotacién

28.6.1. Gastos de comunidades: 170.399.297 ptas. en 1999; 156.222.529 ptas. en 1998.

28.6.2. Servicios exteriores:

Alquileres de oficinas 4.673.287 2,948.717
Reparaciones, conservacion y limpieza 44.575.854 48.375.349
Profesionales independientes 67.511.387 26.851.101
Auditoria 3.375.000 2.704.407
Gastos de estudio para la fusién con Prima 10.122.050 0
[nmobiliaria

Juntas generales 15.202.837 4.465.935
Primas de seguros 5.892.155 8.199.399
Otros gastos y diversos 67.202.181 55.401.971

28.6.3. Tributos

Impuesto sobre Bienes Inmuebles 31.147.063 25.839.266
Impuesto de Actividades Econdmicas y Camara C. 5.564.424 4.973.692
Plusvalias IT.P. y AJ.D, y timbres 255,037 5.195.046
impuestos municipales 91.008 83.053
Ajustes negativos en IVA 35.501.611 16.415.514

Total .
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28.7. Gastos ﬁnancieros y asimilados

28.7.1. Por deudas con terceros

- Intereses y gastos de préstamos hipotecarios 16.601.056 118.444.616
Intereses de créditos bancarios 31924213 51.391.708
Intereses por descuento de efectos 947.103 1.360.698
- Intereses actas y otros gastos financieros 55.401.186 75.408

- 28.8. Provisién para valores a largo plazo
Ajuste provisién autocartera 0 28.969.779
— Pérdidas de ejercicios anteriores 1.300.558 10.398.201
Pérdidas por bajas de inmovilizado 1.957.332 2.836.439
Pérdidas en autocartera 1.955.575 4.501.044
- Cuotas actas [nspeccion 89/90 55.458.688 0
Otros gastos 494 151 252.138

Total , R T 61.166:304 . 17.987.822
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29. INGRESOS

29.1. Importe neto de la cifra de negocios

29.1.1.Ventas de promociones

Comunidad Valenciana 2.349.856.917 3.078.206.454
Comunidad de Madrid 2.871.279.000 117.000.000
— Comunidad Andaluza 0 1.047.066.209

Los ingresos financieros devengados por el aplazamiento de pago en los preductos inmobiliarios no se
— incluyen en este apartado.

29.1.2. Arrendamientos

- Comunidad de Madrid 1.167.824.730  778.438.870
Pais Vasco 215.137.338  194.845.453
Catalufia 113.748.579 105.451.136
- Andalucia 32.800.526 29.501.254
Comunidad Balear 43.114.866 46.664.399
— Comunidad Valenciana 8.451.867 21.997.412
Total : ' 1.581.077.906 1.176.898.524
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29.1.3.Prestacion de servicios

Comunidad Valenciana o | | 0 498.770
—_ 29.2. Aumento de existencias

Para mas detalle ver nota 11.

29.3. Trabajos para el inmovilizado

Para mas detalle ver nota 8.

29.4. Otros intereses e ingresos asimilados

Corresponde a ingresos financieros por abono de intereses de saldos positivos en las cuentas de bancos,

compraventa de activos financieros a corto plazo e intereses por mora en el pago de arrendatarios y clientes.
-~ 29.5. Ingresos extraordinarios

Corresponden a resultados extraordinarios con el siguiente detalle:

Beneficios por desinversiones 721.086.384 79.660.133
v— [ndemnizaciones resolucién contratos alquileres 3.557.477 8.231.286

Indemnizaciones resolucidn contratos promociones 1.426.925 2.045.147

Beneficios en operaciones con acciones propias 0 102.175.754

Indemnizacion por siniestros asegurados 2.986.961 2.058.431

Anulacién gastos y otras 32.549.503 25.655.149

- Total - B T - 761.607.250 - 219.825.900
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Directivos 8 7 7,91 6,50
Técnicos 2 2 2,00 2,00
Administrativos 22 20 20,83 19,25

31. GASTOS E INGRESOS IMPUTADOS Y SATISFECHOS EN OTRO
POSTERIOR

31.1. Gastos imputados al ejercicio satisfechos en otro posterior

Intereses por créditos y préstamos 3.850.700 L721.117

31.2. Ingresos imputados al ejercicio satisfechos en otro posterior

Intereses inversiones financieras 18.991.455 8.263.585
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32. CUADRO DE FINANCIACION

— 32.1. Origenes de fondos
- ERN

Ampliacién de capital 0 3.720.765.000
- Prima de emision 0 23.068.743.000

Recursos procedentes de operaciones 1.735.250.279  1.094.356.241

Nuevos préstamos recibidos en el gjercicio 1.857.192.276 475.490.775

Enajenaciones de inmovilizado material 2.204.856.632 673.677.573

Cancelacion y traspaso a corto plazo de inmovilizado financiero 0 598.666
- Deudores a largo plazo 0 76.087.813

Aumentos de fianzas recibidas 75.987.713 33.164.236
— Deudas comerciales a largo plazo 206.488.888 0

Anticipos de¢ clientes 40.368.857 0

Venta de acciones propias 0 0
- Ingresos a distribuir en varios ejercicios 1.454.931 0
— Hot5E et
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32.2. Aplicaciones de fondos
s de establecimiento 0 910394814

Adquisicion de inmovilizaciones materiales 7.278.277.506 4.212.435278
- Adquisicioén de inmovilizaciones financieras 1.453.401.940 132.731.459

Adquisicién de inmovilizaciones inmateriales 26.005.000 1.496.980.896
— Adquisicion de acciones propias 264.580.447 0

Dividendos 620.127.500 248.051.000

Anticipos de clientes U] 810.050.618
- Cancelacién y traspaso a corto plazo de deudas comerciales 0 48.517.701

Cancelacion y wraspaso a corto plazo de préstamos recibidos 2.125.388.776  3.072.070.723

Deudores a largo plazo 179.761.293 N

- 11.947.542.462
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Existencias 6.897.194.112 3.517.314.212
Deudores 1.411.067.503 1.176.022.197
v— Acreedores 2.429.065.352 833.210.576
Inversiones financieras temporales 11.691.344.600 12.691.920.414
Tesoreria 23.811.718 11.838.075
- Ajustes por periodificacion 10.017.169 18,654,650

32.4. Conciliacién entre recursos procedentes de las operaciones y los resultados del
- ejercicio

Resultados del ejercicio 1.415.683.296 850.910.424
Amortizaciones de activos 348.618.499 218.014.977
- Provisiones por depreciacion de valores a largo plazo -28.969.779 28.969.779
Provisiones para riesgos y gastos -81.737 (3.538.939)
_— Recursos procedentes de las operaciones 1.735.250.279  1.094.356.241
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D. GERMAN PEREZ BARRIO
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D. FERNANDO GALDAMEZ PEREZ
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D. ANDRES PEREZ Y PEREZ
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D. JOSE MARIA COBIAN BABE
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D. CARLOS GOMEZ ANUARBE




