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I. CARTA DEL PRESIDENTE A LOS ACCIONISTAS
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Sefioras y Sefiores Accionistas:

Como ya conocen, don Santiago Bergareche dejé recientemente y a peticién
propia la Presidencia de esta Sociedad. Para sustitvirle, fui nombrado
Presidente de Metrovacesa en la sesion del Consejo del pasado 19 de abril.
Ante esta nueva responsabilidad, un reto profesional apasionante, quiero,
en primer lugar, saludarles, presentarme, y manifestar y ampliar desde
chora mi compromiso ante ustedes.

Una parte significativa de mi trayectoria profesional ha transcurrido en esta
Empresa. Desde 1980 fui Consejero de dos de las
tres Compariias de cuya fusién surgié Metrovacesa,
en la que he participado desde el comienzo como
miembro del Consejo de Administracién. En estos
oltimos afios, bajo la Presidencia del sefior
Bergareche —de cuya brillante trayectoria debo
dejar consiancia, asi como de la gratitud de la
Compaifiia hacia su persona— el Grupo Metrovacesa
se ha convertido en empresa de referencia dentro del
sector inmobiliaric.

La Compaiiia cuenta desde su creacion con ung filo-
sofia empresarial muy asentada, que dirige las tareas
y fomenta la participacién de quienes trabajamos en
ella. Desde la fusién, ha sabido combinar unos prin-
cipios gestores estrictos, un sélido cuidado de la
solvencia y una inversion diversificada, muy selectiva y sumamente eficaz en
todas fas éreas de negocio. Esos principios, claros y ratificados en la practi-
ca afio tras afio, van a seguir guiando nuestra actuacién.

Metrovacesa ha aplicado en estos afios una estrategia integral, que ha
demostrado su eficacic en coyunturas econémicas muy diversas.
Mantenernos fieles o nuesiros principios gestores nos ha permitido reforzar
nuestra posicién en la época recesiva que hemos dejado airds, y situarnos
en un lugar inmejorable para actuar en la inminente fase aleista del ciclo
inmobiliario. Desde lu fusién, la clave de nuesira Compaiiia ha sido el
esfuerzo constante por optimizar la solvencia del Balance, la estabilidad de
los ingresos y la rentabilidad de los actives. Ese objetivo ha dirigido nuestro
frabajo hasta ahora, y seguiré haciéndolo en adelante. Mi propésito al fren-
te de la Compaiiia es continuar y reforzar en lo posible la linea seguida.

La economia espafiola emprendié en 1994 el camino de la recuperacion, si
bien a un ritmo més lento que ef de los socios de la Unién Europea y que las
principales economics occidentales. La mayor fentitud obedece @ una peor
posicién de partida, por cuanto nuestro pais atravesé en 1993 una de las
crisis mas duras de toda la segunda mitad de siglo, desde luvego mucho
mayor y mds infensa que la sufrida en el resto de Europa. De ahi que, con
ese grave antecedente, la linea de crecimiento econémico sostenido que




siguié Espafia el afio pasade, con un avance de dos puntos en el producto
interior bruto, deba valorarse positivamente.

Aun asi, persistieron los desequilibrios estruciurales crénicos, ligados a la
dificil contencién del déficit piblico, la inflacion y el desempleo. En 1994
asistimos, por tanfo, o un panorama econdmico de luces y sombras, entre fa
recuperacion y la incerfidumbre, en el que una parie significativa de los ciu-
dadanos no ha percibido la mejoria y recela del future inmediato.

La crisis ha repercutido con fuerza en el ambito inmobiliaric. La mala situa-
cién generat de 1993 se agravéd sustacialmente en el sector, cuya vuelta o la
normalidad fiene lugar, ademés, a un ritme mucho més lento que en las
demds actividades econémicas. La situacién se viene repitiendo periddica-
mente, por cuanto el negocio inmobiliario mantiene una ciclicidad rigida,
que reproduce, agravada y con cierto retraso en el tiempo, la evolucién del
conjunio de le economia.

Metrovacesa ha respondido con flexibilidad y solidez a las turbulencias del
entorno, lo que ha permitido incrementar la presencia en productos, el peso
especifico del Grupo y lo ideneidad del posicionamiento. Hemos atravesado
lar recesion sin fisuras en nuestra fuerte posicién financiera, con un endeuda-
miento bancario muy bajo y ratificande la linea maestra de liquidez,
prudencia y solidez del balonce. Anclizande las cifras consclidados del
ejercicio, tenemos que los ingresos por alquileres se han elevado a 5.925
millones de pesetas, cifra especialmente relevante si consideramos la ten-
dencia general @ la baja de todos los subsegmentos, en especial &l de
oficinas. El beneficio neto y el cash-flow ascendieron respectivamente a
4,219 y 6.438 millones de pesetas, con subidas del 11 y del 24 por ciento
respecto a 1993,

Ante ef nuevo ciclo, Metrovacesa va o mantenerse muy activa en sus lineas
de negocio fradicionales, como son las oficinas y locales comercicles, y va o
aumentar notablemente su presencia en los segmentos de mercado suscepti-
bles de crecimiento, como son los centros comerciates, los parques
empresaricles, el suelo industricl y la promocién de viviendas, segmentos
todos en los que Mefrovaceso estd presente con fuerza. En el punto de parti-
da contamos con un tamafio adecuado y una posicién suficiente en cada
uno de los productos, especialmente aquellos con ingresos por alquileres.
Para concluir, quiere destacar el esfuerzo gestor y la dedicacion del equipo
profesional de Metrovacesa, y agracerles o ustedes, sefiores Accionistas, su
apoyo y confionza, estimulos para profundizar, afic a afio, en la posicidn
de liderazgo que Metrovacesa ocupa en su sector.

JOSE ANTONIO SAENZ-AZCUNAGA




Il. CONSEJO DE ADMINISTRACION
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En el Consejo celebrado el dia 19 de abril de 1995 D. Santiago Bergareche
Busquet presenté su dimisién como Presidente del Consejo de
Administracién y de su Comisién Ejecutiva, renunciando igualmente a su
condicién de Administrador de la Sociedad. Tros un largo periodo de fructi-
fera actividad en el desarrollo de la Compaiiia, el Sr. Bergareche inicia una
nueva etapa profesional, queriendo el Consejo de Administracién testimo-
niar ante los accionistas de la Compaifa el reconocimiento y profundo
agradecimiento a su dedicacién y entrega.

En Ja misma reunién el Consejo de Administracion tomé el acverdo de nom-
brar Presidente del Consejo de Administracién y de su Comisién Ejecutiva al
Administrador D. José Antonio Saénz-Azcinaga Usandizaga quien redne
una amplia experiencia empresarial y una intensa dedicacién durante
muchos afios como miembro del Consejo de Administracion de
Metrovacesa.

El Consejo acordé con fecha 19 de abril de 1995 los nombramientos como
Administradores de la Sociedad de D. Luis Lezama-Leguizamén Dolagaray,
para cubrir la vacante producida por D. Santiago Bergareche, y de D. Juan
lgnacio de Muguruza Garteizgogeascoa para cubrir la vacante producida
por el fallecimiento de D. José Antonio de Castro Martin. En Ja reunién del
27 de septiembre de 1994 y como consecuencia de los ceses de D. José
Francisco Otamendi Retortillo y D. Carlos Eizaguirre Machimbarrena por
superar el fimite de edad para ostentar el cargo de Administrador, el
Consejo acordé nombrar Administradores a D. Javier Echenique Landiribar
y D. José Maria Abril Pérez, éste Gltimo ademds coma miembro de |
Comisién Ejecutiva. El Consejo de Administracién propoene a la Junta
General la ratificacion de los nombramientos de los sefiores Consejeros
resefiados anteriormente.

Para dar cumplimiento a lo que establece el articule 24 de los Estatutos
Sociales, ef Consejo de Administracién propone a la aprobacién de la Junta
General la reeleccién por un perfodo de 5 afios de los siguientes
Administradores:

- D. José Antonio Ramirez-Escudero Valdés

- D. Alfonso Bernar Castellanos

- D. Roberto Botija Enciso

- D. Alvaro Churruca Ctamendi




Presidente D. José Antonio Sdenz-Azcinaga Usandizaga (*)
Vicepresidente D. José Antonio Ramirez-Escuderc Valdés (*)
Consejero Delegado D. Fernando Vara Herrero (*)

. José Maria Abril Pérez (%)

. Manuel Alonso-Urquijo Inchaurtieta

Vocales

. Alfonso Bernar Castelianos

. Roberto Botija Enciso

. Alejandro Churruca Otamendi

. Alvare Churruca Otamendi {¥)

. Javier Echenique Landirbar

. Arturo Echevarria Wakonigg

Pedro Maria Furundarena Achalandabaso
. Luis Lezama-Leguizamén Dolageray

. José Ramén Marco-Gardoqui lbéfiez

. Juan Ignacio de Muguruza Garteizgogeascoa
. Khafiffa Nasser Bin Huwailee! (*)

- CONTROLVIEW, BY -

. Yictor Picé Garcia

U U 00U UUUUOUODOU9OuUO

. Ramén de Rotaeche y Velasco
. Roberto C. Spinosa Cattela (*)
. Santiago Ybarra y Churruca {*)

o o o o

Secretaric de! Consejo D. Javier Garcia-Renedo Martinez
(*} Miembros de la Comisién Ejecutiva.

Direccién General D. Arturo Echevarria Wakonigg  {Alquileres y Obras)

D. José Luis Gonzélez Gurriaran  (Comercial y Exgansion)

D. Javier Garcio-Renedo Martinez  (Juridico y Fiscal)
D. Radl Marfinez Sierra  {Operaciones Especiales)

D. José Maric Soto Fernéndez  (Administracién, Finanzas y Negocio

Industrial)







li. EVOLUCION HISTORICA
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Cuenta de . . . . . . . . . . . .
Resultados Millones de Pesetas
Consolidado
1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 [ 1994 I 1993 | 1994 [
A|qui]eres 3.556 4711 5151 5628 5,602 5171 5.883 5925
Dividendos Filiales 104 500 655 732 201 85
Margen Yentas 626 1.892 1.816 1,384 2929 4144 2.486 3913
Ingresos Financieros 393 747 706 975 277 351 348 327
Otros 33 70 2 964 831 6b7 1.348 1.103
Total Ingresos 4712 7.320 8.429 @685 2840 10.418 10.085  11.268
Totaf Gastos 1.254 1.525 1.810 2.289 3.844 3.767 4,409 45N
Amortizocionss 282 786 886 1.187 1.285 1.963 1,391 2219
B® Antes de Impuestos 3,176  5.009 5.733 6.209 4,711 4.688 4,285 4.528
Impuesios 678 1.493 1.199 1.428 478 283 483 309
B2 Neto 2498 3.516 4.534 4,581 4,233 4.405 3.802 4.219
Cash-flow 2.780 ] 4302 | 5420 | 5768 | 5518 l 6,368 | 5193 | 6,438 |
Evolucian . . . . . . . . . . .
ZEEES igr;ca Millones de Pesetas
el Lalance Consolidado
1989 I 1990 ] 1991 I 1992 | 1993 | 1994 | 1993 l 1594 |
Inmovilizado 27270 35936 45125 56840 63.044 69475 43127 49130
Circulante 5442 7.261 10.516 7.993 12.084 9904 22574 24192
Activo/Pasiva 32712 43,197 55.64% 64.833 75,128 79.379 85703 93.322
Fondos Propios 27237 37.640 41332 52.333 66.558 68759  47.097  69.091
Exigible 5475 | 5.557 i 14.309 ] 12.500 | 8.570 | 10,620 ] 18.606 [ 24.231 |
70.000 Fond 2.500 Total Divi 1 1o

92 9

4 Centro Comercial “EIl Saler™,

et Valencia. Se inangnrard
el préximo mes de octnbre

Dividendo,/ Accién

105

8%

90 o1 92 93 94









iV. ACTIVIDAD DEL GRUPO METROVACESA
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El Grupo Metrovacesa se formé en el afic 1989, en el que tuvo lugar la
fusion de tres compafitas de caracteristicas similares y complementarias que
facilitaron su plena integracién. La actividad era casi exclusivamente patri-
monialisia, de arrendamiento, sin promocién para la venta, con un ritmo
constructor reducido de nuevos edificios para el alquiler, politica de finan-
ciacion muy conservadora {con escaso endeudamiento) y siendo el BBY su
principal accionista.

Estas caracteristicas suponian un imporfante potencial para ser desarrollado
a fravés de un proceso de fusién.

Ef principal objefivo de la fusién fue la consecucion de un tamafio mayor
que proporcionara una masa critica suficiente para acometer proyectos de
envergadura, desarrollo de sinergias entre las compafiias fusionadas,
aumento de la preductividad y rentabilidad del pateimonio en renta y comeo
consecuencia de todo ello, posibilitar el aumento de la diversificacién geo-
gréfica y por productos en aquellas éreas que por potencial de desarrollo
resultaran aconsejables.

Tradicionalmente, el Grupo Metrovacesa siempre se ha caracterizado gor
una actividad primordialmente patrimonialista y de explotocion de alguile-
res, siendo enfre las grandes inmobiliarias espafiolas lo que mas definide
tiene esta vocacién y fombién la que se coracteriza por un mayor volumen
de ingresos por arrendamientos,

Sin embargo, un Grupo del tamofio de Metrovacesa no puede depender
Unicamente de una actividad tradicional de alquileres, y de unos productos
también tradicionales como las oficinas, viviendas y locales comerciales, que
normalmente se aglufinaban en un misme edificic entremezcléndese entre si.
Progresivamente se ha ido haciendo necesario el desarrollo de otras activi-
dades complementarias a la explotacién de alquileres, iniciandose una
diversificacién hacia la actividad de ventas, come complemento para la
cuenta de resultados, y sobre fodo se ha buscado una mayor diversificacion
de productos, enfrando en aquellos que ofrecen mejores perspeciivas de

futuro.




CONFIGURACION DEL GRUPG  De manera progresiva a lo largo de los dltimos aiios,

Areas de actividad

Mefrovacesa ha ido desarrollando un grupo de empresas con una gestién
de diversificacion geogréfica y por productos. El motivo de crecer a través
de filiales, en lugar de hacerlo solamente desde la Compafiia matriz, ha
sido la posibilidad de acometer nuevas dreas de aciuacion de manera espe-
ciglizada y con socios expertos en dichas nuevas éreas. También se ha
invertido a través de filiales en la diversificacion geografica, posibilitando
con ello la dispersién de riesgo a través de la dilucién del mismo entre
varios socios y varios proyectos, como ha sido ¢l caso en las inversiones en
Portugal y de manera global en la actividad de centros comerciales.

Al final del afio 1994, los activos inmobiliarios del Grupo Metrovacesa refle-

jan en su estructura el esfuerzo de modemizacién y diversificacién.

Actives inmobiliarios
Terrenos Diversos 0% Edif. Antiguos 32%

Oficinas Modernas 28% Diversificacion 30%

Inversiones a valor contable

Cada drea de actividad o producto tiene una cierta independencia ope-
rafiva y estudia y desarrolla sus proyectos de manera bastante auténoma,
aungue todas las decisiones importantes se toman de forma centralizada
por los érganos de decision de Metrovacesa, donde ademés se marcan las
lineas generales de actuacién y la necesaria coordinacién entre kas distin-
tas areas.

El esquema bésico de funcionamiento del Grupo Metrovacesa estd funda-
mentado en seis grandes dreas de actividad.

- Productos tradiciendales, desarrollados directamente por la sociedad matriz.

- Actividad de centros comerciales.

- Actividad de naves industriales.

- Area de parkings.

- Area de Portugal.

- Filiales de especializacién.

13




Metrovacesa: Estructura del Grapo
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Ceniros
—a  Comercicles

Areq !
" Industrial

.

= e

Area !
Parkings

S T R e

Areq
Portugal

o

Lz

Especializacién

100,0% - Centros Comerciales Metropolitanos
100,0% - Metroprice
81,2% - Desarrollo Comercial Urbano (Valencia)
100,0% - Centro Comercial de Jaén
49,9% - Desarrollo Comercial Urbano de Canarias
100,0% - Desarrcllo Comercial de Céceres
100,0% - Prom. Catalana Desarrollo Comercial {Barcelona)
75,0% - Desarrolle Comercial de Parla {Madrid}
98,6% - Desarrollo Comercial de Lleida (Lérida)
90,0% - Irufiesa de Parques Comerciales [Navarra}

25,0% - Neisa
30,0% - Neinca Uno

50,0% - Parques Empresariales Gran Europa
87,9% - Alempre

50,0% - Metrofisa

60,0% - Metroparc

i 100,0% - J.C. Aparcamientos

50,0% - Inmobilioria Duque de Avila
34,0% - Imocris
50,0% - Inmobiliaria Das Avenidas Novas

100,0% - Euesa (Gestién de Hoteles)
100,0% - Mefropolitana Gestién
100.0% - Kefass

50,0% - Barbara de Braganza

42 1% - Fonfir

12,8% - El Encinar de los Reyes
100,0% - Metroservice




ALQUILERES

Metrovacesa se caracteriza por ser ef mayor Grupo inmobiliario de Espafia en
ingresos por alquileres. El Grupo dispone de una superficie en renta de 530.600
m? alquilables de los cucles el 77% perfenece a edificios existentes con anteriori-
dad ala fusién y el resto o los nuevos edificios desarrollados durante los dlfimos
cinco afios en varios productos y en diferentes ciudades espafiolas.

El Grupo Metrovacesa continuard con la estrategia de forialecer su patrimo-
nio en alquiler con la incorporacién de nuevos edificios de oficinas, centros
comerciales, naves industrioles y aparcamientos, que permitfiran aumentar l
diversificacién y estabilidad de ingresos en el portfolio de alquileres.

A pesar de la situacién de depresion sin precedentes por la que afraviesa el
sector inmobiliario, el Grupo Metrovacesa ha logrado unos ingresos por
alquileres de 5.925 millones de pesetas en 1994 lo que representa un
aumento del 1% respecto al resultado del ejercicio anterior.

A la consecucion de este resuffado ha contribuido la puesta en explotacién
de nuevas superficies en dlquiler, aunque de forma poco significafiva, ya
que éstas no fueron operativas a lo largo de todo e ejercicio. Por ofra pare,
se ha procedido a la vento de 27.234 m* de pairimonio histérico de uso
residencial y rentas reducidas, por lo que ef mantenimiento del resultado se
debe casi exclusivamente ol esfuerzo desarrollado por el equipo de gestién

de Metrovacesa en la optimizacién de la explotacién arrendaficia.

Superficie en Renta

Comercial 11%

Ohicinas 38%
e Parkings 19%

Hoteles 11%

) . ; Contros C. s
Viviandos 14% indushrial ] %n s Comerciales

El porcentaje de desocupacion de los edificios en alquiler del Grupo
Mefrovacesa al final del ejercicio 1994 era del 12,7%, lo que puede conside-
rarse como satisfactorio teniendo en cuenta la situacion del mercado y ¢
hecho de que una gran parte de la superficie desocupada corresponde a edi-
ficios en reacondicionamiento o rehabilifacién, o ofros nuevos en proceso de
comercializacion y a edificios antiguos en proceso de venta. Sin contar estas

superficies, el porcentaje de desocupacion se mantiene en niveles inferiores.

i5




Espacics
desocupados
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La desocupacién fotal qiie el Grupo Metrovacesa tenia el 31 de diciembre
de 1994 se desglosa de la siguiente formar:

{%] !
Edificios nuevos en comercializecion 59%
Edificios en rehabilitacion 3,0%
Edificios en proceso de venta 0.7%
Desocupacién real 3:1%
Total 12,7% |

@ © @ Ll * + £ - @ + - @

Del total de ingresos por alquileres del Grupo Metrovacesa, el mayor por-
centaje, un 45%, se obfiene de las oficinas. A continuacién se sitGan ofros
productos inmobiliarios come las viviendas {13%), locales comerciales
(13%), hoteles {12%}, centros comerciales {10%), aparcamientos (5%} y

naves industriales (2%).

Ingresos por Alquiler 1

Oficingis 45%

Parkings 5%

Hoteles 12%
Viviendas 13%

Industrial 2% Centros Comercicles 10%

Lo antigiedad de parte del patrimonic en dlquiler de  Metrovacesa, hace
que un gran porcentaje de su superficie histérica esté alquilada a precios
inferiores a los de mercado, por imperativos de la legislacién vigente en
materia de arrendamientos, que ha impedido durante mucho tiempo la
actualizacién de los precios de los alquileres para ciertos tipos de contrato.
Asi, mientras que la superficie bajo confratos amparados en el Decrefo
Boyer asciende a un 54% del total, de ésta se obfiene el 76% de los ingresos
por alquiler, lo que da una idea de que todavia existe un considerable
poitencial de crecimienfo de estos ingresos si todos los contratos estuvieran

liberalizados y a precios de alquiler de mercado.




El Grupo Metrovacesa se encuentra inmerso en un proceso de rotacién de
coniratos antiguos, sustituyendo éstos por ofros en condiciones de mercado,
proceso éste encaminado a la progresiva liberalizacion de superficie en
renfa y al consecuente incremento en los ingresos por alquiler.

La nueva Ley de Arrendamientos Urbanos, que eniré en vigor a partir del
dia 1 de enero de 1995, contribuirg a una progresiva mejora de los ingre-
sos por alquileres durante los préximos afios, regulando las condiciones
contractuales en términos de equidad y transparencia para arrendadores y
arrendatarios, clarificandose con ello la situacion de incertidumbre que

venia padeciendo el mercado de alquileres en Espafia.

VENTAS Y DESINVERSIONES Lo actividad de ventas ha sido siempre considerada como
secundaria en el Grupo Mefrovacesa. Las tres compaiiias que dieron fugar a
la fusién, construian siempre con el objetivo de dedicar los edificios al alquiler,
Tras la fusién, la nueva Metrovacesa definié su estrategia como de “inmobi-
liaria infegral”. Ast, mientras se montiene como bésica la actividad
tradicional arrendadora, le actividad de promocion y venta ha pasado o
ferter un peso especifico considerable en Ja Cuenta de Resultados.

Los productos en los que el Grupo Metrovacesa desarrolla su actividad de
ventas son fundamentalmente: viviendas y naves industriales, aungue en
ocasiones y por mofivos estratégicos, se realizan ventas de superficie de ofi-
cinas, centros comerciales y otros productos.

Las ventas y desinversiones del Grupo Metrovacesa durante ef ejercicio
1994 ascendieron o 8.965 millones de pesetas, disminuyendo en un 9% res-
pecto a los 9.874 millones del ejercicio precedente, pero con un margen de
venias y desinversiones de 3.913 millones comparado con los 2.486 milio-
nes del afio anterior, lo que representa un umento del 57%. Estos elevados
mérgenes sobre ventas se deben, en parte, al bajo valor contable de los
activos anfiguos fundamentalmente residenciales, de baja rentabilidad y
altos costes de mantenimienta, de los que el Grupo Metrovacesa se estd des-

prendiendo progresivamente.

PROYECTOS Y SUELC  Oficinas. La nueva estrategia de Metrovacesa en el drea de ofici-
nas supone una modernizacién en contraste con los productos tradicionales,
que se venian construyendo con anterioridad. Estos productos eran desarro-
llos para venta o dlquiter, fundementalmente como promociones mixfas de
oficinas, viviendas y locales comerciales.

Desde antes de la fusién, pero sobre todo en los tlfimos afios, el Grupo
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Metrovacesa estd procediendo « la construccién de nuevos edificios que se
enmarcan dentro de una mayor especializacién, es decir con un uso més
exclusivo de la actividad concreta a que estén destinados. Por ejemplo, los
parques emprescriales de El Plantio y Euronova 3, en Tres Cantos asi como
los dos edificios de oficinas Ulises, en Madrid y e edificio también de ofici-
nas Océano en Barcelona. Todos estos edificios son de vna alta
especializacién y tecnologia, cuentan con aparcamientos mayoritariamente
para uso propio y no disponen de locales comerciales. Esta especializacion
y uso exclusivo, es la respueska de Metrovacesa a las exigencias del merca-
do, que cada vez demanda productos mas sofisticados y a la vez
Funcionales, deniro de la méxima calidad y mejor ubicacion.

Siguiendo esta misma linea de especializacion, el Grupo Metrovacesa estd
desarrollando el Parque Empresarial José Maria Churruca, emplazado den-
fro del érea urbana de Madrid. Este moderno parque empresarial consta de
cuatro edificios exclusivos de oficinas y aparcamientos con un total de
37.968 m”. la edificacion se estd realizando por fases, para permitir una
comercializacién progresiva que el mercado pueda asimilar en estos
momentos de poco crecimiento econdmico. De esta forma, los dos primeros
edificios se encueniran ferminados y alquilados ol 100%, habiéndose inicia-
do las obras de los dos restantes.

Ademas, el Grupo Mefrovacesa tiene en reserva 93.700 m? edificables, en
terrenos de oficinas de dptima ubicacién para su futuro desarrollo en alquiler
o proyectos “llave en mano” para ferceros, en algunas de las mejores zonas
de expansion de Madrid, Barcelona y Lishod, en Campo de las Naciones, el
centro empresarial de Ef Praty Duque de Avila, respectivamente.

Por ofra parte, no se descarta que ef Grupo Mefrovacesa, de manera indivi-
dud! o a través de filiales pueda acometer operaciones de inversién en
edificios de oficinas de dlta calidad ya terminados y alquilados, siempre que
las condiciones de compra asi lo aconsejen.

Viviendas. En la misma linec de optimizacién descrita anieriormente, los
edificios de viviendas que se han consirvido para promocién de venta en el
Parque Conde de Orgoz y la calle Almanso de Madrid, dado su cardcter
“semiperiférico” se han podido dotar de jardines y piscing, no llevando
incorporados locales comerciales ni aparcamientos para su explotacion
independiente, sino solamente aquellas plazas de gardje destinadas o dar
servicio a los compradores de los pisos. Estas promociones se encuentran en
su fase final de comercializacin.

Por el contrario, la promocién de viviendes Ecuador, emplazada en la calle




Ecuador en Barcelona, que consta de un total de 40 viviendas, y 174 plazas
de garaje, dispone ademés de 1.800 m? de locales comerciales, hecho que
en este caso se ha considerado oportune, dada le buena ubicacién de esta
promocién en pleno centro de la ciuded. Al mismo tiempo que se realizan
las obras, se ha iniciado la comercializacion, con éxito, habiéndose obeni-
do compromisos para la venta de diversas unidades. La finalizacién y
entrega de las viviendas estd previsto para el segundo frimestre de 1996.

En una linea de aciuacion dirigida a un secior de vivienda mas econémica,
el Grupo Metrovacesa estd desarroflando y vendiendo @ buen ritmo una
promocién de 600 viviendas unifamiliares, poreadas e individuales, sobre
un terreno de 125.000 m? edificables en Guadalajora.

Desarroilos: . . . . . . . . . . . .

oficinas vy viviendas

o | Producto ] Emplazam., | Uso |
Metropolitaro {*) 37.968 Oficinas/Garajes Modrid Alquiler
El Encinar 38.278 Yivienda Madrid Venta
Fonfir 48,983 Vivienda Madrid Venta
Campo Naciones 61.897 Oficinas Madrid Alquiler
Gran Europa {*) 31.250 Vivienda Madrid Yanta
Inpromo 7.417 Vivienda Madrid Venia
¢/Ecuador {*) 17.331 Viv./Comerc. Barcelong Venia
Prot Mas-Blay 13.873 Oficinas Barcelona Alquiler
imocris [*) 2.243 Yiv./Cfic./Com. Portugal Ventg
Avenidas Novas 36.053 Viv./Ofic./Com. Portugal Venta
Duque Avila 6.536 Ofic./Comerc. Portugal Venta
Total (™) 301.829 |

3 o & * + o @ k] < o L3 -
1*) Obras yo iniciadas
[*} Superficie asignoble o Mefrevagesa.

Los planes de expansion del Grupo Metrovacesa en el drea de actividad de
viviendas, estén orienfados de ka siguiente forma:

* Se dispone ya de una reserva de suelo de 172.000 m? para desarrollar
viviendas de tipe medio y medio-alio en Madrid y ofras ciudades espofiolas
y de Portugal, que se irén desarrollande de forma paulating o lo largo de
los préximos ofios. Dentro de estas promociones se incluyen los proyecios de
El Encinar y Fonfir, donde el Grupo Metrovacesa ha estado desarrollando

una fuerte actividad urbanistica.
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* Se esttn estudiando diversas inversiones en suelo de uso residencial, para
su desarrollo inmediato en promociones dirigidas ol sector econémico de la
vivienda, de escaso margen pero de dlia rotacién de ventas debido a la
situacién de demanda insatisfecha que sufre el mercado espafiol en distintas
provincias. En este sentido, con posterioridad af cierre del ejercicio 1994, se
ha cerrado ya una operacién de compra de suelo de estas caracteristicas de
més de 225.000 m? edificables en la expansién sur de Madrid, ademas de
ofros 38.000 m* que se habian adquirido previamente en diversas zonas.

* Por bltimo, también se estudian promociones de vivienda de proteccion ofi-
clal para su alquiler y posterior venta como vivienda libre fras un periodo de
varios afios, apravechando los facilidades que da la legislacién vigente para
este tipo de producto.

Con carécter general, el Grupo Mefrovacesa estd realizando un considera-
ble esfuerzo para desarrollar el producto vivienda, adapténdose a o
demanda y buscando con ello &l negocio, pero ayudando ademés a safisfa-
cer socialmente un bien que tiene consideracién de primera necesidad.
Centros Comerciales. El drea de centros comerciales es la que més
esfuerzo estd asumiendo por pare de Metrovacesa. Estos productos requie-
ren un elevado nivel de gesfién, antes, durante y con posterioridad a la
edificacién del cenfro comercial. Pero ol mismo tiempo es una de las dreas
de actividad inmobiliaria con comportamiento més dindmico y con perspec-

tivas de crecimiento para los préximos afios.

© + + @ * + L] o o © * +

m*GLA (1) | Fecha Terminacion I
En Explotacién
Metroprice [*) 12.768 Patrimonialista
Caceres (*) 7.927 Mayo 1993
Las Palmas {*) 10.901 Noviembre 1993
Parla {*) 4979 Abril 1995
Valencia 17.35% Noviembre 1995
Reserva
Lérida 18714 Sin Determinar
Navarra 17.100 Sin Determinar
Total [**) 90.748 |

L + L] - + » Bl “ + - ® *

(1) Superficie Globe! Alquilable
[*] Tiendus alguiladas & por alquilar
{**} Superficie enignable o Metrovacesa. No inclye aparcamientos de uso poblico.




Al cierre de 1994 ¢l Grupo Metrovacesa tenia $0.748 m? de GLA alquilades o
destinados a la construccién de centros comerciales en varias ciudades espafio-
los. Cada centro comercial es una sociedad independiente en la que
Metrovacesa toma una parte significativa del capital y da entrada a ofros socios
para el resto. Una vez constituida la sociedad, la gestion y desarrollo del pro-
yecio corre a cargo de Centros Comerciales Metropofitanos S.A., ung filil
participada por Metrovacesa al T00% y especidlizada en centros comercidles.
Cada centro comercial est¢ desarrollado por una sociedad independiente,
constitvide a tal fin, que se dedica a la venta de todas las grandes superfi-
cies y una parfe de las medianas. El resto se dedica al alquiler, quedandose
por el momento en propiedad de la empresa. Posteriormente, estas superfi-
cies se suelen vender a compafiias patrimoniales con vocacién de
permanencia en el negocio del alquiler. Esfe es el caso de Metroprice, filial
de Metrovacesa al 100%, que fiene una superficie en alquiler de 12,748 m?,
procedente de locales de los centros ya terminados de Palencia y Jaén.
Metroprice, seré con toda probabilidad lo compafiia que iré absorbiendo
todas las parficipaciones que tengan carécter patrimonialista en centros
comerciales. En general puede decirse que el objefivo de la activided de
centros comerciales es casi exclusivamente patrimonialisia, pues ks ventas se
dirigen primordiclmente a hipermercados y ofras compafiias con un marca-
do cardcter de atraccion de visitantes al centro.

Durante el afio 1993, el Grupo Mefrovacesa terminé la construccién de los
centros comerciales Ruto de la Plata en Céceres y La Ballena en Las Palmas,
correspondiéndole la propiedad de 18.828 m? de locales en alguiler.
Durante 1994, se han desarroliado Jas obras de los centros comerciales de
El Ferial en Parla, {Madrid) y El Saler en Valencia. Ya en 1995, se ha inau-
gurade con éxito (alquilado al 100%) £/ Ferial, y estd prevista la
inauguracién de Ef Saler en el mes de octubre de este mismo aiio.

Ademés de estos centros ya operativos o en fase de terminacion, el Grupo
Mefrovacesa fiene en estudio ofros dos centros en Pamplona y Lérida. Se
estén realizando estudios en ofras ciudades espaiolas, y como en las ofici-
nas, no se descarta que de manera individual o a través de filicles se puedan
acometer operaciones de inversion en centros comerciales ya terminados y
alquilados, siempre que las condiciones de rentabilidad lo aconsejen,

Naves Industriales. En el drea de naves industriales la actividad del
Grupo Metrovacesa  sigue una linea de actuacién muy similar a la de cen-
tros comerciales, con empresas especializadas que se encargan del

desarrollo y comercializacion de los distinfos proyectos.
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m* l Uso | Producto I
Neisa 30.142 Venta Industrial
Neinca 1 7.609 Ventq Industrial
Gran Europa 96.587 Venfa Industrial
Mefrofisa {*) 9.705 Alguiler Industrici
Alempre {*) 3.754 Alquiler Inclustrial
Total (**) 147.797 |

+ @ ° L] L © o * @ * & -

{*) Nerves indusirioles erminadas en elquler.
{**} Superficie osignable & Metrovacesa.

Paralelomente y de forma incipiente, se esté empezando a desarrollar la
actividad de clquiler de naves industriales a través de Alempre, una empre-
sa participada por Metrovacesa en un 87,9% y Metrofisa, participada en un
50%, dos sociedades especializadas en alquiler industrial con vocacion
pairimonialisia. Entre las dos, ef total de superficie alquilada al 31 de
diciembre de 1994 ascendia « 13.459 m2.

El Grupo Metrovacesa tenia al final del ejercicio 1994 un total de
134.338 m? de suelo desfinado a uso industrial, en su mayoria concentrado
en los alrededores de Madrid, Guadalajara y Barcelona.

Aunqgue el negocio de las naves industriales estd sufriendo duramente las
consecuencias de la crisis por la que fodavia atraviesa nuesiro pais, que ha
hecho remitir la demanda de este producto inmobiliaric, es previsible que en
los préximos afios la actividad se recupere, dada la necesidad de polencicar
el fejido industrial en general y muy especialmente de crear una red logistica
de cuya falta adolece todo el territorio nacional.

Parkings. Con anterioridad of ejercicio 1994, el Grupo Meirovacesa con-
taba Gnicamente con un negocio de aparcamientos que se circunscribia a los
parkings de los sétanos de los edificios de oficinas y residenciales que tenic
en arrendamiento.

Durante 1994 se han creado dos sociedades dedicadas al negocio de los apar-
camienfos: Metropare, S.A. y J.C. Aparcamientos, S.A. en las que Meirovacesa
tenia ol final de 1994 parficipaciones del 60% y 100% respectivamente.
Metroparc es una empresa especidlizada, cuya findlided es la explotacion de
aparcamientos. J.C. Aparcamientos tiene por objelo la pairimonializacion de

aparcamientos en alquiler, habiendo redlizado la compra de un aparcamiento




de 598 plazas en la ciudad de Valencia durante 1994, Ya en 1995 ¢f Grupo
Metrovacesa ha dado entrada en estas dos sociedades al Grupo Tractebel, un
socio especidlista en este fipo de negocio, con gran experiencia en ofros paises.
Sin ser una de las éreas prioritarias de expansién parg el Grupo
Metrovacesa, la actividad de parkings iré desarrollandose progresivamente
en los préximos afios, yo que ol fratarse de un producto con mayor esfabili-
dad ciclica, proporciona estabilidad en largos plazos conjunfo de la
cartera de alquileres del Grupo Mefrovacesa.

Otros Productos. Las empresas comprendidas dentro de este apartado,
se caraclerizan por ser sociedades de éreas que hasta el momento no han
tenido gran significancia en el conjunto de negocio del Grupo Metrovacesa,
pero que en el futuro irén teniendo un progresivo desarrollo.,

Los actividades més destacables de este grupo son la rehabilitacién de edifi-
cios antiguos para su posterior venta o alquiler y la actividad de servicios de
mantenimiento de edificios para ferceros.

En fa actividad de rehabilitacién, Metropolitana Gestién es una empresa que
ha desarrollade ya varios proyectos de rehabilitacion en el nideo urbano
de Madrid, el dltimo de ellos en la calle Barbara de Braganza, en Madrid,
en proceso de comercializacién, y estudia nuevas operaciones para los pré-
ximos afios. En la prestacién de servicios, Metroservice es la empresa
especializada de reciente creacion, que se dedica al servicio infegral de
manfenimiento de edificios fundamentalmente para terceros.

Actividad Internacional. La actividod inmobiliaria fiene, en general, un
caréeter primordialmente nacional, debido al necesario conocimiento pro-
fundo de las variables y condicionamientos implicitos en esta actividad, que
hacen dificil-una agresiva proyeccién internacional debido a la necesidad
que esto entrafiaria de conocer y coordinar un nimero determinado de mer-
cados que normalmente se caracterizan por ser muy distintos entre si,
exigiende por ello el mantenimiento de una excesiva estrucura.

La Gnica actividad internacional que Metrovacesa ha emprendido por el
momento, se cenfra en Portugal. El mercado inmobiliario en este pois veci-
no, tiene unas caracteristicas similares aunque no iguales al mercado
espaiiol, los usos y costumbres son parecidos y ademds las inversiones nece-
sarias son comparafivamente menores que en ofros paises europeos de
nuestro enforno econdmico.,

A lo largo de los Oltimos afios, se han creado cuatro sociedades en Portugal,
fodas ellas dedicadas a la promocién y venta de edificios de oficinas, vivien-

das y locales comerciales. Cada sociedad promueve un edificio en particular
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y Mefrovacesa suele fener participaciones de enfre un 34% y un 50%.
También se estan estudiando opsraciones puntuales en ofros paises de nues-
fro entorno, més bien dirigidas o la acfividad patrimonial mediante Iq
compra de activos ya terminados Y operativos, lo que simplifica notablemen-
te la actividad, prescindisndose de la construccion y sus tramites
administratives. En cualquier caso, estas operaciones en of extranjerc no
fendrén un carécter masivo y se circunscribirén a mercados consolidados y
de fuerte fiquidez, con gran nimero de transacciones, siempre con el objeti-
vo de aprovechar oportunidades.

Reserva de Suelo. Una de las deficiencias de lo Metrovacesa emergente
tras la fusién era su carencia casi foral de suelo para acometer nueves pro-
yedos, lo que limitaba en gran manera su crecimiento.

Desde enfonces se ha seguido una politica de adquisicién de suelo, aprovechan-
do aquellas oportunidades que han ido saliendo al mercado, gracias a la bajada
de precios que ha tenido lugar ol entrar el sector inmobiliario en la parfe baja del
ciclo. Parficularmente se ha hecho hincapié en suelos con dptimos emplazamien-
fos en zonas de expansion, que puedan facilitar e fuuro de Mefrovacesa.

Al término del mes de marzo de 1995, el Grupo Metrovacesa teniq
454.000 m? en nuevos desarrollos yaen curso o en estado preliminar repar-
fido entre las disfintas éreas de actividad del Grupo. Ademés ¢l Grupo
dispone de una reserva directa de 263.000 m* edificables de terrenos a
desarrollar, cuya utilizacisn final est todavia por definir. En sy conjunio, el
Grupo Meirovacesa disponia de 71 7.000 m* de suelo edificable a finales
del mes de marzo de 1995,

Con la reserva de suelo ya parcialmente resuelta, of Grupe Metrovacesa
seguiré adquiriendo nuevos ferrenos para desarrollar siempre que éstos se
encuentren disponibles en condiciones de oportunidad y buen emplazamien-

to, ademds de ofrecer un buen potencial de rentabilidad future.

_
Reserva de Suelo

Reserva Vivienda 37% Vivienda 24%

& COficings 13% [

|
|

' Centros '
! Comerciales 79 (
Inclusirial 29%
En m? edificables.




ESTRATEGIA Y ORGANIZACION A partir del cambio que supuso la fusién,
Metrovacesa definié y cualificé un plan empresarial basado en la potencio-
cién de los puntos fuertes de la Compafiia y la definicién de nuevas politicas
a desarrollar,

Como punios fuertes tradicionalmente caracteristicos del Grupo Metrovacesa
desde antes de la fusién y mantenidos desde entonces cabria destacar:

* Importante patrimonio en alquiler,

* Fuerfe presencia en Madrid, principal plaza inmobilioria espafiola.

* Politica de endeudamiento prudente.

* Mantenimiento de una estructura relativamente pequefia y dgil.

Los puntos a desarrollar como complemento a la potenciacién de los puntos
fuertes son los siguientes:

* Incremento de los ingresos por alquiler, mediante la optimizacién de la
superficie en renta existente y el desarrollo de nuevas superficies.

* Desarrolle de la octividad de promocién y venta, ya que ésta puede con-
tribuir significativamente a la Cuenta de Explotacién, particularmente en
épocas de expansion inmobiliaria.

* Aumento de la diversificacién, tanto geogréfica como por productos, que
el Grupo Metrovacesa estd ya llevando a cabo, fundamentalmente a través
de centros comerciales, naves indusiriales y las sucursales abierkas en Lisboa
y Barcelona.

* Aumento de tamafio hasta alcanzar una masa crifica suficienfe, necesaria
para acometer las nuevas actividades y al mismo tiempo mantener la sélida

estructura financiera que desde el principio ha caradterizado a Metrovacesa.

Inversiones: Materializacidn de la Estrategiaz Desde su concepcién inicial, Metrovacesa
ha seguido los principios definidos como punios a desarroffar, descritos
anteriormente, con buenos resuliados en cuanto a incremento de ingresos
por alquileres, desarrollo de actividad de promocién para la venta y diversi-
ficacién, tanto geogréfica como por productos.

La implementacién de esta estrategia viene plasméndese en lo estructuracién |
de planes empresariales o largo plazo que se revisan y adaptan constante-
mente a la evolucién del mercado ¥ las oportunidades de rentobilidad que se
presentan en cada periodo. Los planes de inversién son siempre muy flexibles.
En este momento, el conjunto de las inversiones que el Grupo Metfrovacesa
realizaria hasta el afio 1999, podria cuantificarse en torno o los 80.000
millones de pesetas, dependiendo de la evolucidn de las condiciones de

mercado de los disfintos productos en los que se va a invertir. Se entiende
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que esta cantidad incluiria tanto as inversiones en activo fijo para dlquiler,
como las inversiones en circulante Yy premocidn. Estas dltimas inversiones se
recuperan con sus beneficios ol final de cadg promocién,

Ademés de los productos que ya se encuentran en proceso de desarrollo y de
las inversiones en rehabilitacion de edificios antiguos existenfes, el Grupo
Metrovacesa dedicard fo mayor parte de su esfuerzo inversor a las dreas de
centros comerciales y promociones dirigidas ol secior aconémico de la vivien-
da, ya que éstas son las éreas en las que el sector inmobiliario se encuentra
mas activo, dada la fuerza de la demanda actual para estos producios.

Las inversiones durante los préximos afios, se financiaran con el cash flow
que el Grupo genere una vez deducidos dividendos e impuesios, mas las
desinversiones por rofacién de activos, es decir las cifras de costo contabili-
zadas tanto de edificios antiguos como de promociones nuevas que se
meterializan a través de la venta.

Ademés de estas fuentes de recursos, el Grupo Metrovacesa recurrirg @ |a
financiacién mediante deuda externa cuando sea necesario, aunque siem-
pre a través de cifras de endeudamiento que en ningin momento debiliten Ig
solidez actual. En cualquier caso, o largo plazo el Grupo espera no fener
endeudamiento significativo.,

Organizacién. Con el fin de abordar con éxiio la estrategio de expansién
y consolidacién del Grupo Metrovacesa, se ha configurado una estructura
orgarnizativa por éreas de negocio, que a su vez se coordinan entre i en

forno al Consejero Delegado.
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- Niwas Chros | ~Vertas | Fincrzas | - Hoteles L Ei%ncfnarrﬁe los Ré;las
:Mantenimienta | - Rehobiftacion | - e | ZCeniros Comerciales | - Ferrkingy
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Ademés del Consejo de Administracién y la Comisién Ejecutiva, el
Presidente ha estructurado la actividad del Grupo dividiéndolo en cinco
grandes dreas, ol frente de las cuales se encuenira el Consejero Delegado,
que comparte |as funciones ejecutivas de la Presidencia, dedicéndose funda-
menicmente a la actividad del dia a dia.

Paralelamente a las reuniones del Consejo y Comisién Ejecutiva, existen reu-
niones periddicas de cada drea, asi como reuniones de Directores
Generales en las que se estudian los decisiones o fomar posteriormente por
la Comisién Ejecutiva y el Consejo.

Es evidente y estd presente permanentemente en el espirity de la Compafiia,
que el fuerte incremento de acfividad necesita paralelamente un aumento de
los érganos de gestion y estructura, siempre sin alcanzar dotaciones despro-
porcionadas. Asi, la plantilla de Metrovacesa ha pasado de 118 personas a
finales de 1989 a 126 a findles de 1994 y 166 en &l Grupo.

Ante la competitividad y exigencias del mercado inmobiliario, se ha conti-
nuodo con el plan de reorganizacién inferna, formacién y reciclaje del
personal que trata de reforzar la estructura existente y adaptarla a las nue-

vas necesidades.
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I V. ACCIONES Y ACCIONISTAS

MERCADOC DE CAFPTTALES

Emisién de Obligaciones Mefrovacesa, S.A. manfiene abierta una emisién de obligaciones
simples no converfibles emitida el mes de julio de 1993, por un imporie de
3.000 millones de pesetas, vencimiento a 15 afios y un fipo de interés vario-
ble indexado al MIBOR + 0,15 puntos. Metrovacesa tiene opcién de

amoriizar anficipadamenie, al segundo y al quinto afio,

Ampliaciones de Capital Duranfe los dltimos ofios, Mefrovacesa, siguiendo una politica de
méxima prudencio financiero, ha estade financiande su expansién mediante
fondos propios aportados por emisiones de bonos converfibles en acciones y
ampliaciones de capital, iedas ellas realizadas con pleno éxito, como demues-

tra el hecho de que en todas las ocasiones ha existido un exceso de demanda

sobre le: oferta de bonos o acciones que se efectuaba en cada emision.
Las operaciones con efecto en el capiial que se han reclizado en los dliimos

afios son las siguienies:

Peas. M. Ptas
Fecha | Precio | Ne Acc.’ Fondosl

Emisiéon Bonos Diciembre 1989

12 Conversién 01-Feb-90  4.537 643.243 2.914
22 Conversion 01-Jun-90  4.600 20.406 94
Emisién Bonos Mayo 1990

12 Conversién 25-Jun-90  4.548 1.087.885 4.948
2° Conversién 10-Oct-90 4,098 18.006 74

Ampliacién 1x10 Par 15-Ene-91 500 1.543.147 771
Emision Bonos Diciembre1991

12 Conversién 01-Abr-92 3277 2.486.375 8.148
22 Conversidn 01-Jui-92  3.798 16.023 61
Ampliacion 2 x13 ol 800% 15Nov-93 4000 2.996.464 11.986

Total Fondos Generados en Ampliaciones de Capital 28.996|

- o a - » I - < -+ » “ o
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Sin embargo, la mayor parte de las inversiones que realizaré ef Grupo
Metrovacesa durante los préximos afios, se financiarén con deuda externa,
ya gue después de la crisis que ha sufrido el sector inmobiliario entendemos
que nos aproximamos a un periodo expansivo, por lo que resultard menos
arriesgodo financiarse con deuda y por ofra parte el Grupo puede aprove-
charse de las exenciones fiscales que la financiacién externa permite, dodo
que los gastos financieros son deducibles fiscalmente.

No se descarta sin embargo, que en algin momento las condiciones del
mercado aconsejen acudir al mercado de capitales en emisiones de bonos y
obligaciones. Aunque lo més probable es que de redlizarse, éstas no sean
convertibles en acciones, consiguiéndose asi que los incrementos de benefi-

cio no se diluyan entre un mayor ndmero de acciones.

DIVIDENDOS De acuerdo con la propueska de distribucién de beneficios, se ha abonado
un dividende a cuenta del 20,8% (104 pesefas) bruto a las acciones que
componen el capital de la Sociedad a 31 de diciembre de 1994, segin la

siguiente distribucion:

Importe Retencion Importe
Nuamero de acciones Bruto I 25% IRPY 1 Neto l
22473480 104,0 | 26,0 I 780 |
{Cifras en pesetos)

El page de dicho dividendo se efectus mediante un primer pago de 51
pesetas brutas el 9 de enero de 1995 y y un segundo pago de 53 pesefas
brutas el 8 de mayo de este mismo afic. .

Como complemento al dividendo, se abonarén 2 pesetas brutas a cada una de

las acciones presentes o represeniadas en la Junta General de Accionistas.

EVOLUCION BURSATIL 1994 ha sido un afio dificil para los mercados bursétiles. El des-
pegue econémico de muchas de las economias occidentales y la tendencia
prematura ol alza de los tipos de interés en Espafia, han supuesto mensajes
contradictorios sobre los precios de los acciones, lo que ha resuliado en un
notable incremento de la volatilidad y una clara tendencia o la bajo de los

indices bursétiles.
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MAGNITUDES
BURSATILES:
DATOS
HISTORICOS
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Los dos primeros meses del afio fueron una continuacion de 1993, con nue-
vas bajodas en los fipos de interés y sintomos de recuperacion de la
actividad econdmice, haciendo que ¢ Indice General alcanzara su méximo

historico de 358,3 puntos el 31 de enero.

+ Bl B + @ B B - » * + &

Millones de Pesetas

1989 | 1990 I 19 | 1992 l 19493 l 1994 |

Acciones Medias {M) 1366 1483 1697 1884 1985 2247
Beneficio Neio 2498 3516 4534 A581 4233 4405
Cash-flow 2780 4302 5420 5768 5518 4.368
Dividendos 1093 1332 1497 1923 2070 2382
{En pesshos)

Beneficio por accién 183 237 267 243 213 196
Cash-flow por accién 204 290 319 306 278 283
Dividendo por accién 80 90 100 102 104 106
FPM por accién 1982 2187 2327 2486 2995 3.0

Fondos propios medios FPM  27.069 32439 39.486 46833 59.446  67.659
Aciivos tofles medios ATM 30945 37955 49.419 60237 69.981 77.254

Ben, Neto / FPM 22% 108%  11.5% 98% 7% 6,5%
Ben. Nefo / ATM 8,1% 9,3% 9,2% 7,6% 6,0% 5,7%
Pay Qui 438%  379% 7 A%  420%  489% 1%

Ne Acciones Final de Afio (M) 1366 1543 1697 1948 2247 2247
Copitalizacién Bursdil [M Pia.) 71.715 69435 67.880 55518 116395 95.160
Contredacién Diaria® 9448 16784 29776 25809 35905 30.275
Rokucion / Acciones Medios  17,3%  28,3%  439%  342%  452%  340%
Cotizaciones cierre 31-Xil 5950 4500 4000 2850 5180 4235

En base a la Glfima cotizacion del ejercicio 1994 = 4,235
PER (**} 23,2 17.% 158 17,4 19,9 214
P/CF [* 208 ] M,q 13,3 13,8[ 15,2| 14&]

k] * & + a B L © + © * +

* Yolumen de confratecién diaria media en fulos.
** PER y P/CF calculados en base les ihirno cofizocién del afie 1794,

A principios de febrero la Reserva Federal de los Esiados Unidos elevd los
fipos de interés, hecho que se repitié en marzo, causande un gran descon-
cierto en los mercados de deuda europeos y provocando una subida de

fipos en Europa précticamente al mismo ritmo que los americanos, o pesar




de que los paises europeos se halloban en una fase de recuperacién mas
incipiente que la de Estados Unidos.

En Espafia, este efecio fue ain mayor, ya que también nos vimos afectados
por las subidas de fipos en ofros paises y nuestra econemia estaba en una
fase atn mas retrasada de recuperacion. Para empeorar las cosas, los suce-
sivos escandalos politicos acontecidos durante 1994, han reflejado una
imagen de inestabilidad e incertidumbre sobre Espafia, que ha inducido «
un aumento en las posiciones vendedoras de la mayoria de inversores
exiranjeros, provocando con ello bajadas adn mas pronunciadas en los

mercados bursdtiles espafioles.

EVOLUCION COMPARADA CON INDICES

? £ () -+ < @ L] o & S - © L] L & ]

31/Dic/92 ] 31/Dic/93 l 31;'Dic,!94| Dic 93/Dic 92| Dic 94/Dic 931 Dic 94/Dic 9&

Metrovacesa 2.850 5.180 4,235 81.8% -18,2% 48,6%
General 214,3 322,7 285,0 50,6% 11,7% 33,0%
Construccion 288,2 518,3 476,9 79.8% -8,0% 65,5%
inmobiliario 107,7 [ 2024 | 16%,7 [ 87.9% -16,2% 57.5% |

o

+

%

-

- @

-

Fuertemente influida por esta coyuntura, durante la primera mitad del afio la
cotizacion de Metrovacesa en Bolsa tuvo una tendencia bajisia, desde las
5.180 pesetas por accién o que cerré el ejercicio precedente, a 4,640 pese-
tas por accién, lo que representé una disminucién del 10,4% durante los

primeros seis meses del oo,
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METROVACESA - Evolucién Bussdiil
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Durante Ja segunda mitad del afio 1994, fa tendencia bajista de las Bolsas
espaficlas continud, todo ello enmarcado en un ambiente de pesimismo y
expectativas de retraso en la recuperacién del sector inmobiliario, produ-
ciéndose un bajada confinuada en los precios hasta finales de afio.
Condicionada por las fendencias del mercado, ko cofizacién de Metrovacesa
ha experimentado una bajada del 18,2% durante 1994, cerrando el afic a
un precio de 4.235 pesetas por accion.

De forma globat durante los dos Glimos afios, Mefrovacesa ha obtenide una
revalorizacion del 48,6%, claramente superior a la obtenida por el Indice

General, que se revalorizé un 33,0% durante ese mismo periodo.
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Vi. SITUACION FINANCIERA

< @ “ @ < ° @ < B3 @ < <

Una de las caracterisficas que tradicionalmente han venido definiendo a
Metrovacesa es su saneada situacion financiera. A la solidez del Balanee,
con escasa o nula deuda bancaria, se afiade una Cuenta de Resultados
basada en ingresos recurrentes (arrendamientos), lo gue proporciona gran

estabilided de ingresos.

A
it
[65)

]
A
2

e e ey
[ S R e - o < B @ © < <

Millones de Pesetas

Metrovacesa, 8.A, Grupo
Die93|  Dic94]  mer.%| Dics3]  Dic9d] Incr. % |

Alguileres 5.602 5071 -8% 5.883 5925 1%

Ventas/Dasirversionas 6,006 6.694 1% 9874 8.965 9%

Cesto Ventos -3.077 -2.550 -17% -7.388 -5.052 -32%
Margen de Ventas 2529 4144 41% 2.486 3913 57%
Dividendos Filicles 201 85 -58%
Ingresos Financieros 277 351 7% 368 327 1%
Ofros Ingresos 831 667 -20% i.348 1.103 -18%
Tetal Ingresos 9.840 10.418 6% 10.085 11.268 12%
Gostos Explotacian 1122 1.128 1%
Gustos Generaes [*] 775 826 7% 2.691 2.572 -4%
Gasios Financiercs 602 356 -41% 770 743 4%
Provisiones, Exiraordinarios y otros 1.345 1.457 8% 948 1.206 27%
Gastes Totales 3.844 3.767 2% 4.40¢9 4,521 3%
Beneficio Bruio 5.994 4.651 1% 5,676 6.747 19%
Amorlizeciones 1.285 1.643 53% 1,391 2219 0%
Beneficic A. Impuestos 4.711 £.688 0% 47285 4,528 6%
Impuestos 478 283 -A1% 483 309 -36%
Benef. Neto 4,233 4.405 4% 3.802 4,219 11%
Cash flow 5518 l 6.368 l 15% l 3.193 I 6.438 I 24% I

* En el Grupo inclyen los gasios de explotacion
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Los Ingresos por Alquileres del Grupo Metrovacesa correspondientes al
ejercicio 1994 ascendieron a 5.925 millones de pesetas lo que supone
un aumento del 1% respecto al ejercicio anterior. En un entorno dificil
con fuertes bajadas generalizadas de precios de alquileres, es de des-
tacar el esfuerzo y la gestion de arrendamientos que se ha llevado o
cabo en el Grupo Metrovacesa, que junto a la progresiva puesta en
explotacién y arrendamiento de las nuevas superficies en oficings, cen-
fros comerciales y naves industriales, han posibilitado que el Grupe no
retroceda en sus Ingresos por Alquileres. Los Ingresos por Ventas /
Desinversiones ascendieron a 8.965 millones, lo que representd una
disminucién del 9% respecto al ejercicio anterior, aungue el Margen de
Ventas fue de 3.913 millones, que comparado con los 2.486 millones
de pesetas obtenidos el afio anterior, representa un aumento del 57%.
Este incremento se debe a que en 1994 se vendié una mayor cantfidad
de activos antiguos, de baja rentabilidad, con un reducido valor conta-
ble y por lo tanto un Margen de Ventas considerable.

Los Ingresos Financieros del ejercicio 1994, fueron de 327 millones de
pesetas, representando una disminucién del 11% respecte al afic ante-
rior, debido o una menor posicisn de tesoreria mantenide o lo large
del afic. La partida de Ofros Ingresos asciende a 1.103 milfones, desta-
cando como conceptos més importantes los servicios realizados por el
Grupe para terceras partes, una actividad que se infenta potencicr,
ademds de diferencias de cambio y otros ingresos menores.

Los Gastos Generales correspondientes al ejercicio 1994 han sido de
2.572 millones representando una disminucién del 4% respecto cl
mismo periodo del afio anterior. Esta partida de gastos, ademés de los
generales, engloba los Gastos de Personal y de explotacién de edifi-
cios. Como criterio general del Grupo se tiende o la maxima contencién
en este concepto, a efecios de maximizar la productividad.

Los Gastos Financieros del ejercicio 1994, ascendieron a 743 millones
de pesetas, lo que representa una disminucion del 4% respecto ol ejer-
cicio anferior, que corresponden a comisiones de avales, intereses
tinancieros de los créditos que el Grupo Metrovacesa ha fenido a lo
largo del ejercicio y a los intereses de las obligaciones emitidas en el
mes de julio del afio anterior. También se ha procedido o activar como

mayor coste de construccion, 400 millones de pesetos.
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f Alquileres/Gasfos i

Total Gastos |
BB Alquileres |

. !
! 0 1.000 2,000 3.000 4.000 5.000 6.000 |

Las Amortizaciones fueron de 2.219 millones, lo que supone un aumento del 60%
respecto al ejercicio anterior, debido g lg incorporacion de nueves acivos o
lnmovilizado del Grupo y o la amorfizacian acelerada de Gastos Amortizables
provenientes de rescisiones de confratos y gastos de emision de acciones y bonos,
En &l apartade de Provisiones y Extraerdinarios, se han dedicado 1.206 millones
de pesetas a provisiones para saneamientos, algunos de ellos aplicados o socie-
dades de promocién inmobiliaria y otros de cardcfer genérico, Ya que, dentro de
un méximo criterio de prudencia, f Grupo Mefrovacesa procede a no compensar
minusvalias con plusvalias, o pescr de ser estas Oltimas muy abultadas como
puede verse en el apartado “Valoracian de la Compafiia”.

Como resuliado global del ejercicio, el Beneficio Nefo y ef Cash Flow del
Grupo ascendieron a 4.219 millones y 6.438 millones de pesetas, con creci-
mientos respectivos del 11% y 24%, q pesar de la mala situacién general por

la que todavia atraviesa el mereado inmobiliario.

=6 Tante ef Balance como lg Cuenta de Pérdidas v
Geanancics, se presentan en sy seccion correspondiente en esta memoria de
acverdo con los requisitos establecidos en la ley de Sociedades Anénimas
(Ver informacion contable y cuentos anuales). No obstante y para facilitar I
informacién del mismo, o continuacion se presenta un resumen comparado
del Balonce de Situacion de 1994 en relacién ol de 1993.

| Deuda
7-‘|— I-Larg?o Cérro“ |

Pasivo

i Activo

| R e |
; O 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 50% 100%
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Millones de Pesetas

Metrovacesa, §8.A. Grupo
Dic 93 | Dic 94 | % | Dic 93 | Diedd | % | i
‘i
inmovilizade Inmaterial 241 358 0% 73i 1.049 1% I
Inmovilizado Matericl Neto 48.081 48716 61% 49.755 53.892 58%
inmovilizedo Financiero 13.824 20.371 26% 11.462 13.752 15% :
Gastos a Distribuir Veries Ejercicios 898 30 0% 1179 437 0%
Total inmevilizede 63,044 69.475 88% 63.127 69.130 74%
Tesoreria Inversiones Financieras 4.691 3.948 5% 6.333 5.147 &%
Existencias 2.428 2.606 3% 9.8%0 13.789 15%
Deudores 4.954 3.350 4% 6,273 5.035 5%
Otro Circulante 1 0 0% 80 221 0%
Total Circulante 12.084 2.904 12% 22.576 24,192 26%
Activo/Pasive 75.128 79.37¢ 100% 85.703 93322  100% t
L
Capitcl 11.237 11.237 14% 11.237 11.237 12% j
Reservas 52101 54.263 68% 53.069 54752 59% i
Resultadlos 4233 4.405 6% 3.802 4219 5% %
Res. Minoritarios 2 29 ‘
Dividendo -1.013 1746 1% 1013 1,746 1% !
Fondos Propics 66.558 68.759 87% 67.097 69.061 74% :
Socics Externas 139 652 1%
Provisiones Riesgos, Gastos y Otros 1.678 2157 3% 1.732 2,228 2%
Acreedores Largo 4.82¢ 4876 6% 5.625 A471 5% L
Acreedores Corto 2.066 3.587 5% 11.110 16.880 18%
Exigible 8.570 I 10.620 ! 13% | 18.606 | 24.231 [ 26% |
El Total Inmovilizado asciende a 69.130 millones de pesetas, lo que repre-

senta un crecimiento de 6.003 millones a lo largo del ejercicio 1994, que se
debe fundamentalmente a o compra del parking en Valencia realizada por
J.C. Aparcamientos S.A., ol incremento de la participacién en la sociedad
patrimonialista de centros comerciales Metroprice, al incremento de Obrg
en Curso por los edificios del Parque Empresarial José Maric Churruca, unc
de los cuales estd ya terminado y el segundo en proceso Gltimo de construc-
cion, asi como a las diversas inversiones que el Grupo Metrovacesa ha

realizado a lo largo del ejercicio en dreas tales como aparcamientos, reha-
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INMOBILIARIA METROPOI.lTANA VASCO CENTRAL, S.A.

(METROVACESA)
INFORME DE GESTION 1994

El ejercicio 1994 ha supuesto para Metrovacesa un nueve avance en su
consolidacion como proyecto inmobiliario y empresarial.
En 1994, la Compafiia ha continuado en la linea permanente de esfuerzo en

lr gestién de los ingresos recurrentes por alquileres y de la actividad de ventas,

asi como en el control y contencion de los gastos. En el capitulo de inversiones

y aprovechamiento de oportunidades, Metrovacesa ha redlizado nuevamente

inversiones por més de 10.000 millones de pesetas durante el afio 1994,
Las principales actuaciones de Metrovacesa que pasamos a analizar se han
cenfrado en las siguientes @reas:

1. Explotacion de Alguileres.

2. Actividad de Ventas.

3. Inversiones y Nuevos Desarrolfos.

1. Explotacién de Alquileres. La explotacién, optimizacién y ampliacién de su patrimo-
nio en renta, uno de los mayores de Espafia, ha sido tradicionalmente la
principal activided de Metrovacesa.

En un entorno hostil, de depresion, en el que ha estado inmerso el sector

inmobiliario espafiol durante los Gltimos afios, aunque la situacién ha ten-
dido a estabilizarse, Mefrovacesa ha obtenido unos ingresos por alquile-
res de 5.171 millones de pesefas en ol afio 1994, lo que representa und
disminucion del 8% respecto a los 5.602 millones que se obtuvieron en

1993,

Durante el pasado ejercicio, el patrimonio en alquiler ha sufrido las

siguientes modificaciones;
i Incorporacion del aparcamiento y el primero de los cuatro edificios de

que consta el parque empresarial José Marfa Churruca, emplaza-

do en Madrid y 48 locales comerciales del centro comercial “la
Ballena” en Las Palmas. A través de filiales, Metrovacesa ha incor-
porade més superficie a su pafrimonio en renta, como puede verse
en el Informe de Gestion del Grupo Metrovacesa.

El patrimonio en alquiler hisiérico de Metrovacesa, se ha visto reducido
durante el ejercicio 1994 en 27.234 m?, por la venta de actives de

uso residencial y renfas reducidas en diversos edificios antiguos.
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La superficie total destinada al alquiler, incluyendo los nuevos desarrollos
recientemente puestos en explotacién, ascendia a final de afio o 594.481
m? construidos.

De los edificios que se encuentran en proceso de comercializacién de
alquileres, af cierre del ejercicio, se habia alquilado un 83,2% del edifi-
cio “Océano” en Barcelona, un 40% del parque empresarial de
“Euronova 3” en Tres Cantos y un 50,4% del primer edificio del parque
empresarial José Maria Churruca. La comercializacién del parque empre-
sarial de El Plantio y el edificio Fernando el Santo n® 20, se dan por con-
cluidas, encontrandose alquilados en un 100%.

La desocupacion real de la superficie en renta de Metrovacesa era del 3,2%
al final del efercicio 1994. H resto de los espacios desocupados, los mantie-
ne asi voluniariamente Metrovacesa por motivos de rehabilitacion y venta
{4,0%)}, o bien se trafe de edificios de nueva construccion que se encueniran

en proceso de primera comercializacién (5,3%).

Contratos de Alquiler. Evolucion Contratos de Alquiler.

1989 | 1996 | 1991 | 1992 | 1993 j 1994 |
Congelados 11,2% 101% 8.2% 7,.3% 6,6% 52%
Prérroga 60,4% 55,8% 46,3% 44,1% 38,0% 30,9%
Bover 28,4% 341% 45,5% 48,6% 55,4% 63,9%

100,0% | 1000% [ 1000% | 100,0% | 100,0% | 1000% |

+ * * + - e * + + * . +

Estructura de los Contratos de Arrendamiento. Debido a la antigiedad
del patrimonio en renta de Metrovacesa, una parte importante del mismo se
encuenira alquilado bajo confratos de renta bloqueada o contrates de dura-
cién indefinida y revisién en base al IPC, por efecto de la anterior Ley de

Arrendamientos Urbanos.
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Superficie Vivienda I Oficinas l Comercial l Parkings | Hoteles I Total l
Congelados 0,5% 2,1% 0.5% 2,1% 0.0% 5,2%
Prérrega 87% 6,0% 52% 11,0% 0,0% 30,9%
Boyer 5,1% 23,9% 5,2% 5,3% 11,9% 51,4%
Vacia/Rehabili. 1,2% 8.8% 1,2% 1,3% 0,0% 12,5%
Total 155% | 408% | 121% | 197% | 11,9% | 1000% |
Estar situacion hace que las rentas procedentes de dichas superficies sean
inferiores o las que se obtendrian en condiciones libres de mercado. En este
sentido existe una gran desproporcién entre superficie y renta obfenida por
cada tipo de confrato. Mientras que la superficie bajo contratos de rente
congelada asciende a un 5,2%, sélo se obfiene de ella un 0,4% del total de
ingresos por alquileres, mientras que ef 72% de dichos ingresos se obfiene
de la superficie bajo contratos amparados en el Decreto Boyer, que ascien-
de a solo un 51,4% del total.
Ingresos Vivienda f Oficinas l Comercial l Parkings , Hoteles [ Total I
Congelados C,0% 0.2% 0,1% 0,1% 0,0% 0.4%
Prérroga 7.7% %1% &87% 21% 0,0% 27.6%
Boyer 7.8% 47,8% 9,0% 2,3% 11,1% 72,0%
Total 15,5% ' 51,1% l 17,8% I 4,5% ‘ 11,1% f 100,0% |

El aprovechamiento de la nueva Ley de Arrendamientos Urbanos que entré
en vigor el 1 de enero de 1993, contribuira notablemente g la progresiva
sustitucién de dichas renfas antiguas por ofras més acordes con la evolucién
del mercado de alquileres, constituyendo éste uno de los principales objei-
vos de la gestion de Metrovacesa, ya que supone un importante pofencial de

crecimiento en los ingresos de la Compaiifa.




2. Actividad de Ventas. Los venfas y desinversiones de Metrovacesa en ol ejercicio 1994 han
ascendido a 6.694 millones de pesetas, lo que representa un qumento del
11% respecio a los 6.006 millones del ejercicio anterior. El margen obtenido

-por dichas ventas ha sido de 4.144 millones comparado con los 2.929
millones del afio anterior, debido a que durante 1994 se han vendido acii-
vos antiguos que por su antigiiedad tenfan un valor contable muy bajo, que
ha dado lugar o margenes importantes,

Las ventas de 1994 se han centrado en los siguientes producios:

Chalets Residenciales de “El Plantio”. Se ha finglizado [a comercializa-
cion de esta promocion de 18 chalets adosados, lo que supone una aporta-
cién de 152 millones de pesetas o la cifra de ventas del ejercicio.
Parque Conde de Orgaz. A lo largo de 1994, Metrovacesa ha continuado
comercializando esta promocién de viviendas, habiéndose obtenido una cifra
de ventas de 1.116 millones de pesetas. La comercializacion del 100% de esta
promocién estard finalizada el primer semestre de 1995.

Venta de Activos Residenciales Antiguos. Dentro de b politica de desin-
versién selectiva en productos antiguos y de escasa rentabilidad, se ha proce-
dido en 1994 a la venta de restos de Reina Victoria, Martinez Campos y
Orense 6. Ademds, se ha iniciade la venta de parte de los bloques de Generdl
Rodrigo, los Sétanos de Gran Via y la Quinta de Goya, todos ellos en Madrid.
Viviendas “Mirador de Almansa”. Esfa promocién de viviendas en régi-
men de comunidad de propietarios, se encuentra en su fase final de comercia-
lizacién. Durante 1994 se han realizado ventas por valor de 1.275 millones
de pesefas.

Viviendas en la Calle Ecuador {Barcelona)., Metrovacesa ha iniciado
una nueva promocién de viviendas en la calle Ecuador de Barcelona, que
consta de un total de 60 viviendas, 1.800 m? de locales comerciales y 174
plazas de garaje.

Simulianeamente al inicio de las obras, a finales de 1994, Mefrovacesa ha

iniciado la comercializacién, habiéndose obtenido compromisos para la

venta de 9 unidedes. La finalizacién y entrega esté prevista para el segundo
trimesire de 1996.

3. Nuevos Desarrollos. Los inversiones realizadas por Mefrovacesa en 1994 han ascendido o
més de 10.000 millones de pesetas, de los que 2.683 millones han sido
aplicados o proyectos de edificios para alquiler, entre los que destacan prin-
cipalmente los locales comerciales comprados al Centro Comercial de Las

Palmas y la edificacién del Parque Empresarial José Maria Churruca, que
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consta de 4 edificios, unc de los cuales estaba ya terminado y alguilade en

un 50% ol final de 1994, K segundo edificio se encontraba en avanzado
estado de construccién y su finalizacion esté previsia para el mes de abril de
1995. Con posterioridad ol cierre del ejercicio 1994, se han firmado con-

tratos de alquiler por el 100% de Ia superficie de este sequndo edificio.

En edificios para la venta, se han invertido 499 millones de pesefas, fun-
damentalmente el las obras de os edificios de Parque Conde de Crgaz,
en Madrid y la calle Ecuador de Barcelong. También se han invertido
aproximadamente 1.000 millones de pesetas en mejoras de los edificios
tradicionales de Mefrovacesa, enfre los que se incluyen los hoteles y otras
obras de rehabilifacién, asi como ofras partidas menores,

Las filioles de promocién inmobiliaria participadas por Metrovacesa, El
Encinar de fos Reyes, S.A. y Fonfir, S.A. tambian han absorbido una parte
de la inversion realizada en 1994, con més de 2.913 millones de pesetas.

Oftras filiales de Mefrovacesa, han absorbido inversiones por valor de

2.782 millones de pesetas, siendo los Centros Comerciales el drea mas sig-

nificativa con ung inversién conjunta de 1.392 miliones, seguida por el

area de parkings con una inversién de 830 millones.
El-ndmero de filiales de Metrovacesa ascendia a 36 al término de ejerci-

cio 1994, con un coste neto de 19.732 millones de pesefas segon el

siguiente defalle :

Detalle Inversiones Financieras Miliones de Pesetas l Y I
Centros Comerciales 5.39% 273
Fonfir 3.792 192
Portugal 3.165 16,0
Aredt Industrial 2927 14,8
El Encinor 2.690 13,6
Pcrkings 830 4,3
Otras 932 4,8
Total Filiales 19.732 [ 100,0 ’

4. Situacién Financiera. Como ya es tradicional desde sus comienzos, Metrovacesa mantiene
una sélida y saneada posicin financiera, donde e porcentaje de fondos

ropios asciende a un 87% del totql asive y cubre sobradamente el fotql
prop P Y
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del activo fijo. Al cierre de 1994, Metrovacesa no fenia deuda bancdric:,
mientras que la tesoreria ascendia o 3.948 millones de pesetas.

El inmovilizado de Metrovacesa, incluidos los gastos a distribuir en varios
ejercicios, @ 31 de diciembre de 1994 ascendia a 69.475 millones de pese-
tas, lo que supone un incremento de 6,431 millones respecto al cierre del
ejercicio precedente.

Durante el afio 1994, los fondos propios de la Compafita aumentaron hasta
alcanzar la cifra de 68.759 millones de pesetas. Las cifras de Capital y
Reservas ascendieron of 31 de diciembre a 11.237 y 54.263 millones de
pesetas respectivamente. .

Evolucién Previsible. Los m® en alquiler asi como sus rentas, creceréin
progresivamente en afios proximos con las nuevas superficies puestas en
explotacion y las que actualmente se encuentran en proceso de construc-
cién, a medida que vayan enfrando en explotacion. En cualquier caso, la
mayor parte de las nuevas superficies en alquiler de Metrovacesa tenderan
a desarrollarse y explotarse: o través de compofiias filiales, por lo que el
efecto real de la evolucion de la superficie e ingresos por alquiler de
Metrovacesa se veran reflejados con més exactitud en el Informe de
Gestion del Grupo Consolidado.

Otra Informacién. Al cierre de 1994, Metrovacesa no tenia acciones pro-
pias en carfera.

Metrovacesa no se encuenira inmersa en proyectos de 1+D.
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INMOBILIARIA METROPOLITANA VASCO CENTRAL, §.A.
(METROVACESA)
INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 1994

* + + + + * * * + + + + + - + +

Inmobitiaria Metropolitana Vasco Central, S.A. {Metrovacesa) es la denomi-

nacién que adopté Compafifa Inmobiliaria Meiropolitana, S.A. (CIMSA) a

partir de la fusion por absorcién de la misma, con Compaiita Urbanizadora

Metropoiitana, S.A. [CUMSAJ e Inmobiliaria Vasco Central, S.A. (VACESA)

el 1 de agosto de 1989,

La acfividad de las compaiiias que dieron origen a Mefrovacesa, se centra-
“ba principalmente en lg explofacién arrendaticia de sus cicfivos,

A partir de la fusion, Metrovacesa inicié un programa de desarrollo y diver-

sificacion basado en los siguientes puntos:

1. Potenciacién del patrimonio en alquiler de la Sociedad, mediante
la construccion y explotacién de nuevas superficies fanto en Madrid
como en olras dreas geogréficas. En algunos casos, estas inversio-

nes se han acometido en asociacion con terceros, mediante la creq-

, cién de sociedades especificas.

2. Diversificacién en nuevos productos inmebiliarios, apoyéandose en
una primera fase en socios altamente conocedores de los mismos,
mediante la constitucion de sociedades mixtas especificas para
cada proyecto.

Dentro de la citada politica de diversificacion, el Grupo Metrovacesa infe-
gra en la actualidad 17 sociedades que consolidan per el método de inte-
gracién global, 5 sociedades que consolidan por el método de integra-
cién proporcional y 8 sociedades que consolidan por ef método de puesta
en equivalencia, en total 22 empresas dependientes y 8 asociadas, ade-
més de las 6 que no ferman parte del perimetro de consolidacién. De

estas sociedades, la mayoria se encuentra en proceso de desarrollo pun-

tual de un producto inmobiliario en fase incipiente, por lo que han empe-
zado @ ocasionar gastos pero todavia no han comenzado a aportar
beneficios. Por ello, la aportacién de las filioles incluidas en la consolida-
<ién al cierre del ejercicio 1994 ha tenido un saldo negativo en su con-
junto, estiméndose que habré un cambio de tendencia durante tos préxi-

mos afos, como consecuencia de la progresiva puesta en explotacién de

los proyectos ya iniciados.

Filiales Comerciales. Al cierre de 1994, Metrovacesa tenia invertidos




5.396 millones de pesetas en filiales comerciales, lo que representa la parte
més importante de la inversién en filiales {un 27,3%). La actividad de las
filiales comerciales se cenira en:
1. Desarrclle de ceniros comerciales o través de Ceniros Comerciales
Metropolitanos, S.A. {sociedod especializada en la gesfion y desarrollo
de centros comerciales) en la que Metrovacesa participa en un 100%.
2. Acumulacién de superficie en arrendamiento de centros comerciales
en varias ciudades espafiolas a fravés de diferentes sociedades gestio-
nadas por Centros Comerciales Metropolitanos, S.A.
Metrovacesa sigue la estrategia de pariicipar cada vez més activamente en
la promocién de centros comerciales. Asi, en 1994 se ha ampliado la parti-
cipacién en varios de los centros comercicles en curso, entre ellos destaca
“El Ferial” en Parla (Madrid) y “El Saler” en Valencia, que estarén termina-
dos a lo largo de 1995 y aportarén superficies en alquiler de 5.790 m? y
21.381 m’ respectivamente, correspondientes al Grupo Metrovacesa. Las
parficipaciones de Metrovacesa en sociedades vinculadas o la actividad de

centros comerciales se detalla en la siguiente tabla:

Compaiia Part. 1993 | Part. 1994 ‘
Mefroprice, S.A. 50,0% 100,0%
Desarrollo Comercial Urbano, S.A. 81,6% 81,2%
Centro Comercial de Joén, S.A. 50,0% 100,0%
Desarrollo Comercial Urbano de Canarics, S.A. 49.9% 49.9%
Desarrolle Comercial de Céceres, S.A. 100.0% 100,0%
Promotora Catalane de Descrrollo Comereial, S.A. 45,0% 100,0%
Desarroilo Comercial de Parla, S.A. 75.0% 75.0%
Desarrollo Comercial de Lleida, S.A. 98,0% 98,6%
Irufiesa de Parques Comerciales, S.A. 90,0% 90,0%
Centros Comercidles Metropolitanos, S.A. 100,0% 100,0%
Metrocon, S.A. - 100,0%

Tras los aumentos de participacién y la creacién de Centros Comerciales
Metropolitancs, S.A. {en el ejercicic 1993) como sociedad gestora especiali-
zada en la actividad de centros comerciales, todas las sociedades relaciona-
das con el drea comercial se han incorporado ol grupo de sociedades depen-
dientes, consolidando por el métode de integracién global o integracién pro-

porcional en funcién del grado de participacion del Grupo Metrovacesa.
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Filiales Industriales. Metrovacesa tenia invertido, of cierre de 1994,
2.927 millones de pesetas en concepto de inversion en filiales industriales,
lo que representa un 14,8% de Iq inversién en filiales.

En la misma linea que conlos centros comerciales, Metrovacesa sigue una
estrafegia de inversién a través de filiales especializadas en proyectos
industriales, fundamentalmente dedicadas a la promocion y venta.
Mefrovacesa participa en e negocio de naves industriales o través de
varias sociedades: Neisq, emplazada en Madrid Y participada en yn
25,0% por Metrovacesa, Neinca Uno, emplazada en Barcelona y partici-
pada en un 30,0% y Parques Empresariales Gran Europa (Pegesa), empla-
zada en Guadalajara ¥ participada en un 50,0%. Todas estas compafiias
estén dedicadas a la promocién de suelo industrial. _
Paralelamente, Metrovacesa ha iniciado la acumulacion de patrimonio en
renta dedicado al subsecior industrial mediante la creacién de dos socieda-
des especializadas: Alempre, constituida o finales de 1992 dentro de!
grupo Pegesa y participada por Metrovacesa en un 87,9% y Metrofisq,
constituida a finales de 1993 dentro del grupe Neisat y participada en un
50,0% por Metrovacesa.

Filiales en Portugal, £n finea con Iq estrategia de diversificacion geografi-
<a y por productos iniciada por Mefrovacesa, se mantienen inversiones por
3.165 millones de pesetas en Portugal, distribuidas entre las ciudades de
Lisboa y Oporto, en tres diferentes filicles, dedicadas todas elfas o lo promo-
<ién y venta de oficinas y/o viviendas.

Las sociedades participadas por Mefrovacesa con actividad en Portugal son

las siguientes:

- @ . . - * . - + . . .

Participacién Metrovacesa [

Inmabifieria Dugue de Avilg ' 50,0%
Imocris 34,0%
Inmobiliaria Das Avenidas Novas 50,0%

- @ * + * . + - - * * *

Filiales de Parkings. Metrovacesa tenia invertido, ol cierre de 1994, 830
millones de pesetas en conceplo de inversion en la actividad de Parkings,
que Metrovacesa ha decidido potenciar o iravas de fifiales, lo que represen-
ta un 4,3% de la inversién en filigles.

Durante el primer frimestre de 1994, se constituys Metropare S.A. parficipada




por Mefrovacesa en un 60%, con un capital de 300 millones de pesetas. Esta
Sociedad se dedicaré o la promocién v gestion de aparcamientos. También
durante el ejercicio 1994, se consfituy la Sociedad J.C. Aparcamientos
S.A. con un capital de 650 millones de pesetas y participacién de
Metrovacesa 100%. J.C. Aparcamientos ha adquirido un parking de 598
plazas en Valencia.

El Encinar. Tras una Oferta Poblica de Adquisicién de Acciones a findles
del ejercicio 1992, Metrovacesa procedié a la compra de un 10,4% de las
acciones de la inmobiliaria El Encinar de los Reyes.
Por efecto de sucesivas adquisiciones de paquetes minoritarios, Metrovacesa ‘
ha aumentado su participacién en El Encinar hasta alcanzar el 12,8% que
ostentaba al cierre del ejercicio 1994, con una inversién de 2.690 millones
de pesetas.

Las peculiares caracteristicas de El Encinar, han hecho necesario un proceso
de desarrollo de la sociedad que esté tardando algin tiempo en dar resulta-
dos, pero a corto plazo esta sociedad proporcionard resuliados posifivos.
Otras Filiales. Entre el resto de filiales de Metrovacesa, destaca
Metropolitana Gestion, una compafiia participada por Metrovacesa en un
100% y dedicada a la rehabilitacion de edificios y actuaciones de promo-
cién de viviendas en régimen de comunidad de propiefarios.

En general, lo estrategia del Grupo Metrovacesa es mantener su politica
diversificadora en los términos previstos, razén por lo que, en general, cabe
esperar que el peso de la adtividad econémica desarroliada por las empre-

sas infegradas en el Grupo, vaya siendo en el futuro cada vez mas relevante,

1. Explotacién de Alquileres. Dade que Metrovacesa ha realizado imporfantes inversiones
en su grupo de empresas, fos incrementos futuros tanto de superficie en
alquiler como de ingresos por arrendamiento se produciran de forma més
relevante en el contexto del Grupo Metrovacesa.

Al cierre del pasado ejercicio, el patrimonio en alquiler del Grupo

Metrovacesa se componia de la siguiente forma:
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: . Y
GRUPQO METROVACESA
Superficie Alquilable m?® l Actividad ’
Metrovacesa, S.A, 493.636 Yarios
Mefroprice, S.A. 12.774 Cen. Comerciales
Desarrollo Comercial de Caceres, S.A, 7927 Cen. Comerciales
Centro Comercial Urbano de Canerics, S.A. 3.001 Cen. Comercioles
Metrocan, S.A. 5.156 Cen. Comerciales
Alempre, S.A. 3796 Industrial
Metrofisc, S.A. 3734 Industrial
Ofros 574 Varios
530.600 |

¥ m* correspordienies al Grupe Metrovacase en funcidn de su parficipacian.

Del total de 530.600 metros cuadrados de superficie alquilable de que dis-
ponia el Grupo Metrovacesa ol 31 de diciembre de 1994, 28.958 metros

cvadrados correspondian a superficies en olquiler de filiales relacionadas

con la actividad de Centros Comereiales.

Asimismo, el Grupo Metrovacesa disponia de ofros 7.532 metros cuadrados

de superficie alquilable dedicada o la actividad de arrendamiento de naves
industriales, fundamentalmente relacionadas con as actividades de logistica,
almacenaje y distribucion,

La ofra gran superficie en alquiler a considerar en el Grupo Metrovacesa, es
la relacionada con el drea de arrendamiento de plazas de garaje o través
de la participada J.C. Aparcamientos, $.A. que incorpora 598 plazas en I
civdad de Valencia durante el efercicio 1994,

Los ingresos por alquileres del Grupo Mefrovacesa correspondientes al ejer-

cicio 1994, tenian el siguiente detalle:

56




+ * “ - + + . + . * - *

GRUPO METROVACESA

Ingresos por Alquileres Millenes de Ptas. I Actividad f
Metrovacesa, S.A, 5171  5.17% Varios
Metroprice, S.A, 236
Desarrollo Comercial de Céiceres, S.A. 218
Desarrolio Comercicl Urbano de Canarias, S.A. 27
Otros 3

484 Cen. Comercioles
Alempre, S.A. 30
Metrofisa, S.A. 73

103 Industrial
1.C. Aparcamientos, S.A, 63 63 Parkings
Otros 104 104

5.925 | 5925 |

- + * * * . - + . * . -

2. Actividad de Ventas. Las ventas del Grupo Metrovacesa en el ejercicio 1994 han
ascendido a 8.965 millones de pesetas, con un margen sobre ventas de
3.913 millones de pesetas, lo que representa un aumento del 57% res-
pecto a fos 2.486 millones del ejercicio anterior.
Ademés de las ventas realizadas por la Sociedad Dominante, ya descri-
tas en su Informe de Gestién, el Grupo Metrovacesa ha obtenido 2.271
millones de pesetas adicionales en volumen de ventas, gracias principal-

mente a las venfas realizadas en centros comerciales, con 1.456 millo-

nes de pesetas y la sociedad de rehabilitacion de edificios Barbara de

Braganza, S.A. en la que Metrovacesa participa en un 50% a través de

su filial Metropolitana Gestion, S.A. que ha aportado ofros 728 millo-
nes de pesetas o la cifra total de ventas.
Evolucién Previsible. Lo crisis inmobiliaria que ha venido padeciendo

Espafia en os Glimos afios, ha iniciado un cambio de tendencia durante

1994. Las bajadas en los precios durante afios anteriores, tanto en alquiler
como en venta, han dado pase @ una nueva situacién de estabilidod.

La estabilidad de los precios en el sector inmobiliario, hace que las expecta-
tivas de recuperacién a medio plazo sean cada vez mejores, a medida que |
las situacion econdmica del pais se consolide en un cido alcista.

El Grupo Metrovacesa, grecias a su estructura de ingresos basada en
rentas recurrentes procedentes de arrendamientos, que cubren sobrada-

mente fodos los costes, esté muy bien posicionada para afrontar la
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parte baja del ciclo en que nos encontramos en estos momentos,
Por otra parte, su buena posicién financiera podré permitir el aprove-
chamiento de oportunidades que irén apareciendo progresivamente en
el mercado.

Otra Infarmacién. Al cierre de 1994, el Grupo Metrovacesa no tenia
acciones propias en cartera.

El Grupo Meirovacesa no se encuentra inmerso en proyectos de [+D.
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AUDIBERIA ARTHUR ANDERSEN_

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Inmobiliaria Metropolitana Vasco Central, S A.
(METROVACESA):

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Inmobiliaria Metropolitana Vasco
Central, S.A. (METROVACESA) v las cuentas anuales consolidadas de
METROVACESA y Sociedades Dependientes, que comprenden los balances de
situacién al 31 de diciembre de 1994, las cuentas de pérdidas ¥ ganancias y las
memorias correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién  es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
Dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
Cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditorfa generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante
la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia Justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de sy presentacion, de los principios contables aplicados
y de las estimacjones realizadas,

» Folio 80, Tome 2.100
Cuentas de Eepafia
entas (R.0.A.C.)

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas de los balances, de las cuentas de
pérdidas y ganancias y de Ios cuadros de financiacion ademas de las cifras del
ejercicio 1994, las correspondientes al gjercicio anterior. Nuestra opinién se
refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 1994. Con fecha 2 de

AUDIBERIA
OBORIC, NAVARRO Y CIA., SR.C.
stro Mercantil de Madrid, Hoja n® M.37.241

1) en ol Institute de Censores Jurados de
877} en 6] Registro Oficial do Auditores de Cu

individuales y consolidadas del ejercicio 1993, en el gue expresabamos una
opinidn favorable.

3. En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de

Nif: C-28746964, Insc, Fogi
Inne. N°
Insc. (N* 30

obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el
ejercicio anterior. ‘

Arthur Andersen y Cia,, 8. Com., Reg. Merc, Madrid, Tomo 3190, Libro &, Folio 1, Sec. 8, hoja M54414, Inscrip. 1%,
Domicilio Social: Raimunde Ferdndez Villaverde, 65 - 28003 Madrid, Cédigo de Identificacién Fiscal D 79104469
INSCRITA EN EL REGISTHO OFICIAL DE AUDITCRES DE CUENTAS ROAC)
INSCRITA EN EL REGISTRO DE ECONOMISTAS AUDITORES (REA)




AUDIBERIA | ARTHUR ANDERSEN

4. Los informes de gesti6n, individual y consolidado, adjuntos del ejercicio 1994
contienen las explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre
Ia situacién de la Sociedad y del Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre
otros asuntos y no forman parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contienen los citados informes de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1994. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién de los informes de gestién con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las
sociedades que componen el Grupo. "

AUDIBERIA ARTHUR ANDERSEN

D,

Diego Aguinaga Churruca

2 de abrilde 1995




INMOBILIARIA METROPOLITANA VASCO CENTRAL, S.A. - METROVACESA
BALANCES DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 1994 Y 1993

“ + + . * + * . - + . * - - + -

+ + - + 4 * + * * + - *

Miles de Pesetas

Activo ‘Hiercicie 1994 1 Efercicio 1993 l
Inmovilizado 69.445.408 62.145.705
Gastos de Esteblecimiente nofc 51 342,548 233.570
. irmovilizaciones Inmatericles {rota 6) 15,989 6.975
~ Inmavilizaciones Matericles {nata 7) 48.715.982 48.081.527
Terrenes e Inmuebles perc Arrendamienios 50.582.665 48.692.504
Qiras Instalacionas y Mobitiario 222.659 205.125
inmovilizado Materiol en Cyrso 1.889.448 2.350.373
Otro Inmovilizade 105.575 44114
Amortizaciones [4.084.385) (3.210.589]
Inmevilizaciones Financieras {rote 8) 20.370.889 13.823.433
Parficipacién en Empresas del Grupo 8.784.592 4.047.543
Farticipacién en Empresas Asociadas 12.493.843 10.135.158
Ofras Inversiones Financieres 120.000 -
Fianzas y Depésitos constituidos o largo Plazo 519.356 514.451
Provisiones {1.546.922) {873.519)
Gastos « Distribuir en Varios Ejercicios (nota 9) 29.712 898.355
Activo Circulante 9.904.083 12,084,125
Existericias {nota 10) 2.606.064 2.428.393
Deudores 3.349.586 4954 230
Clientes por Ventas {nota 11) 526.808 3.024.048
Arrendatorios 397.666 255.503
Emprescs Asociadas Deudoras {nota 8) 1.371.214 623.117
Deudores Verios ~580.809 809.288
Administraciones Piblicas Inate 17 471.087 242274
Inversiones Financieras Temporales 3.257.553 3.500.000
Tescreria 690.850 1.150.425
Ajustes por Periodificacion 30 11.077
Total Active 79.379.,203 , 75.128.185 |

{os notas 1 24 descritos en k Memaria forman porte infegrante del Balance de Situacion a 31 de Dicembre de ]
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Miles de Pesetas

Pasivo Ejercicio 1994 I Ejercicio 1993 J
Fondos Propios {nota 12} 68.758.594 66.557.78¢%
Capital Susarito 11.236.740 11.236.740
Prima de Emision 33.709.215 33.709.215
Reserva de Revalorizacién 1.086.509 1.086.509
Reservas 19.424.884 17.275.238
Reserva Legal 2.247.348 1.947.702
Otras Resarvas 17.177.536 15.327.536
Resultados de Ejercicios Anterioras 42.488 29.955
Pérdidas y Gunarcias {Beneficios] £.404.905 4233.138
Pividendo o Cuenta Enfregado 11.146.147] {3.013.006)
Provisiones para Riesgos y Gastes {nota 13)  2.157.460 1.677.746
Acreedores a Largo Plazo 4,875.753 4,825.987
Emision de Obligaciones {nota 16) 3.000.000 3.000.000
Desembolsos Pendientes sobre Accicnes {nota 8) 1.212.613 -
Ofros Acreadores 663.140 1.825.987
Otras Deudas - 1.240.036
Fianzas y Denbsitos Recibidos 663,140 585.951
Acreedores a Corto Plazo 3.587.396 2.065.663
Acreedores Comerciales 553,642 472773
Anticipos de Clientes 89.533 44,484
Deudas por Compras o Presiacién de Servicios 464109 426289
Otrass Deudas ro Comerciales 2.942.221 1.496.380
Administracicnes Poblicas (note 17} 417,728 441328
Otros Acreedores {nota 15) 2.524.493 1.035.052
Previsiones para Operaciones de Tréfico 83.105 85.81¢
Ajustes por Periodificacion 8.428 11.691
Total Pasive 79.379.203 75.128.185
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INMOBEILIARIA METROPOLITANA VASCO CENTRAL, S.A. - METROVACESA
' CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA LOS EJERCICIOS
| TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1994 Y 1993

+ - * +* - + L] * - + * » * - . +

: Miles de Pesetas

! Debe _ Ejercicio 1994 , Ejercicio 1993 I
Gastos
Reduecien de Existencias _ 657 4161
: Aprovisionamienios 2.633.303 2.670.866
' Consumos de Edificics, Terrenos y Solares 2549746 2600152
' Consumeos de Ciras Materias Consumibles 83.557 70714
Gastos de Personal {nota 20) 582961 580.567
Detaciones para Amortizeciones de Inmovilizado 1.962.807 1.284.618
Amortizacién Gastos 1 Establecimiento {nofa 5} 94,044 35.431
Amortizacién Inmovitizade Material (rota 7) 1.005.806 747.259
Amortizacién Otros Gastos Amoriizables {notas 6 y 9] B62.957 501.928
Variocian de los Provisiones de Tréfico 100.838 65.090
Obres Gastos de Explotaciar 1.240.471 1.241.832
Servicios Exteriores 964,265 $56.183
Tributos 276,206 285.649
Beneficios de Explotacién 5.881.746 6.090.523
Gastos Financieres y Asimilados 355512 402.465
Dofacién alas Provisiones de Inversiones Financieras {nota 8) 673.403 834.251
Beneficios de las Actividades Ordinarias 5.288.459 5,129.759
Pérdidas Procedentes del inmovilizado Financiero 4 - 258726
Gastos Extroordinarios {nota 21) 240.438 119,618
Variacion de las Provisiones pora Riesgos y Gastos {nota 13) 479714 292703
Beneficios antes de Impuestos 4.687.422 4.710.906
Impuesto sobre Beneficios {282.517) 1477 768}
Resultado del Ejercicio {Beneficios) 4.404.905 | 4.233.138 |
as nofas 1 0 24 descrites on Y Memoria forman parse integramte de lu Cuenta de Pérdidas y Ganancias de! Fjercicio 1994
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+ + * . + <+ * . . + - *

Miles de Pesetas

Haber Ejercicie 1954 | Ejercicio 1993 I
Ingresos
Imporie Nefo de Iz Cifra de Negocios {nofa 19) 11.865.011 11.364767
Vantes de Inmuebles 6.694,049 5.762.388
Ingresos por Alquileres 5170962 5.602.379
Ofros Ingresos de Explotacién 537,772 572920
Ingreses de Participaciones en Capital {nota 8] 84.838 200.841
D Empresas def Grupo 49.226 51.300
De Empresas Asociadas 35.612 149.541
Ingresos de Otros Valores Negocicbles 175.198 68,307
Oros Intereses e Ingresos Asimilados 175,592 208.784
Emprescs del Grupo ' 97.061 5.607
Ermpresas Asociadas 4995 31.494
Oros Intereses 73.538 171.683
Resultados Financieros Negativos 593.287 960,764
Beneficios Procedentes del Inmovifizade Firanciero - 26.048
Ingreses Extroordinarios (nola 21) 119,121 226.146
Resultados Extraordinarios Negatives 601,037 418.853
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Mfm_nfcemisnnmmu AL EJEmmo ANUAL u'mmmo
EL 31 DE mc;msae DE 1994

. . - . . e e » s .. e + . . . * .

“en Plaza Cados Trms Bertran n® 7-4° '\pian’ra,_- es |a denommacron cdopicdd

___."por COMPANIA INMOBILIARIA METROPOUTANA SA 1ras U proceso de

- fusion de 1 de agosto de 1989, por Gbsorclon de CQMPAN:A URBAN]ZA |
- DORA MEIROPOLITANA SA 3 1_-. '

CE objetc« social y la'p

| desarmlio de toda c]use de actmdades mmoblhenas en concreto el arren-

damierito de tnmuebles Jpara wwendas y oflcmcs la promocién Y ventu de
mmuebles tetrenos, efc. y [;a prestacion de servicios mmoblllcnos

2. Bases de Presentamon. Las. cuentas ununles Gdftmi‘d& han sido obtenidas de los regsstros
' contebies de lo Soaedad yse presenian de acuerdo con las normas estable-

cidas. en el Texto Reﬁmdldo de la ley de Sociedades Anbnimas y ¢l Plan -
General de Confabahdqd ‘de forma que muesiran la imagen fiel del pofrtmo

" nio, de la situacién financierd, de fos resultados de sus operacionés y de los
recursos obtemdos y qpllcacios cfurcnte e| e[erc:mo Estas cuentas anuaies, _
.taran a Iu aprobacson cfe |a Jun‘fa Genercﬂ Ordmarlcs de Accromsius, esti-

nidndo- que serdn apmbcdas sin nmgunﬂ med;f:caclon

{ 's(nltadt)s. . Lu proepuesta de dlsir:bucién de beneﬁcms formuladu por el
Consejo de Admm:siroc;on de Ia Somedc:d ey la siguiente:

3. Distribucién de

' BasesdeReparbo : _ = - ._ S -Mil‘esde_Pésé_t'as [
Pérdidas y Ganancios : o 4404905
Resulicdos de Eiercicios Anteriores - - 42488
Total o S AM7393 |




Dlstﬁhumen ' ' o B Miles d_e.Pesetas. [
.AResenml;egai y T i . o
ADividendes - - L 2.337.242
A Prima e‘e Junte __ : __ 44947
A Reservas Voluntarias o ' 2.050.000

-’Aﬁemmeme AR L _ 15.204

ol o 4447398 |

Ao cifra. ta_ I‘-'--deshnada a dividendas supone un 20 8% sobre el nominal de

fus dcciones en drculacion.

4. Normas de Valoracién. - las-principales normas de valoracion utilizadas por I Soqiedad-
en o elaborecion -de sus cuentas anuales, de acverde con las establecidas
por el Plan General de Co_n.tdbii.idad_, Ham-sido-]qs siguientes: .
a} Gastos de establecimiento. Los gastos de establecimiento. estén forena-
dos pior:ios'.gti&tés..'c.ie.dm[.:.ﬁibcién de copital, .y se contabilizan por los costes

incurridos, presenténdose en el balance de sttuacién -adjunto netos de su

correspondiente amorfizecién.

Represenfon fundamentalmente, “gdisios mcurrldos en concepto de honora-’
rios de chogados, escrﬂuraaon y registro, y se amortizan en 5 afios @ rc:zon
del 20% anual. .

b) Inmovilizaciones materiales. Terrenos: los terrenos sin edificar se

valoran a su coste de adquisicién, incluyendo los gastos de acondiciona-

mients;"los de derribo, de ser necesarios para poder efectuariobras de
nueva plahita, Jos de inspeccion y levantamiento de planos efectuades: con
cardcter previo a la adqmsmon y ios 1mpuestos inherentes a la adqunsm:on
de los mismos. _ _
inmuebles para arrendamientos: Los inmuebles para arrenclamientos se
valoran- a su coste de adquisicion o e|ecuc1c>n, que incluye i coste del terre-
no, el de ka edificacién, Jas instalnciones y- el mobiliario- de los fincas arren-
dadas, asi como los costes financieros incurridos, en su caso, en lo financia-
ciéri-de su construccion. Asimismo, los inmuebles existentes en el momento
de I fusidn inc_:l‘uy;'en las actualizaciones aprobadas mediante Ja Orden

- Ministerial de 21 de junio-de 1989 {publicada-én ol B.O.E. ¢ 27 ds junio de

1989), que autorizé la mencionada fusidn. Con anferioridad se habian apli-




-mdo Jas normas de uciuqirzacnon dlspuee;fas por Ley 9/ 1 983 y ofras dis-
posiciones legales. _

Los gastos de conservacién y manfehiﬁiiéntd devengados durante e efercicio
. se cargan @ lo cuenta de pérdidas y ganancias.

Laa Somedud s:gue el procedimlenio de i lneo:poror cada ejercicio « los inmve-
bles en alquiler, como. thayor mporte de los mismos, aquellos costes de
.amphacnon modermzacaon o mejora que suponen un aumento en la producﬁ-
wdad capacidad o ezfmencra © un dlargamiento de la vida il de los mismos. -
Mmowhzado ‘moterial en cursor Como inovilizado meterial en curso se

mcluyen éodos los costes mcumdes en promociones inmobiliarias destinadas

.g{ niquiler, rn!es como gastos directos de cons_truccién { _'eri_'a!es, sub_con-
. trafistas, efc ),r ﬁnanc:eros ¥ otros gastos correspondlentes Qi |u promocién
- (henorarios de arquitecios, proyectos, ficencias, efe.).

Amortizacién del inmovilizado material: Lo amortizacién acvmulada
del inmovilizado material se ha calculade siguiendo el método linedl, distri-
buyendo el coste de los. activos. entre los afios de vido ol esh mada, segon el

siguiente detah'e

Afios de vida titil estimada I
Inmuebles para Arrendamientos 50
Otro Inmc’wﬂiza_do Material ' 712 I

<) inmovifizaciones finemcieras. Lo Sociedad sigue los siguientes criterios

; __._r&n lo confabilizacion de sus inversiones en verdores mobiliarigs:

b Titulos con- cotizacién oficial: Al coste de adquisicién o0 su valor de

- reercado, e} merior, Como valor de mercado se considera la cotiza-
cién oficiol media del tlfimo trimestre del ejercicio o la cotizacién al
fermmo del mismo, Ja que resulfe inferior. _

2, Titulos sin ¢cofizacién oficial: Al coste de quumcson miriorado, en su
caso, por las necesarias provisiones para depreciacién, por. el exceso
del coste sobre su valor razonable . cierre del sjercicio. En la deter-
- minacién de este valor se ha' considerado ef valor feérico contable
mas aquelias plusvalias lafentes dlrechmenre asignables a sus ele-

mentos de activo, existentes. en el momento de Ja adquisicién de o

porticipacién y que subsisten en la-cctualidad.




Las minvsvalias que, en su caso, se pongan de manifiesto en la comp;:acién
entre el coste'y el valor de mercodo.o el valor razonable dl cierre del ejerci-
cio se registran en el capifulo"”Provisiénes‘” del epigrafe “Inmovilizaciones
financieras” del bolance de situacion adjunto.

La Sociedad p pariicipa mayoritariamente en el cap:fc:i social de ciertas socié-
dades y tiene participaciones iguales. o supenores ol 20% del ccprtai social
de ofras. :

Los estados financieros adjuntos no reflejan. los aumentos o disminuciones
del. valor de las participaciones. de-la-Sociedad en dichas sociedades que

resulfqﬁa‘h de aplicar criterios de consolidacion. Dicha informacién se pre-

sentd er: las” cuenfas anuales consolidados del grupo METROVACESA en
aphcuaon e la normativa vigente of efecto. L

d) Gustos o distribuir en varios ejercicios, En dicho eprgrcn‘e se inclu-
yen, béisicamente, gastos de emisiér de‘dbhg_qc:ones y bonos activados por
considerar que fienen proyeccién econdmica futura.

Los gastos-de emision de -obi'i'goéiones-')./'bohcis,- se amortizan en 5 afios a
razén de un 20% anual. Si lo conversién se prodUce con cardcter anticipa-
do, se amortizan de lnmechato los gastos de-a emisién en la parte propor-
<cional de los fitulos conversidos. ' .

Durante el ejercicio 1994 se han amortizado -anticipadamente Ja totalidad
de los gdstos por rescision de contratos que qﬁecfabcm pendientes ol 31 de
Diciembre de 1993. Dichos-gastos correspondian a los importes satisfechos
a ofrendatarics de renta cntigug' pora 'reCuperor los Jocales afectados Y
alquilaros en el fututo a precios de mercado. la amerfizacién anticipada de
dichos gastos no difiere significativamerite del importe que hubiera resultado
de amortizar los mismes de dewerdo con el eriterio segu'ido en ejercicios
anteriores. Adicionalmente se ha fmrc:ltzudo la amortizacion de los gastos de

fusién ol haber concluido el perfodo de ¢inco afios.

-e) Existencias. Corresponden,: bésicarente, a las promociones mmobihc-
rias cieshnados a fa venta. Estas promeciones se valoran a costs de construc-
cién que incluye &l coste de los proyecios, €l de financiacién hasta la fermi-
nacién de la promocion, los costes subcontratados y ofros costes directos e

- indirectos imputables  lus mismas. Los solares y afras existencias se valoran
a su coste de adquisicién, o al valor esfimado de realizacion si éste fuera _
merior, dotando en su caso lus correspondientes provisiones por deprecic-

cién de existencias. _

f) Inversiones financieras temporales. Estas inversiones se registran por su

valor neminl o por el importe reclmenfe entregado; segin sea su naturaleza,
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y representan basicamente: co!acacn@nes puniuales en i _os de renta fija -
" de los excesos de ieaorena COR el fin -de- ob?ener una mayer rentublhdod
. ch:n(:iem - :

Los- ingresos por- infereses ‘se registran.en-el- ejercicio en. que. se devengcn '
. sxgmendo un cr:te‘rle Fmanmero El. amporfe reglstrado en el caplfuio
“Ingresos: de ofros valores n9gocadbles de la cuentd de pérdidas y ganan-
cias del eqerclcro terminado el 31 de d:c:embre de 1994 ascendié a
175, ]98 mﬂesdepesefos, I PR _
g) Prowsmnes para nesgos y gustns l.a pahhcu de io Socsedqd con. res-

1. Pnowsaen parg respansabdrdades' Corresponde'. csl tmporre estimado

para hacer frente-a re&pensabﬁ;dqdes probables Gicisrtas, nacidas
- de litigios encurso, avales u olrtis garantias similares o cargo de la
“Sociedad. Su dotacién-se sfectba-ul nacimiento de Jer responsabrhdod
o deta oi:ohguc:cm que defermiria- la lzqmducnon.
2. Qh'qs prowsmnes' Incluye:ofras.obligaciones por mdemmzamones o
‘comproimisos pendientes de cuanfia esfimada,
h) Deudas. las deudes se contabﬂlzcn por su valor nominal, y la diferencia
entre diche valor nominal yel imporie recibido se contabiliza en el activo del
batance como gastos ¢ distribuir en varios e]ercmlos imputéndose a la cuenta
.de pérdidas y ganancias. de cada gjercicio: s:gmendo un método finaniciero.
‘Se. conmdercm daudos dplaze corto. ctquellas cuyo vencimiento es inferior o
12 meses y-a p[uzo largo- aqueffcs con vencimiento superlor a '52 meses
desde la fecha de los estados financiefos,
i) Ingresos y gastos, Los ingresos y gastos se imputan en funcion del erite-
rio del: desfengo, s decir, cutindo se produce fa eorriente real de bienes y
servicios que los mismios: representan; con- mdependem: del momento en

Kue se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No-obsiarte; siguiende el prmapm de prudencna o Secfedad Oniccifente
- confabii:zu ala’ fecha de cierre del gjercicio, los beneflmos reclizados. Los
riesgos previsibles y las pérdidas, aun las evenfucﬂes, se contablhzqn fan
. pronfo son conocidos. N _ ' '
 Los ingresos correspondientes o las venias de promocianes inmobiliarias
desurro"adcs por la Sociedad, estan ccmshtuidos por-el importe estublecido
én fos confrafos, que. corresponden a mmuebies que se encuentren en condi-
ciones de- enﬁ’egc material o los’ cflenfes durants el ejercicio. '

Para. el cdso: de ventas de _mmi.rebies en _fase dé construccion, se &nfiende -

que aquéllos estén en condiciones de entrega material d los dienfes cuando




aitih

6 enciienfren sustancnulmenie fermmados es decir, cuando los castes prévis-
tos | pendienfes de terminacion de la ohra no sean sagnlﬁcahvos, " -
El importe nn‘rlapqdo correspondiente o los: oonfratos de venta de inmuebles
cudndo estos no estén terminados v, por tunfo, no sea pos-l-bie Su entrega
matetial ‘of cliente, se contabiliza en el copitulo’ ”Anhapos de cltentes” dél
pasivo del baicnce de sitvacion adjonto.

[} Intereses financieros por. apiazam-_l_enfo. B |mporfe pendrenfe de

cobro de-las ventas. incluye generalmente los c@rrespwdaenies iritereses. de

opfazomlento fos cudles se regls#mn como ingresos del e;erch en que

flene !u ar su devengo, de acuerdo cort un criterio financiero:

K Indemmmcnones por: despldo. De acuerdo con la reglamentacion de
trabajo vigente, la. Sociedad esté obligada o pago de indemnizaciones ¢
los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus
relaciones faborales. En |qs'esh::db_s.-"'¥|;:h:qm:"iercf>§-'=¢|I‘-;'_B_al'_:-dé &iéiembre- de 1994
no “se hd registrado provisién ‘alguna por-este conceplo, pusste que la
Sociedad rio espera que se produzcah drcunstancids de esta naturaleza que
pudieran afectar de fncmerds_igniﬁdqtiva a Jos.mismos. | '
) Impuesto sobre beneficios. El gasto por impuesto ‘sobre beneficios del

ejercicio sé calcula en funcién del resultado econémico antes de impuesios,

aumentado o disminuido, segin corresponda, por 'Iqs diferencias permanen-
tes con el resuliado Fscal; 'entend.ie'néo-ésie como la base imponible det cita-
do-impuesto, y mirorado por las benificaciones y deduccionies en la cuota, y

excluidas las refencionés y los pagos & cuenta.

5. Gastos de Establecimiento. El movimiento habide durante el presente efercicio ha sido el

$igufenie:

Mileédel%ese_t;s 1
Soldo nical - | S 233870
Adiciones ' o o 203:022
Amorifizacién : : - . {94.044}
Saldo Final | o 3ase |




6. Inmovilizaciones Inmateriales. El movimiento habido durante el presente ejercicio en
' las diferentes” cuentas del inmavilizado inmeterial {basicamente programas
- informéticos}, se presenta a confinuacion:

B * K R - .. . + + - - -

: BﬁlesdePeseta_s I

© Saldo lnicidl o : 6.975

Adiciones - .. H 12,353
Amortizacion. o . (3.336)
SeldeFnd s |

7. Inmowhzac;nnes Matenales., El movimiento habido durante el presente ejercicio en las
' diferentes cuentas del inmovilizade material y.de sus correspandientes amor-

tizaciones acumuledas, ha sido el siguiente:

Miles de Pesetas

Saldo . . . . Saldo

Coste Imt:lal ] Adxc:ones ] Retitos | Traspasos l Final

Tetrenos, Solares y Bienes -8 526 433 24, 984 (179.376) (1.366.910} 7.005.131
Inmuebles para Arrendamiento 40.166.071 2.516.462 [912.559) 1.807.560 43.577.534
Instalaciones y Mobiliario 205,125 17.534 - 222,659
Otrg Inmovilizado 44914 61,461 105,575
Inmovilizaciones en Curso 2 350 373 1 024 257 - (} A85:162) 1 889 468

Total . 51,292, 116 | 3&44&98 ] {'l 091 Q35} | (l 044512) [ 52.800 367 |
Miles de Pesetas
Amortizacién acomulada . Inicial . f Dotaciones | Retiros l Traspasos } . Kinal I
Inmuebes para Arrendemienios 3.121.904 970.743 (131.882) 3.960.765
Ofras Insialaciones y Mobiliorio ~ .+ 57.702 18432 - 76.334
Cho Inmovilizado 30.983 16.431 - [128) 47.286
Total 3.210.589 | 1.005.806 | {132.010) - | 4.084.385 |
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Durante e ejercicio 1994, se hon fmspc:sado a existencias los solares de T
calle Ecucdor de Barce!ona por importe de 1:366.910 miles de pesetus, ya que
en ¢l mes de agosto. se ha iniciado el desarrollo de esta promoclon de-vivien-
das desfinadaa la venfa, que. concluiré hocia el segundo trimestre de 1996.

En cuqnfo a los inversiones en. 1nmuebles pora. urrendarmenfos hay que rese-

fiar ef traspaso desde el inmovilizado en curso por la puesta en funcionamien-
to del primer edificio de oficinas y la fofalidad- del aparcomiento del Porque
Empresorial José-Maria Churruca en la colle Afmansa de Madrid, por importe
total ol 31 de diciembre de 1994 de 1.401.875 rrules de pesetas, asi como la
adqulsm on. de 48 locales comerciales con unv total de 5.385 m” en ¢l Centro
~ Comercial. La Ballena-de las Palmas de Gran Canaria por :mporte total de
1.693. 7 18 ritfles de pesetas. Cabe destacar ’rc:mblen, las obras de melom y
: Cldﬂptdc’loﬁ de los edificios “Torre de Madrid” y ”Edt? icio Equno” de Mudrld
por importe de 388.805 miles de peseias.

En el inmovilizado en curso, las adiciones més significativas dpmnﬁé el ejerci-
cio ter'minqdd el 31 de diciembre de 1994, han sido la continuacién de los
obras para o construccién del segundo edificio de oficinas def Parque
Empresarial José Maria Churruca en Madrid, por lmporre de 961.284 miles

de pesetas.

Los gastos financieros capitalizados en el ejercicio 1994, ascendieron
23.256 miles de pesetas.

Durante el presente ejercicio se han efectuado venias de mmuebies para

crrendam_le_nios que han supuesto un beneticio de 4.145.492 miles de _

pesefas.

La Sociedad no mantiene ningln elemento del inmovilizado emertizado al
100%., ' L
Segon':
“ momento dé la fusién incluyen las. c:ch;ahzouones cprobodas mediante ta
‘Orden Mmisterlcﬂ de 21 de junio de 1989, en la que se reconocen determina-
dos bene_ﬁc:os tributarios establecidos en la Ley 76/1980 {B.O.E. del 27 de
junio de 1989, r® 14.844). El imporfe neio correspondiente a dicha revalori-
zacion ol 31 de diciembre de 1994 asciende a 3.031.954 miles de pesefas.
La dofacién o o amortizacién del inmovilizade material efectuada.durante el

ejercicio 1994 incluye un importe de 44,101 miles de pesetas, correspondien-

&-indica en la nota 4.5} de | memioria, los inmuebies existentes en el

te a la depreciacion de Ja revalorizacién de dichos activos.
Durante el ejercicio 1994 se han adquirido bienes del inmovilizado material a
sociedades del grupo o asociadas por importe de 1.683.140 miles de pesetos.

la Sociedad no mantiene garantia o hipoteca alguna sobre sus bienes del
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L coberturd-de fos. seguros confratades: por fa Sociedad en relaicién con sus

- activos. mmobdlanas €5+ superlor al-coste- de udqummon de Ios mismos;

. Gduahzanadose anualmenie

Lo edlf' icios desfinados af uiqunler 58 desgloscm de o f-orma mgmente 3

Miles de Pesetas

' Superficie
Alqmlable m‘ : I

. Coste en.

L‘bl"” | Acutnn

4497908 05214 LY s, 357‘

Torre deMadrrd - s 2410987 '41'6.531- C o 41024
TridngdloPriccess - . 4691622 . 515989 . 40.230

lopadeVega © 1477263 283.035 30,443 -

 Orense 6/8 _ 204521 TH4016 19936

Basfica : COLMBA0] 93 17419
Trés Conlos S eMLTEs . 319970 38383

“Sollobe | 4482472 507832 38.590

Ef Planfio 2547.216 134134 11781
Ulises S 2230008 86.578 19.486
Océono : 2085122 37.969 7762

 Cadoguo 1413588 123583 21408
Parqued M Chorruca - 1401875 10877 5742
PaoClrasberiénd - 928588 113886 22366

Centro Comercial “la Baflena” 1éRn7 . . Q82 5.385
Ores o 502471 556518 94524

Tl 4sSTISW | 390765 | 4936% |

- Todos los inmuebles estan en Madrid o .excepcién del edificio “Océanc”,

ubicado en el Prat, Barcelona y ef Centro Comercraf “la Bqlfena en Las

" Puimas de Grc:n Candarie.:

En cuante ol usc de estos edificios, se diétfi-buye' de -Ic siguiente manera :




Superﬁcle
EnViviendes - e - 76.350_
En Cfficinas ' N ; 201.575
~ En Hoteles _ ' _ 58,570
En Locates Comerciales 59.760
En Garales _ L R : - 97.381
Total B - 493.636 |

8. Valores Mob:hanos, Transaccmnes vy Saldos con Empxesas del Grupo

Asociadas.

Los- movimiertos hebidos durarte el epercacno 1994 en los diversos capitulos
de “Inmovilizeiciones financieras”, asi como en sus correspondientes cuentas

de Provisiones, han sido Ios szgmenfes

Miles de Pesetas
Partlapacmn en
Empresas del Grupe . E . Coste ] - Provision |-
Suido i o - 4047.543 [B62.699)
_ Adquisiciones o-Dotaciones 3.5686.715 1538.954)
Traspasos de Empresas Asociadas 1,150,334 -
Sodofinal 8784592 | (1401455 |

Cabe destacar la- constitucion de la spcieé{'nd' -Metropo-hstq-hd de -
Aparcamientos, S.A.- {Metroparc) en-.-Mdd'rid,'cc;n un capital de 300.000 _
miles de pesefos, dedicada a la -prbmocéé’n y geslidn de c;idrtamieniqé,: par-

ficipada por Metrovacesa en un 60%; lcs d&quisfcién del 100% de la sociedad
J.C. Aparcamientos, S.A. en Valencia, con un cc:piral de 650.000 miles de

pesefas, y |a suscripeién del 100% de las acciones de la sociedad de nugvar -

creacion de servicios mmob:hor{os, Metropohruno de }nmuebles y Serwc:os
S.A, famblen en Madnd con un capital de 10000 miles de pesefas

Asimismo, se ha procedido a ampliar el capital por importe total . de_. N

2.477 480 miles de pesetas en las sociedades: Desarroflo. Comercial




Urb_.{..:lr.m, S.A., Prd.néptord Catalana de Desarrollo Coﬁ:fcinl, S.A.

' Desarrollo Comercial de Lisida, S A. y Metropolitana Gesfién, $.A.
A 3] de diciembre de 1994, existen pendiénfes de-desembolso 1.212.613
miles dg.-p_g;éfas“cerr_espondienitqas'a fhﬁé'_sociedades: Desarrollo Comercial
Urbano, S.A., Alempre, S.A.'y Metropolitania de Aparcamientos, S.A.

+ + + +* . s : + * - - + +

Mﬂes_de Pesetas

B R o

.;:"_Sulda Iniciat o . 10.?35,]58 Lo '{1{)-.8'20}

E Adqyasmloneso Dotumones _ 3502060 o (134.447)
Trospasos Empresas del Grpo {1 50.334} -
VemﬂsoReduccmnes e 4
Suido Fmal L 12493863 | (145.267) |

En cvanto a fas ddquisicion'es hay. que sefiakar ka suscripcion de acciones
por imporfe de 184.299 miles de pesetas en las sociedades de nueva crea-
cién Gesfibn de Acfivos lnmobillar;os SGI{C S.A. {gestidn de fondos inmobi-
liarios} y Terantm, S. L (sociedad ‘de promocién inmobiliarial, en el 50% y

25% del capital respectivamente, asi. como la ampliacién en el capital de:
Fonfir, S.A., E} Encinar.de ios.Reyes, S.A., Inmobiliaric Das Avenidas

Novas, S.A. {Portugal), imocris Sociedade Inmobiliarie, S.A. {Portugal),
o 'Inmobilzanc Dugue: D’Awlc S, A IPortugai} Y. Ageus A.LE., por lmporfe total
e 3.324.761 miles de peseias.
De. -acuérdo con los d:spos:c;ones legales vigentes, METROVACESA ha for-
- muleido fas cuentas anuales consolidadas en 6l jercicio 1994. _
Las sociedades del grupo y asociadas, y lo informacion relacionada con las

mismasal 31 de diciembre de 1994, son las siguientes:
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9. Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios. £l movimiento habido durante el presente

“ejercicic en el epigrafe “Gastos a distribuir en varios ejercicios” ha sido el

10. Existe_ncias.

sigulente:
Mxles de Pesctas
Emisién’ Rescisién de Gastos de | Seguro :
de Bonos I Contratos Fusion Diferidos Total |
Saddo Inicial 35. 539 749437 113384 - 898.355
Adiciones 768 - 46759 - 1,449 48.976
Retiros - {58.001) - B {58.001)
Amorlizacion {7.678). . 1738.190) {113.384) = (168) (859.618)
‘Saldo Final 28.429 | -1 -1 18| 29712 |

La composmon de las existencias de la Sociedad ol 31 de diciembre de

1994 &5 la s:gunente

Miles de Pesetas|
Viviendas Conde de Orgaz 1.121.284
Viviendas Ecuador (Barcelona) 1.462.005
Anticipos o Provesdores 8.299
Ciras Existencias [Combusfibles| 14.474
Totel 2.606.064 |

A 31 de diciembre de 1994, |a promocién de viviendas Conde de Orgaz de
‘Madrid, se halla totalmente terminada y la de Ecuador de Barcelona,
comenzada durante el ejercicio, mantiene a dicha fecha un grado de avan-
ce estimado de un 20%. _ o

Los compromisos firmes de vento que mantenic lo Sociadad-enrekacién-con sus
existencias ol 31 de diciembre de 1994, ascendion a 295,732 miles de ¢ pesetcts.
En ef ejercicio de 1994, no se ha capitalizado en esta robrica ningdn impor-

te en concepto de gasio financiero.
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11. Clientes. El saldo de “Clientes por ventas” a-31 de diciembre de 1994 recoge los
importes pendientes de cobro por las ventas redlizadas, de acuerdo con el
siguiente defalle:

Promocion . : Miles de Pesetas |
Conde de Orgaz ' _ 112,538
La Ballena - | | 87.984
Quinfa de Goya 69.788
Reina Victoria Nuevo 51.434
Generol Rodrigo - ' ' 43963
£l Plajitio {Viviendas} ' 24950
Martinez Campos 16.845
Otros 121.306
Total _ ' ' 528.808 |

12. Fondos Propios. El movimiento habido en el epigrafe de “Fondos propios” durante el ejer-

cicio 1994, se detalla a continuacion:
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Cap:tal Suscrito. El capltai suscrito estd representodo por 22 473.480
acciones ‘ordinarias ol porfador, de 500 pesetas de valor nominal cada -
una, fofaimenfe desembolsadas. '

Al 31 de diClembre de 1994, esfabcm Qdmrhdcts a cotizacién en las Bolsas
espanolds Ja totalidad de las acciones de la Sociedad. Durante ef presente
ejercicio, han ‘sido adiitidas a cotizacion los 2.996.464 acciones proce-
dentes de la ampliacién de capltc[ efectuuda el 15 de nowambre de 1993,

De: acuerde con la camuricacion 5obre pnrhcspacrones socretcrlqs realiza-

'do ante g Cornmon Nacional def Mercado de Valores, solomente Banco

lebao VIZCCJYCI S.A posee und pc:n‘ncrpac:on directa & mdlrecfo superior al

Prima de Emisién, Recoge: iczs primas de emision correspondientes o las
ampliaciones de capital habides antes de la fusién ¥ posteriores o la misma.

El Texto Refundide de i Ley de Somededes Anénimas permife expresamen-
te lo ufilizacién del saldo de la prima de emisién para amplior el capital

social y no' establece restriccién espemflcq ofgunc en cuanio o la disponibi-

lidad de dicho saldo.

Reserva de Revulorizumon. Lc: reserva de revalorizacion constituye la
contrapartida de la qctuahznaon def valor de los activos de la Sociedad
fus;onqdo, en el marco de lo Ley 76/80 sobre Régimen Fiscal de Fusiones
y Adquisiciones de Empresas ‘aprobada por la Orden de 21 de junio de
1989 del Ministerio de Economia y Hacienda, neta del Impuesto sobre
Sociedades correspondlenre Esta reserva tiene o consideracién de fibre

disposicién.

Reserva Legal. De ncuertio con &f Texio Reﬁmdldo de. !a Ley de Sociedades

Anédnimas, debe destinarse und cifra igoel-of 10% del beneficio del gjercicio
a la reserve legal hasta que. éstar aleance, ol menos el 20% del capital social.
Al 31 de diciembre de 1994 la cuenta de reserva legal presenta un. saldo
de 2.247 348 miles de pesetas, lo-que representa el 20% del capital social,
La reserva legal podré uiifizarse para aumentar el capital en lo parte de su
saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para Ja finalided mencionada anteriorments, ¥y miefitras no supere ol
20% del capital secial, esta reserva sélo podra destinarse a lo compensacién

de pérdidas. siempre que no » existan ofras reservas disponibles suficientes

para este fin.




Otras Reservas. Este capifulo incluye en su tolalidad, reservas voluntarias

de libre disposicién.

Dividendo activo a cuenta. El Consejo de Administracion de la Sociedad

. A su reunién del dia 20'de diciembre de 1994, acordé para el 9 de enero

de 1995, el pago de un dividendo o cuenta del beneficio del ejercicio
1994 de ur 10,2 por 100 bruio del nominal, es decir, 51 pesetas por
acién, o la fotolidad de las acciones que componen el capiial de la socie-
dad, para lo cual y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 216 del
Texto Refypdido de la Ley de Sociedades Anénimas, los Admlmstmdores
Formuloron el correspondiente estado previsional, poniendo de mamﬁesfo
la existencia de liquidez suficiente para la. diskibucién de dicho dividendo,
sobradamente cubierta por el soldo de “Tesorerio” "-invérsiones finoncie-
ras temporales”, con un imporfe al 30 de noviembre de 1994 de
2.873.780 miles de pesetas. '

13. Prowsm.nes para Riesgos y Gastos. 'El movimiento habido durante el ejercicio 1994

en dicho epigrafe ha sido el siguiente: -

Miles de Pesetas

Responsabilidades l : Otras | Total |
Saldo ticied 1.536.220 141.526 1.677.746
Dofaciones 1.147 492 13.656 1.161.148
Aplicaciones {676.720) 5314 _ (681.434)

Total 2:007.592 | | 149.868 | 2.157:460 |

La “Provisién para responsabilidades” incluye los importes estimades por la
Sociedad pora hacer frente a la resolucién de las impugnaciones presenta-
das en relacién con las liquidaciones de diversos impuesios, contribuciones
y tasas, fundamentalmente, el impuesto sobre bienes inmuebles y tasu de
equivalencia y ofras pasibles contingencics.

Los Administradores de la Sociedad consideran que las provisiones consh-
tuidas son suficientes para hacer frente o los liquidaciones definitivas que
surgieran de la resolucién de las impugnaciones en curso y no esperan que

caso de producirse liquidaciones por importe superior al provisionado, los
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pasivos adiciondles ofectasen de manera significafiva a los estados finan-

cieros de la Sociedad.

- 14. Deudas con Entidades de Crédito. A 31 de diciembre de 1994, la Seciedad no man-
- tiene deudas con entidades de crédito, No obstante las condiciones en vigor
de l diferentes lineas de crédiio fienen las siguientes caracieristicas.

Miles de Pesetas
| Iinp_nrte : ' _ Fecha de

Dispuesto | Limite | vencimiento ‘
BoncoBiboo Vizeoya S A000000 51121995
Banco Bilbao Vizeaya ' - ©2.600.000 31.12.1996
*Bando del Comercio - 1.000.000 31.12.1995
Banco Guipuzeodno - 500.000 31.12.1995
Banco de Sabadell - - 500.000 31.12.1997

Totl } - | 8sooooo0 [

El fipo de inferés resultante para los importes que se dispongan, en todos
eflos, viene deferminado mediante el Mibor + 0,25.

15. Otros Acreedores no Comerciales. F saldo del <apitule “Otros acreedores” incluido
en el epigrafe “Otras deddas no comercicles” del pasivo del balance de
situacién al 31 de diciembre de 1994, incluye 1.146.147 miles de pesetas
en toncepio de Acreedores por. dividendos actives, y ef resto basicamente,

adquisicién de inmovilizado materidl.

16. Acreedores a Largo Plazo. Emisién de Obligaciones: Emisién efectuada of 28 de julio
de 1993, por importe de 3.000.000 miles de pesetas, correspondientes a
300:000 fitulos de 10.000 pesetas cada uno, emitidos a la par y libre de
gastos para el suscriptor, con las siguientes caracteristicas -

Tipo de inferés nominal: {Mibor + 0,15] x 1,013889. Se establece un

limite minimo de 8,111% en base anval {4,056% en &f semestre).
Fecha y pago de intereses: Serén liquidados por semestres vencidos los
dias 30 de junio y 31 de diciembre de cade uno de los afios de

vigencia de los obligaciones.

84




Amortizacién: Lo fecha de amortizacién serd el 30 de junio del afio
2008 a la par, es decir 10.000: pesetas por obligacién. No obstante,
y de forma opcionol para la Sociedad emisora, se podré amorfizar
anticipadamente la totalidad de la emisién el dia 30 de junio de
1995 6 el 30 de junio de 1998 ol precio del 101% del valor nominal,

es decir, 10.100 peselas por obligacién. |
El coste financiero durante el gjercicio 1994 por esfe concepto ascendio a
255.611 miles de pesetas, y se encuentra regisfrado en el epigrafe “Gastos

financieros y asimilados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

17. Administraciones Péblicas y Situacién Fiscal. La composicién de los capitulos
“Administracienes piblicas” del balance de situacion adjunto a 31-de

diciembre de 1994 es la siguiente:

Miles de Pesetas
Saldos Saldos
_ Deudores: | _ Acreedores |
Impuesio sobre el Valor Afadido - 193.494
Impuesto General Indirecto de Canarias 85.554 ' -
Impuesto sobre Beneficios Anficipados 240.271 -
Tesorerfa.de la Seguridad Socicl - 9.433
Impuesto General sobre el Tréfico
de Empresas - 8
Refenciones a cuenta del | RPF. - 58.188
Impuesto sobre Beneficios aiio 1988 - 138.238
Impuesto sobre Beneficios afio 1993 53.551 -
11711 I
- 18.367
Totales - - 471087 | 417.728 |

El saldo del impuesto sobre beneficios del afio 1988, supone la parte pen-
diente del aplazamiento en el pago del impuesto resulfante de ko fusion de
fas sociedades Compafiia Inmobiliaria Metropolitana, S.A., Compafiia

Urbanizadora Metropolitana, S.A., e Inmobiliaria Vasco Ceniral, S.A. en ¢

ejercicio en que se aprobé (17 de julio de 1988), lu citada fusién.
Al 31 de diciembre de 1994, la Secieddd tiene sujefos o inspeccién por las
Autoridades Fiscales, los impuestos liquidados desde el 1 de enero de 1993,

85




' LG conciliacion del resuiiado contable def e|erc1c:o con la base imponible del
-c:tado |mpuesfo és-como sigue:

o | | Mxles de Pesetas
_ ;ﬂum.en.to [ Disminucién | lmporte__ |
. Resukado Contable {an?esc%e 1mpuestos] | _ 4684597 |
i -D.ferencms Permanenfes 6908 3.?;.1.6.377
 DirncisTomporscon T PR
'__;Egriger]enel-ﬁquic_iq . 281.677 | 1 }-5.08]
Buse!mponlbieffe!wlmdofiswi) T __ :1.631.'224; |

El resu!tadd conioble de 4.687.422 miles de pesetas, ha sido minorado en-
2825 miles de pesetas como consecuencia de los impuestos pagados por
- METROVACESA en sus actividades en Porfugul sujetas al convenio de doble

imposicion. _ o

Los diferencias permanentes de cardcter negefivo, provienen de la aplica- -

cibn de exenciones o supuesfos de no sujécion derivados de fa normativa del

impuesto. De entre las exenuones 3 784 948 miles de pesetas, correspon-
den ala. exencién por feinversién del beneﬁcm de la enajenacién en el ejer-
cicio, de |nmuebiEs en explatacién arrendchcnu _

Entre las disminuciones que & "n“shh.lyen dtferencnas temparafes con origen en
'-.-_;_f_-j-el ejercicio; se. mciuye 8l ‘exceso de amortizacién fiscal por importe de
~ 37.700. miles de pesefas resulmnte de mulhphcqr por 1;5 el coeficiente
' mtmme prev:sfo en lus tablas de amoriizagién oficialmente aprobadas, res-

pecto de. aquelios elementos de ochvo fl;o matterial nuevo acogidos a lo dis-

puesio en el art. 12 del Real Decreto Ley 3/1993, de 26 de febrero.

La cyota impositiva se ha minorado como consecugncia de la aplicacion de

ot deduccién’ por doble imposicién. de fos dwsdendos percibidos de las socie-

dades parficipadas, de los. incentivos. ﬁscc:fes a lg inversidn en activos fijos
rivevos y de ofras inversiones de fitulos beng:ﬁmdos‘ Las deducciones totales

_ por estos congeplos, suman un fotal de 232.927 miles de pesetas,

Durante el ejercicio 1994, se ha producids la materializacién en nuevos

acfivos inmobiliarios de.compromisos de reinversidn generados en afios




anteriores, por aplicacién de la exencién antes indicada, por importe de
2.801.297 milés de pesetas. Al 31 de diciembre de 1994 restan compromi-
sos de reinversién por Em_pofre de 4.681.670 miles de pesetas, que se reali-
- zarén con la -uctivi&ad' normal de la Sociedad.

18. Garantias Com?rome‘tidas con 'Ter_c'ero_s y Otros Pasivos Contingentes.
- A 31 de diciembre de 1994, '|a"'S'qcie'éiad tenia avales presentados en

garantia de los siguientes conceptos:

) Miles de Péseta_s|
Por lmpugnaciones pendientes-pare: _ .
El aplazamiento-en ef pago del impuesto de Sociedades 368.352
- Impuestos y Tribiutos sobre construcciones y Tasas diversas 1.610.011
Por Obligaciones pendientes en: o
Las Ventas y Compras de Tarrenos 1.314.568
La Urbenizacién de Obras y Otros 17.245
Por Préstames a Empresas del Grupo: 1.200.000
Total 4.510.176 |

19. Importe Neto de la Cifra de Negocios El imporfe neto de la cifra de negocios

durante el ejercicic de 1994 tanto en alquileres como en las ventas de

inmuebles y promociones inmobiliarias, se ha obtenide basicamente en la

provincia de Madrid.
El de&g,lpse es el siguiente:

Miles de Pésetasl
Alquileres 5.170.962
Ventas de Inmuebles:
Solares y Terrencs 1.274.592
Edificios de Viviendas 5.419.457
Totol 11.865.011 |
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20. Personal. El némero medio de personas-empleadas en el curso del eiéi;:icio 1994

distribuido por ¢ategorias fue el siguiente:

: Categona Profesioral - N® Medio de Empleados |
i Dlrec-::lon Generai o . _ -5
Direccion _ 13

Administrativos _ : ' 3B

 Servicio Tenico : o 7
' Oﬁcros Varios A 15
serjes de Fincas y Ofros _ 58

133 |

El importe correspondiente a los gastos de personol del ejercicio 1994, se

detalle a continuacion:

Cancepto Miles de Pesetas I
Sueldos y Selarios 450,155
Seguridad Social - 92.806

21. Gastos e Ingresos Extraordinaries. H detalle de los gastos & mgresos extraordinarios
a3l de diciembre de 1994 es 6l ssgmente :

Miles de Pesetas_l
Gastos exiraordinarios: . .
liquidaciones Hacienda Poblica 235.850
Liquidaciones de fianza 3.059
Cres ~ ' ' 1.529
Totet B : _ 240.438
88




Miles de Pesetas |
Ingresos Extraordinarios: : '
Devoluciones Hacienda Poblica _ 118.880
Otros N 24
Total o | _ 119.121 ]

22, Retribucién y Otras Piéstaciones al Consejo de Administracion. Ef:l;'é'i.mporre
de sueldos dietas y remuneraciones de cualquier close devengados_én ef
curso del ejercicio por los miembros del drgano de adininistracién, ascendis
a 129.417 miles de pesetas.

Lt Seciedad no tiene concedidos af conjunfo de los miembros del Consejo
de Administracién anticipo o crédito alguno..

Lo Sociedad no fiene contraidas obligaciones en materia de pensiones y de
seguros de wdc: con réspecto o los mlembros de su Consejo de

Administracién,

23. Acontecimientos Posteriores al Cierre. E Consejo de Administracién de la
Sociedad en la reunién celebrada el 29 de marzo de 1995, aprobé el
pago de un segundo dividendo a cuenta del beneficio del ejercicio 1994,
de 53 pesstas accion, més una prima de asistencia a la Junta General de .
2 pesetas por accién. Segin los estados financieros @ 28 de febrero de
19935, asimismo, los Administradores de la Sociedad ponen de manifiesto la
existencigt de liquidez suficiente (saldo de Tesoreria 693.652 miles de pese-
tas y saldo.de Inversiones financieras femporoles 3.409.161 miles de pese-

tas}, para la distribucion de los conceptos anteriores.
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Miles de Pesetas

| Aiﬂicai:ionaé

Ejercicio 1993 |

Gastos de Esfablecmlenio ye Distr:bunr

 Ejercicio 1994 |

951,998

e chas Epercmms 313.582
:Adqursacmn del Inmovd;zado _
 indhovilizaciones Inmatericles 12353 . 2482
novilizaciones Malerioles =~ - 3,644,698 - 5468363
Iri_hxoﬁ_if’fmﬁibnes Financieras; o ' s
Empresas def Grupo: 3586715 - 90
Empresas Asociadas 3.509.060 4,399.906
Qtras inversianes Fina neieras 124913 36.452
Dividendos: :
Acente P 0 1.013.006
_ Cormplementario afie anferior 1.013.006 942370
Prima de Jonia 44947 38.950
-Cancslacién o Traspaso a Corlo -
de Devdu o Largo: _
. Empréstitos y Ofros Pashos Anaiogos 0 3.221.000
De Olress Deudns 1.540.338 1.148.768
Provisiones para Riesgos y Gastos 681.434 407.140
 Total Aplicaciones 14.409.462 16.992.109
Aumenté del Copitel Circulante 7.225.877
Total 14.409.462 | 24.217.986 |




+ +

- Miles de Pesetas
on'gene_s  Ejercicio 1994 |  Hercicio 1993 |
Procedentes de las Operaciones 8.260.264 7.119.354
 Aportaiohés de Adeionistds! .
Amplicciones de Capital! 0 1.498.232
Prima de F 0 10,467,624
Empréstitos y Otros Pasivos Andlogos 0 3000000
De Proveedores de Inmovilizado/Ofras 1.590.104 " 243.073
Enojenacién de Inmovilizado:
Inmovilizaciones Materiales 2:004.437 1.154.898
Inmovilizaciones Financieras: ..
Empresas del Grupo ¢ 46.090
Empresas Asociodas 21 430.161
Ofress Inversiones Financieras 8. 238.554
 Total Origenes . 11.854.834 24.217.986
'DiSminuc'i&n del Capital Circulante 2,554,628
TOTAL 14400462 | 24.217.986 |




Recursos
Procedentes de
las Operaciones.

Variacién del
Capital
-Ci-.r_c__ulante‘.

Miles de Pesetas -

1994 | 1993 |
Beneficio del Ejercicio 4,.404.905 4233.138
Detaciones y Provisiones def Inmevilizado _ 2694.211 2147317
Dotacién o los Provisiories para Riesgos y Gastos ™ - . 1161148 738.899

Tl 8260264 | 7119454 |

. * + - - + - . + Ve + .
_ i Miles de Pesetas
1994 1993

. Au_mentosI Disminuciones f Anmentos ' D]smmumones I
Bxistencies 177,671 0 131.048 0
Deudores 0 1.604.644 573576 3
Acreedores 0 380,563 2701143 0
Inversiones Financieras Temporales 0 242447 3.500.000 0
Tesereria 0 499,575 292011 0
Provisién Cperaciones Tréfico 2714 0 0 43.386
Ajustes por Periodificacion 0 7784 71.485 0

Voriacion del tap}iul Cireylante

180.385 2735013 7.269.263 43.386
2.554.628 ' 7.225877

Total

2735.013 | 2.735.013 | 7.269.263 | 7.269.263 [

+ + L d - * * * -
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ITANA VASCO CENTRAL, 5.A.

(M£TROVACESA)

NTES (GRUPO METROVACESA)
BALANCES DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 1994 Y 1993

Mﬂes 'de'-Pesetas

: 'Ejefﬁcio- 1994 |

) 'Acti?m LT Ejerc;cm 1993 ]

Inmowhmdo : 68.692.449' 61.948.173
Gnsius de Esfabfec:mlmro {otar 5) 388798 . 256072
|nmow|1mc:|ones.inmctenqies {nofa &) - 660212 474.889
2 nmovilizaciones Maferidles ot 7) 53,891,830 49754800
 Tertenos e Inmuables para Arrendamienios 55869.062 50.169.948
Otras Instalaciones y Mobiliorio 623890 599,640
Inmexilizeido Material eri Curso - 1.889.448 - 2.350.373
Ofro Inmovilizodo ' 220,490 143150

Amortizaciones 14.711.080} 13.508.331)
Inmovilizaciones Financieras {nota 8) 13.751.609 11.462.412
Porticipaciones puestas en Equivclencia - . 9.840.402 8.307.043

Carlera de Valores o Largo Plazo 3.405.949 2615119
Fianzas Consirlmdus a Lc:rgo Plozo 594775 551070
meslones : (82.517} 10,8200
Gustos a Distribuir en Varios Ejercicios (nolr 9} 437,182 1.178.813
Active Circulante 24.192.088 22.575.934
Existencios {nota 10} 13.788.784 9.890.012
Devdores : 5.035.226 6.272.607
- Clientes por Venias y Prestaciones de Semaos oty 1978317 4567.403
Arrendiatarios 949971 255.503
Empresas puestas en Equivafencia 885 725
#.Deudores Varios 1 465,351 1.008.522
Administraciones Poblicas fnotey 16) 1.045.484 701.081
Provisiones - _ {425.584} {260,607)
fnversiones Finoncieras Tempomies 3.880.706 4,696,671
Tesoretia . 1.266.281 1.636.068
Ajustes Periodificacién 221.091 80.55

Total Acfive 93321719 | 85.702.920 |

L]

+

-

-

-

+

-

*

-

*

-

Las notas 1 o 23 deseritas en la Memoria farman parte fntegrante del Balonce de Stuacian a 31 de Diciembre ds 1994
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.:-M_ile_s dse Pesetas

 Pasive ' Eercicio 1994 | ‘Ejercicio 1993 |
Fondos Propios {nota 12) 69.990.905 67.097.132
Capited Suscrite " ._2_:;75._740 11.236.740
Prima de Emisisn 33709215 33709215
Reserva de Revalorizacion : 1.086.509 1.086.509
- Otress Reservais de fa Sociedad Dominante- 19.467:372 17.305.192
Resorvas.da Sociededes | por Integracion Global o Proporcional ~ 152.209 602910
Resetvas de Sociedadss pusstas en Equivalencia 47.313 144,166
" Diforenciay de Conversion 289686 222807
Bensficios Atribuibles a'la Sociedad Dominaie 419,046 3.801.672
 Beneficios Alriiibles o los Socios Externos {nota 13) - 28962 1611
Dividendo a Ceeria Enfregade 1.146.147) {1.013. 490}

Socios Externos [noﬁfa' 13}- 652.415 139.089
lngreso's a Dislfibuir’-en Yarios i?ercicios 640 L707
Provisiones para Riesgos y Gasios {nota 14) 2.226.537 1.730.074
Acreedores a Largo Plazo (nota 15 4.471.239 5.624.731
Emisién de Obligaciones ' 3.000.000 3:000.000
Deudas con Entidades de Crédifo 562,871 574.274
Otros Acrsedores 908,368 2.050.457
Acreedores a Corlo Plazo - 16.879.983 1.110.187
Emisién Obligaciones y ofos Valores Negociables 93.345 104,496
Deudos con’Eni_fdgdes de Crédito {noio 15 7106172 4.145732
Empresos-Puestas en Equivolericia - 9 95,0599
Acreedlores Comerciales 6.089.487 2.832.553
niicipgs recibidos 1.983.093 B0.165
Deudas por Gimpras'y Prestaciones de Servicios 2.020.252 1920731
Deudas por efectos apagar 2.086.342 831.677
Administraciones Pibiicas {nota. 1) 673340 - 548.536
Ofros Acresdores {nafa 15} 2.619.978 1.365.463
Provisiones pard.operdeiones de Tréfico. {13 6.617
Ajustes por periodificacién 297 474 11.691

Total Pasive 93.321.719 |  85.702.920 |
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INMOBIL!AR!A METROPQLITANA VASCO CENTRAL, S.A.
Y SOCIEDADES D ‘DEPENDIENTES {GRUPO. METRQVACESA)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANAN

+ * * + * @ + -

CIAS PARA LOS EJERCICIOS

TERMINA EL 31 DE DICIEMBRE DE 1994 Y 1993

(METROVACESA

Miles de Pesetas
: Débé -  Hjercicio 1994 | Bjercicio 1993 |
Gus!bs .
Eeclm:lon de Existencias 657 419
Apr%g;s__mnm;enfos 5.171.322 . 7492085
Consumos de Edificies, Terrenos y Solares 5052152 7.387.948
Consumos de Ofros Meterias Consumibles _ 119,170 104.139
Gastos de Persongl {nota 19) . . _ 796,260 703.175
Botacién Amorlizacién Inmovilizodo 221879 1.391.241
Amortizaicion Gastos 1% Establecimierto : 109,658 41411
Amortizacién Inmovilizede Meterial & maferia] 1.189.593 827.779
}f\_mca:.'ﬁzad_énOhfﬁ_s-Gusios Amorfizables : 219,540 522051
Variagién Provisiones. de Trfico 260.210 - 92079
Ofros Gastos de Explatacisn 1.654.641 1.879.072
Servicios Exferiores ] .302.52} 1.58%.006
Tribuos 352.120 290,046
Beneficio de Explotacién 570213  5.122.77
Pérdidas 'anersio_n.es Finqnciéras.?empomles _ _ . 62221 - 82077
Gastos Financierosy Asimilodos - : o -88LIBT - 688.172
Dofacian, e fus Provisidngs da Inversiones Financieras {nofy 8) 78.6%7 -
Pariicipacion en Pérdidos de..chigdbdes_Ppeslgs.en.Equiy_alencia 81781 23252
Resuitados Financieros Positivos o o o -
Beneficios de las Actividades Ordinarias 5161191 - 4774811
Podidos Procedentes del bnoviizodo -~ agp 256725
Variacion de las Provisiones del Inmovilizads. Matenc:f € Inmulerlcsl 9714 2119
Vcrlac:on de las Pravisiones parg Rlesgos y Gasios [noty 14} 496,443 293.235
Gastos Extracrdinorios ot 20] 278.881 278722
Resulhdos Exlraordmunns Poslhvos ' - -
- Beneficio antes de Impuestos 4,528.309 4.284.531
- Impuesfo sobre -Béneficics _ " (309.263) (482.859)
' Resultudos ambundos a Soclos Externos 28.962 140
Resultado de! E;emqo 4219.046 | 2.801.672 |

Las pefds 1 123 deseritas en la Memaria forman parte integronte de la Cuenfa de Pérdiclas v Genancios del Fercicio 1994
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Miles de Pesetas

Haber

Ejercicio '1994[ Ejercicio 1993
':ngreso__;_;___:__ ' .

Imporie Netor de ki Cifa: e Negocios [nota 18] 15.354,482 16.187.194
" Ventes .__@é_'{nmugbles ' 8.964.923 9.874114
Ingresos por Alquileres 5925132 5.883.010
- Giros Ingresos _ 464427 430670
Otros Ingresos de Explotacién 449535 497,423
15804017 16.684.617
Ingresos Porlicipaci;mes en Capital 4.000 58123
Beneficios Irwersiones Financieras Temporales 732 8.640
Otros Ingresos Financieros 321922 302.973
Porticipacianes en Beneficios de Sociedades puestos en Equivalencia  36.281 . 77 800
Resultados Financieros Negafives 540945 347.965
Beneficios Procedantes del Inmovilizado 4243 80.601
Ingresos Extraordincrios (nota 20) 148,598 261.920
©152.841 342,571

Resultados Extraordinarios Negafivos 632.882 | 490.280 |
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LIHANA VASCO AL, S.A.
EPENDIENTES. GRUPO' METROVACESA -
RE PQND NTE Al EJERCIC!O ﬁNUAI. TERMINADO
B B .._-EMME’BE 1994 '

1 Actwldad del Grupo METROVACESA. La presentacién de las cuentas anudles con-
solidadas se ha realizado en base ol Real Decrefo 1815/1991 de 20 de
. dJcaembre de 1.991, por ¢ que se. apruebqn les normas para la formulacién
o '-de cuentc:s cmua{es consohdados ¥y en consenancia’ con Jo drspuesto en of
'- Reaf Decreto 1643/ 1990, de 20 de’ dtmembre de 1. 990 que Qpruebc el

iPlan General de Conrc:bshdad | :
Inmbiliaria Metropolitana Vasco Cenh-al S.A. [en qdelonfe Mefquoeso como

Soc;edc:d Dominante} y lus soqededes dependientes fienen como obiefo social:
. La cdqmsmlon o constmccuon de toda dlase de f'mocns para su explo’rac:cn
. en régimen de c:rrendqmiento o en cudlquier ofro que permita ei erdena-
. mienio |UI'IdICO '

2, la promomon urbamzacaon V4 parceiacron de bienes inmuebles en

general.
3.8 desarroﬂo de actuaciones, bien directamerte ¢ o, en su mayoria a fravés
 delds soaedodes filiales, de:
a) Gesfién inmobiliaria en beneficio propio o en favor de ierceros
b} Promoc:on ¥ gestidn de comunidades |nmob1|rar|as
o Exploiucaon de instalaciones hoteferas  furisticas, centros comercru|es %
" dparcamientos de vehlcuios

2. Perimetro de la Conso]ida'mn. _ - -
' 2.1 Sociedddes dependlen!'es. bas: socnedades dependlentes incluidas en la
cor sohdadan yla mformcmon mbc:onad& con las mismas, son lczs mgmenfes

%
Pértir;ipacién Yalor Neto
: o : Directaf | - enlLibroy i
Sociedad . ___ Emploemiento | Actividad | indirecta | (ves dePes)l  Accionista [
Explotamones Urbant:s S . - _ B o “Metrovacesa
Espaficlos, S.A. TEvesal (1) - Madid Hotelera 100,00 298.696 - /Kefas .
Inmobiliaria Pozes, §.1.:41] ' Meidrid Alquiler 100,00 39.000 Euesa
Metropolitana Gestign, $A: (Megesa) {1) . Modrid  Rehabilitacion 100,60 300.000 Metrovacesg
Kefos Promociones lnmobdiarras SA (1) Madrid  Const.yVentn 100,00 244.332 Metrovacesa
Bérbara de Bragonza 2, SA. (2} Modrid — ConstyVents 50,00 744209 ~ Megesa
Metropolitana de inmuebles ' . _ N e
y Servicios, S.A. [Metroserwce}.j.,l}' - Madrid Gestidn inmuebles 100,00 9998  Metrovacesa
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Valor Neto . |

. oy Directa/ en Librog . :

Sociedad Empfaz_amier_l__to_] Actmdad I Inditecta ] (Mi!esde?ta.s)f Accidpista
Metrop. Propietaria de Inmuebles - R S _

Comerciailes, 8.A. {Mefroprice} {1} Madrid - Centro Comercial 100,00  1.150.334  Melrovacesa
Mefrop, de Inmuebles Comerciles L - - S

de Conarias, S:A. [Metrocan) (1) los Pabmas — Centro Comercial 100,00 800:000 Promotora
Certro Comercial-_de-laén, SA N Joén  Centro Comercial 100,00 0 Metrovacesa
Centros Comercigles - - S S T o o

Metropolitanos, S.A. {Cea (1} - ' Madrid " Centro Comercial 100,00 9999 Metrovaresa
lruftese de Pargues Comerciales, S.A. {1) Navarra  Cenfro Comercial 90,00 C 0 Metrovacese
Desarrafio Comercial Urbano, S.A.{1). - © Valencia. - Centro Comercial - 81,19 . 2.450.488 - Metrovacesa
Promotora Catelona de % o -

Desarrcllo Comercial, $.A, {Promotoral (1} Barce|ona Centro Comercial 100,00 800.000 Mefrovacesa/Cem
Desarrolio Comercial dePariu SA{ w.Madrid  Centro Comercial 75,00 186859 Metrovacesd
Desarrollo Comercidl de Llelda SA (Y Lérida  Centro Comercial 98,57 122925 Metrovacesa
Desarrolio Comercial de Céceres, S:A. [1} Caceres  Centro Comercial 100,00 674909 Matrovacesa
Desairollo Comercial Urbemo ' R ' : - '

de Canarigs, $.A, {2) losPalmas  Ceniro Comercial /49,90 0  Metrovacesa
Metrofisa, S.A. 2] Maodrid  Alguiier Indusiial 50,00 225000 Mefrovaceso
Alempre, SA.{1) Guaddlejara Alquaier Indusiil 87,90 299.000.  Metrovaceso
J.C. Aparcamientos; S.A. {1) Valencia - Aparcamientos - . 100,00 450.000  Metrovacesa
Mefrapoliiana de Aparcarientos, S.A. ' _ _

(Metroparc} {2]  Madrid Aparcamienios - 40,00 180,000  Mehovacesa
Gestion Activos Inmobiliarios, S.G.L. C SA (2 Modid  Gesionfondos 5000 35, 000 Mehnvncesu/(:cm
Totol 9.220.149 | |

{1} Saciedad conselidda mediante el sistema de integracién global. (2] Sociedad consofidads mediante el sistere de integracian piopercional.

2.2 Sociedades asociadas. Las empresas asociadaos incluidas en la conso-

lidacién, y fa informacion relacionada con las mismas, son las siguientes:

| % o
e Parﬁmpacmn Valor Neto
Du'ectaf en Libros

Sociedad Empl o]  Actvided . | Indirecta | (Miles dePras)|  Accionista |
Nuevos Espacios Industriales, S.A. [Neisa) Madrid  Suelo industria] 25,00 745691 Mefrovacesa
Parques Empresarioles Gran Europa, S.A. [Pegesa) Guodelajore Sveloldustrial. 50,00 1500024  Metrovacesa
P.A.E. Neinca Uno, S.A. : Madrid  Suelo Industrial 30,00 157375  Metrovacesa
Inmobiliaria Das Avenidas Noves, SA. [*) Oporte  Const. y Venta 50,00 1.372.511 Meirevacesa
Inmobifidria Dugue D' Avila, S.A. %) lisboa  Const. y Venita 50,00 960422  Metrovacesa
Imocris Sociedude lnmobiliério, SA 1 lishoa  Const. y Venta - . 34,00 832530  Metrovacesa
Fonfir, S.A. " Madrid  Const. y Venta 4270 3792089  Metrovacesa
Teranum, S.L. Madrid  Consf.y Venta ~ 2500 149,999  Mehovacesa
Toial 9.510.641 |

{*) Inversicnes renfizades en Escudos pertugueses sonvertidas E:I?esefas,
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El';iémicib social de todas las socisdades que forman e perin'{;iro de conse-
hidacién, tc:nio del Grupo como _a_s.'oci'dd_as o mulfigrupo, finaliza ol 31 de
diciembre del afic en curso, - - : ' o '

Los datos de estos cuadros han sido facilitados por las respectivas empresas
¥ su sifqac_ién"patdmoniqi figura en sus cuentas anuales al 31 de diciembre
de 1.994. Eii la memoria ]n_di_vidt_;qf de Mefrovdéés_t_t figura un extracto de I

informacion financiera mas relevarte.

3. Bases de Presentacién. _ _ o .
© 3.1 Principios de consolidacion, Las cuentas anuales consolidadas adjun-
has se han preparado a partir de los registros de contabilidad de

I:n'xﬁiébﬂ-ian;a-Mefﬁbpé:[i-fdnd 'V_ﬁzsco Central, S.A. _[Mefrovaééiso)' y de sus
sociedades- dépendier_;ies ¥ -asociadas {que se detallan en la nota 2} cuyas
reépecti?qa-'cuéhfas. anuales han sido formuladas por los Administradores de
¢dda vha de fossbciedad_es, de acuerdo con el Plan General de
Contdbilidad. o
Las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que han sido formuladas por
los Administradores de Meh__-ovacém y las cuentas anuales individuales de
o misiﬁq y de é‘_c:dﬂq_ ung:_.-'de sus sociedades dependientes, se someterdn o
fa aprobacion de iu;:!;nfas Generales Ord’ih'ari’c:s.correspond'ientes, osti-
méndose que serén aprobadas sin modificacion alging,
La consolidacién se ha realizado por ¢l método de integracion global
para aquellas sociedades sobre las que se tiene un dominio efective por
tener mayoria de votos en sus 6r9¢r_ios de representaciéon y decision, por
el método de integracion proporcional para aquellas sociedades multigru-
po gestionadas conjuritamente con terceros, y cvando né se tiene la

~ahayoria de volos, ni se gestiona conjuntamente con tercefos, mediante el

progedimiento de puesta en equivalencia.
No se ha excluido del praceso de consolidacién ninguna sociedad del

Grupo con ids del 20% de p:q-r#iieipa;:ié.n.

El valor de'.-l_q participacién de fos. accionistas minoritarios en el patrimo-
“nio-y en'los résuﬂqdos_ de las sociedades dependientes se presenta en fos
écp-ifuios “Socios Externos” del pasivo del balonce de situacién consclida-
do y “Resultados Atribuidos a Socios Externos” de la cventa de pérdidas y

- ganancias consolidad, respectivamente. _
3.2 Variaciones del perimétro de consolidacién. Duranfe el ejercicio
1.994, se han i.ncorpo'rodé al perimetro de ko consolidacion las siguientes

sociadades:
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+ - s * - . . . . . o

_Sbéiedadés Dependientes o Multigrupo

Metropolitana de Inmuebles y Servicios, S.A. [Mefroservice)
Metropolitana de Aparcamientos, S.A. [Metropurc] :

J.C. Aparcomientos, SA. _ _
Metropoliana de Inmuebles Comercicles de Canarias, $.A. {Mefrocan)
Gestion Activos Inmobiliarics, $.G.11.C., S.A,

. . . e T . - + . . . +
* - - + . . + + + + + +
Sociedades Asociadas

R

'Teranm.n',-S.L.

- + * + * . * * + - + +

Adicionalmente, en el ejercicio 1.994, se han incrementado las participacio-

nes en fas siguientes sociedades:

_ _ Participacién Nueva
Sociedad : : anterior | participacién |
Centro Comercial de joén, S.A. _ 50.00% 100,00%
Promotora Catalana de Desarrollo Comercial, $.A. 4500% 100,00%
Metropolitana Propiefuria de Inmuebles Comercicles, S.A.  50,00% 100,00%
Desarrofio Comercial Urbano, $.A, é1,60% 31,19%
Desarrallo Comerciol de Lleida, 5.4, _ 98,00% 98,57%
Fonfir, A" _ 38,00% 42,10%

Las voriaciones del perimetro de consolidacién ne han supuesto un efecto
significativo-sobre el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del

grupo consolidado en el ejercicio corriente respecto al precedente.
4. Normas de Valoracién., [as principales normas de valoracién utilizadas en lo elaborg-

cién de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, de acuerdo con las esta-

blecidas por el Plan General de Contabitidad, han sido las siguientes:
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4.1 Homogenelzacion de parﬂdas. Con el objeto de presentor de una
forma homogenecs iqs disfintas purhdos que componen las cuentas anuales
consolidadas. ad|un’ras s& fan aplicado a todas las sociedades incluides

en ol perimetro de consehdﬂcron les- prlncmlos y normas de valoracién

_ seguldos por la Socredad Dommcnie

4,2 Saldos ¥ Iaransocclones entre socledndes incluidas en el perl-

. metro de consolidacién.. Como paso previo ¢ la e|aborqcmn de las

cuentas qnuc:ies oansohdados se ho procedido d la anulacién de los sal-

dos y los transacciones de ingresos y gqstos sagnlhcqhvos entre sociedades

del- Grupo

4.’

las socredudes extrcn[eras dei Grupo, se ha utilizodo el metodo del hpo

de cambio de cierre del ejercicio o excepcion de:

1) Capital y reservas, que se han convertido a los tipos de comblo his-

~ foricos.
2) Cuenta de pérdidas y ganancms que se hc conven‘ldo al tipo de
-cambio medlq def gjercicio. -

La diferencic de combio erlgmada como consscvencia de la oplicacién de
este criterio, se mcluye én el capitulo “Diferencias de Conversién” bajo el
epigrafe “Fondos Propios” del balance dé situacién consolidado adjunto.
4.4 Gastos de establecimiento. Estén formados por los gastos de cons-

titucion y ampliacién de capital y se contabilizan por-los costes incyrridos,

'prese_mén'dosé en el balance de situacion consolidado adjunio hetos de su

correspondiente amortizacién. _
Representan, furidamentaimente, gqs\‘os incurridos en concepto de honora-

rics de abogc:dos, escrifuracion y registro, amortizéndose en 5 afios o

reizén del 20% anvel.

‘4.5 Inmovilizaciones mmqterlales. Corresponde bcmcc:mente al coste

de csdquassc:on de bienes & régimen de arrendamiento chnctero El

importe correspondlenfe a la-diferencia enfre el coste de adquisicion y-las

- cuotds. pendientes de pago, se reglsi'm en el epigrafe “Gastos a. Distribuir

en Varios Ejercicios”;. cargandose a-la' cuenta de pérdidas y ganancias
conaoh.dqda de acverdo con su devengo financiero. '
Dichos bisnes, bésicamente naves industriales, se amortizan fineclmente
en el plazo de su vida Gtit {33 afios). -

4.6 Inmovilizacienes- materiales. El inmovilizado material adquirido

con anenondcd al 31 de diciembre de 1.983 se ha valorado al precio

de coste actualizade de acuerdo con diversas. disposiciones legales. Las




udacmnes posfenores se han valorado-al coste de adquisicion, en concriko:
Terrenos, solares y bienes nafurales. Se valoran asu coste de adquisi-
cién, incluyenda los gastos de acondicionamiento, los de derribo de ser
necesarios para-poder efectuar c»bfaé de nueva planta, los de inspecciéon y
fevantomiento de planos efectundos con carécter previo la adqutsmlcn y
los impuestos inherentes a la adquisicién de los mismos. '
inmuebles para arrendamiento: Los: mmuebles para arrendamiento se
valeran a,sis_coste.de. adquisicién o ejecucion, que incluye el coste del
terreno, el de la edificacion, las instalaciones y el mobiliario de las fincas
arrendadas, asi como los costes financieros incurridos, en su caso; en la

de su ccnstruccnon Asamlsmo, los inmuebles exmenres en la

nes aprobadas medrqnte--la_Orde_n -Mlnls-tenql, que autorizd la menciona-

da fusién. Con anterioridad se habian aplicade tas normas de
actudlizacién dispuestas por la Ley 9/1983 y ofras disposiciones legales.
Los gastos de conservacién y mantenimiento incurridos duraite el ejercicio
se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

El Grupo sigue el procedimiento de incorporar, cada ejercicio, a los
inmuebles en olquder como mayor importe de los mismos, aquellos costes
de ampliacién, modernizacién o mejora que suponen un aumento en su
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de fa vida otil
de los mismos, _

Inmovilizado material en curso;: Como inmovilizado material en curso
se incluyen todos los costes incurridos en promociones inmobiliarias desti-
nades af alquiler, tales como gastos directos de construceién {materiales,
subcontraiistas, efc.), financieros y ciros gastos correspondientes-a la pro-
mociér hivnorarics de arquitecios, proyecios, licencias, efc.}.
Amortizacién del mmowhzudo material: El Grupo amortiza su mmovah-
zado material siguiendo el métode linedl, distribuyendo el coste de los

activos entre los afios de vida Gtil estimada, segon e siguiente detalle:

- 'y - . + + - - - * . + * . -

Adios de vida
fitil estimada ]

Inmuebles para Arrendamientos : 50:
Ofras Instalacienes.y Mobiliario : 10-12
Oiro Ihmovilizado A
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" de| mismo, leque resuii‘e ml:erlor

4, 7 Inmovilizaciones financieras. Excepio las inversiones que se pre-

sentan- vc:|omdcs e puesfq en equwoienc:a, segun se mdtca en la nota
3.1, el resio de las mversrones en valores mobiliorios: se conmbihzon
fanto si sertrata de rentor variable como fija y si son-a corio o a .|qrgo

plazo, de acuerdo con los siguientes criterios: -

Titulos con cotizacién qﬁci’ak Al coste de adquisicién & a su valor de

mercado, el menor, Como "'valor de -'mercddo se considera la cotizacién

media -del “Gltime frimestre del e|ercmlo © 1@: cotizacién ol término -

Titulos sin cotizacion oficial: Al coste de quUISICIOI'I minorado, en su

caso, por las necesarias provisiones pard deprec;acnon?---por el exceso de

coste sob'.r'e. ol valor razonable al cierre del ejercicio. En laideferminacion
de este valor se ha ‘considerado valor feérico contable mas aquellas
plusvalias Jatentes directomente dsignabl'es'-c sus elementos de octivo, exis-
tentes en-el momento dé la adquasacmn de’ |c1 parhupc:cxon y que subsisten
en-la-actualidad. '_

Las minusvalias que, &7 su caso, se pongan. de manifiesto se registran en
el cdpfiulo “Provisiones” del epigrafe “Inmovilizaciones Financieras” del
balancs de situacion 'consél idado adjurito.’

Fianzas constituidas: Se registai por ¢l importe enfregado.

Inversiones financieras rémpo_r‘afes: Incluyen fundamentalmente, impo-
siciones a corfo plazo que devengan infeteses de mercado y que provie-

nen de situaciones -puntua}es de tesoreria.

Los ingresos por intereses se registran en el ejercicio en que se devengan

siguiendo un criterio financiero. El importe registrado en el capitulo “Otros

Ingresos Financieros” de la cuenta de pérdidas y gonencias consolidada

¢ del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 1.994 asgendié o 321.922

miles de pesetas. -

4,8 Gastos a distribuir en varios sprcmos. En dlcho epigrafe se

incluyen, bésicamente, gastos de emision de obligaciones y bonos activa-
des por considerar que fienen proyeccién econdmica futura. Asimismo, se
incluyen en este epigrafe, los intereses financieros no devengados corres-
pondientes a las operccion.es de arrendamierto financiero en curso.

Los gastos de emision de obligaciones y bonos, se amortizan en 5 afios a
razén de un 20% onual. Si lor conversién se produce con caréeter anticipa-
do, se amortizan de inmediato los gastos de la emisién en la parte propor-
cional de los fitulos-convertidos. | '

Durante el ejercicio 1,994 se hcm c:morhzado anticipadamente la fotali-




dad de los gasros por rescision de contratos que quedaban pendientes al
31 de dsmembre de 1.993 en la Sociedad Dominante. Dichos gastos
correspondian o los importes satisfechos a arrendatarios de renta anfigua
pard recuperar los locales afectados y alquilarlos en el futuro a precios de
mercade. La amortizacién anficipada de dichos gastos no difiere significa-
tivariente del importe que hubiera resultado de amortizar los mismos de
acuerdo.con el criterio seguido en ejercicios. anteriores, Adicionalmente se
ha fmc:!;zc:cio |a umorhzacmn de los gustos de Fusmn ot habser concluido el
penodo de cinco afios.

El-carge o la cventa de pérdidas y ganancias. consolidaduas del ejercicio
ferminado el 31 de diciembre de 1.994 por el concepto de amortizacion
de Jos gastos a distribuir en varios e[emlmos-:ascendlo a 919.540 miles de.
pesetas. Dicho importe se halla contabilizado en el capitulo de

“Amortizacién Oires Gastos Amortizables”. _ _

4.9 Existencias. Corresponden, basicamente, o las promociones inmobi:

liarias destinadas a la venta. Estas promociones se valoran a coste de

construccion que incluye el solar, le: urbanizacior, el proyecio, las licen-

cias, 1os correspondientes costes financieros cupl’rohzccios hasta la termi-

nacién de la promocion, los costes subcontraiddos y ofros costes directos e
indirecios imputables o as mismas.

Los solares y terrenos destinades a su promocién para lo venta se valoran

o su coste de adquisicién incrementado en fodos aquellos gastos incurri-

dos en su urbanizacidn o promecion, o al valor estimado de relizacion si

éste fuera menor, dotando en su caso las correspendientes provisiones por

depreciacién de existencias.

4.10 Provisiones para riesgos y gastos. La polifica del Grupo con res-

pecio a las prévisiones para riesgos y gastos es la siguiente: |
‘Provision pard;responsabilidades: Corresponde o importe eshmado(__—i-
para hacer frente o ‘responsabilidades probables o ciertas, nacidas de lifi-

gios en curso, avales u.otras garantios simitares. Su dotacién se efectba al

nacimiento de la responsabilidad o de la obligacion.

Otras Provisiones: Incluye otras obligaciones por indemnizaciones o

compromisos pendientes de cuontia estimada.

4.11 Deudas. Las deudas se contabilizan por su valor nominal, y la dife

rencia entre dicho vator nominal y el importe recibido se contabiliza en el

aciivo del balance de situacion consolidado como “Gastos a Distribuir en

Varios Ejercicios”, imputéndose a la cuenta de pérdidas y gunancias con-

solideda de cada sjercicio siguiende un método financiero.
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Se conslderon deudqs a iur@o plazo, oquel s, con- venc1mtento superlor a

12 meses: desde !a Fechd de: |os estoelos quncaeros

4.12 Ingresos y gastos. los i ingresos y gastos se impufan en n funcién del

criterio. del-devengo, s decir, cuando se produce la corriente real de bie-

nes. y servicios que los mismos representan, con mdependenuc del
momente en que se.produzca la corriente morietaria-o financiera derivada

de i@s m.lﬁmos._-.

pic:.de prudencic, ‘el Grupe Onicamente

contabxhza a la fecha de cierre del’ e]ercacm los beneficios realizados.

tesgos. previsibles y las pérdidds; aun las. evem‘ucles se contabilizan
tan p_ronto son conocidos. _ t

Lgs_%jrigresos.cc:rfezpand'ién'tes_ a las. ven_-_tds}_de promocionessimmobiliarias
desarrolladas: por las sotiedades del G__-ru-p.d,- estén censtituidos por el
importe establacido-en los- cohi‘ratdé cb‘rr'espdh-dien’re,s a inmugbles gue se
encuentren en condiciones de- entrega marerral a-los clientes durante. el

ejercicio, o cuya construccién se encuentre susmncralmen’re fermmada

Parq-_'el_. _c_qso___de ventas .dg_._mm:uei:a:ies--_en-_ _-que.cie cons-truccmn, se enhen&e
que adquéllos e’sféﬁ' s-ﬁs.tancid]ﬁénte ferminaidos cuando. los costes previstos

pendierifes de terminacién de la obra no sean significativos.

El importe anficipade correspondiente o los. coniratos de venia de inmue-

bles cuando éstos no estén sustancialmente terminddos, se contabiliza en
el capitulo “Acreedcres Comerciales” de! pasivo del balance de situacion
consolidado ad|un’ro .

4.13 Intereses financieros por aplazdmiento. El importe pendiente de
cobro de las ventas incluye generaimeni'e los. correspondientes intereses de
qpiazamen’ro los cuales se reglsfmn COMO: lngresos de! ejercicio en que

ene-lugar su devengo de acverdocon un criterio. financigro.

. 4.18 ndemnizaciones. por-despido. De acuerdo con la re§|0men‘rc1c1on

de trabajo vigente, las sociedades del Gmpo estan obligadas al pago de

indemnizaciones a los empleodos con los que, bajo deferminadas condi-

ciones, rescindan sus relaciones laborales. En las cuentas anuales consoli-
dadas al 31 de diciembre de 1:994 no se ha registrado ninguna provisién’
por este concepto, puesto que el Grupe no gspera gue se produzcan cir-
cunstancias de.estg naturaleza que pudieran afectar de manera significati-
va a las mismas.

4.15 Impuesto sobre beneficios. E gaste por impuesto sobre beneﬁ—

cios del ejercicio se caleula en funca_on-dai resultado econdmico antes de

impuestos, aumentado o disminuido, segin corresponda, por las diferen-




cias permanentes con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base
imponible del citado impuesto, y minorado por-las. bonificaciones y deduc-

ciones en la cuoa, y excluidas las retenciones y los pagos a cuenta.

" El Grupe Mefrovacesa no estd acogido al régimen fiscal de declaracién

consolidada.

5. Gastos de Establecimiento. El movimiento habido durante el presente ejercicio ha sido

el siguiente:

' . : " Miles de Pesetas:
Inicial ! Adiciones l Ameortizaciones | ~ Final _|
Gastos de Consfifucion y

Primer Establecimiento
Gastos de Ampliacién de Capital

5.150 25169 - 7.348] 22.971
250922 7215 {102.310) 365827

Toial

* * Pt -
.

6. Inmovilizaciones

256.072 |  242.384 | (109.658) | 388.798 |

- .- - . - - * * + * * + -

Las adiciones en los gastos de ampliacién de capital corresponden, bésica-
menfe a los de la ampliacion que, con fecha 15 de noviembre de 1.993
efectud la Sociedad Dominante.

Inmateriales. Fl movimiento habido duranfe el presente ejercicio en

las diferentes cuentas del inmovilizado inmaterial y de sus correspondientes

amortizaciones dcumuladas, ha sido ¢l siguiente:
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Miles de Pesetas .
. Saldo ~ Adiciones o Retiros o Saldo
Inicial | Dotaciones | Aplicaciones | Final |
Concesiones Administriivas 154400 Lo 154400
Bienes en Régimen de Lecsing 477732 28.664 ) - 506.396
Ctro Inmovilizado Inmqter_.iu{_ 7178 7729 - [3.473) 21.434
Totel Coste 484910 200.793 (3473) 682230
‘Bienes en Régimen de Leasing 5939 14077 (22881 7¢ 1778
Otro Inmovilizado materiol 4082 208 4290
Tota! Amortizacion 10,02} 14.285 (2.288) 2018
Total 474889 | 186508 | (1.185) | 660.212 |

Durante el ejercicio 1.994 se ha adquirido un aparcamiento.en Valencia en

 régimen de concesién adminisirativa por un periodo de 52 aiios, i cabo de

fos cuales revertirg al Ayurtamiento de Valencia {noh:: 7).

Los bienes en régimen de leasing, corresponden bésicamente @ naves
industriles sitvadas en Barcelona y Guadalajara propiedad de las socie-
dades Alempre, S.A. 7 Metrcfisa, S.A., que se encuentran alquiladas con
contratos a largo plaze a dlientes relevantes en las actividades de logisfic,
almaceramienjo y distribucién. |

El |mpor‘re correspondiente o la diferencia entre ei coste de c:dqmsmlon y las
cvotos pendientfes de pago, se registra en el epigrafe “Gasios'a Distribuir en
Vqu_as Ejercicios”, segin se indica en la nota 4.5, cargéndosea la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada de acverdo con su devengo. El impor-
te de los gastos financieros devengados durante ¢l ejercicio y cargados a la
cuenta de pérdidas y gananicias. consolidoda ascendié o 111.379 miles de
pesetas {nota 9). ' ' )

El resto del inmovilizado inmaterial corresponde, bésicamente a programas
informdticos. |

El detalle del inmovilizado en régimen de leasing es el siguiente:
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| 1nm»ebie;"|:fara Arré ontienio : 5
 Civas Insfolciciones y Mobiirio” . - 8%:

T 295120-’":"}" (131 é!?} K - ARG
Otromevfizado. -~ -~ -+ e . 20388 .

784
51344

TodbAnotizocen o B8 .__'_1334368_ (131 619) e

(1@44.514)| 53‘891.834\- =

Cfotel 49;:754;3',;\.. 7.906 7491 {1 825 za&}_-_._l_'

+. - . + . * . LT . . - A

R E] Gr‘upo Metrovocesa dlspone de Unu' _jserycs de sueip en solares safuados .

pr cipaimente en’ ]a zono iorfe de Mcdnd Ei vaior &k hbros de dlches
3 asc;ende a 7. 049 965 riiles de pesetas _ LE
”'setdao o exlstencms {notcl 10] 105 '

Duron_ ol e|erc|c10 A 994 58 han fra _
selcres de lo: caﬂe:-E ador, en Bc:rCeiena por |mporte de 1.366.910. miles -
g ‘pesetas; d*_que "'-'d"'_'agesfo se- gt iniciado el desarml!o de esm B

Ely de v;wendas deshnada' o la ’ventq, que flnahzura hacm el segun-

: do iﬁmestre det 996 . .
' En el mmowhzado en curso ei mowmzento mads slgmﬁcohvo hu 51do el ':

1889463"--

o.-“'o - - . . .. -

traspass o mmuebles pcm arrendamlen?o del aner edificio- de oficinas -

~de los cuatro gue consm él. purque empresqnal quse Maria Churruca o

ublccdo en to celle Aimcmsa de Madrid, ast como ol _qparcﬂmtento com-

p1e?o de dtcho pﬂrque emprescnafl por' !mpor’re de 1'401 875 mlies de'
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- pesetas, sl como. s.-;odldones por |gs obrc:s de cons’rruccron del segun

- do edificio de esfe parque por imports de: 961 1284 miles de pesetas -

~.En Ius

1inmuebles para qrr ndamrenfos, hqy que resefiar la

_ mca ch;e_ dﬁ os"achvos de__M trcprlce ':S-A por AR cosfe de'_

"'! 000 OOO mitle: de pesetqs {nota 6)

Metrovocesa ha. adqumdo durcm're ei efercicio ?994 |ocales del centro'

‘comercial ”La Bulienc ala. socnedad Desarrolfo Comercmi Urbcno de
: :Cananus S.AL por uh coste de 1 434'539 miles de i pe&etas, que flguran'
en el capﬁule de” Inmuebies para; Arren'damlen?o” - o
Durqnte el presenfe E|9t’CdCiO se hcm eFecfuqde VEMGS de mmuebies pard
arren lamiento que han supuesto un beneflmo de’ 3. 9] 2771 mlles de. pesefas.
Los. geistos Fmtzncwros capitalizados en el e]erclc:o T 994 ascendleron a
- 23. 256 rmles de pesstas, .

El Grupo no manﬂene ningin elemenfo del «rnmcm]rzndo amorﬂzadc al ?00%
_Segun se. indice sn lo nota 4 6 de la memorla los inmuebles existentes en
el momento de la fusion gue dio lugar-en 1.989 nacimiento dé la
._ .'Socaedad Dommcmte Merrovucesa, incluyen, fcs octuahzacrones aproba-
“dos medlanfe la Orden Mi'hlsfer|a| de 21 de funjo de 1 989, énla‘que se
reconocen determmados benef:cros frlbu’ranos esfalalemdos en o Ley
76/1980 (B O del 27 de 1un|o de 1.989, n° ?4844) El imperte: nefo

correspond-iente'q dicha- revc:ionzacmn al 37 de dwlembre de 1.99

¢ dsciende o 3.03 .954 miles de pesefas La dotamon a omorﬂzqc:on .
-cle[ mmowhmdo material efectuadn duronte el eiercmlo 1. 994 mcluye un
importe de 44, 101 mlfes de pese}cs, correspondrente & |c1 deprecaacmn
“ode |c1 revalonzacmn cfe du:hos activos, . . .
El Grupo mcnhene und hlpofecu sobre una nave mdusmal 5!fuada en
Sevilla por :mporfe c:prommado de 150 mlllones de pesefcs, ¥ 1o mianfie-
© fie usu{ructos embarges o sitaciones analogqs respacto a los bienes del

: lnmowhzcdo mcsfenal




IR C Comercmf Lc: Ballené '

e Comerc;ai "o Hueﬁas” C

de adqms:caan de Ios m:smos,

Getives mmoblllanos €5 supenor ol coste

acmahzandose anualmenﬁe

Los mmuebies para arrendamiento se: desgioscn de !a Forma s:gunen’re o

* E 3 - )

Miles de Pesetas

.- 'Valor Netﬂ
| _:mh _bs' ' Alquﬂable l

m"‘ Supnsrﬁcm

- Edificio Espafia

B '-Trlangulta Pnncesd o
© Toirede Madr;d

.._.'.Lope deVegc o
E :.'.Of?f}seféf&_ R
- '50$_i'li'_- S
- E JPlanho -

‘Ullses

: Oceuno '

:_.CG&CIQUGI .
oss MO Cherrics
:_P[ C T Berfran 4

C Comercrd Rt de Jor Plufe’

C. "Ccmercnci o lcma

Ct:ceres

'_Neves indusmqfe's e
- Naves: _ndus?rpaleg
Otgs.. -

Bareelons

 Madhid

"Mﬁdrid o
Madné .

anancs

. Guotkrg

.O{z.[_Hn%eI:
- Ofcites
e ok
YO
o Madid o Viefoh
S S

 Medid

Madid-
dona - Oficias
Oficinas
B .Qﬁéinqs-'
' '_Qﬁcinbs :

locales -

Oficines

Oficinas

Loceles

- Loceles

Oficiias

4697622

2410087
1% 063
1204121 -

2475134

108 676
3 5-.26_0,2_7 7

45450
C Aa2e7y
2547316
2230008
2085122
1413588
1401875
98568

1165120 -
B -5-158_89.__2_3-9;- .
- locles. . 50....-

507.832
C 134134

86578
37989

08

113886
54504
1 63.929

166534
'. 14&818_'
LESTV .
2808

3 83641 7

4 3892694
: 4.175-_..6&3-'

1394228

£ 283035 "
114018
.
:3_}_:9_;970

5821816
- 3974840
2415082
2143430
2047153

©1.390.998

1782705

58.857
60230
41.124
30443
19936
17619
38383
- 38.590 .
N
19.486
7762
21.408
5742
22,366
8.257
7.927
8812,
3,962
3.736
379 -
100381

1.090.105

1.280.005 -

814702
2.420.630
1.101.191

694,832

214 084'__.._ ,_

105868
E a3 860_

* S T T s 'S o

S 112

+ .-

+ Lo -‘

s e

4&319097[ 4.581.316]44.237.781 | 530600 |
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| | Superfcie Alquilible
Videndss | 76,350
Oficinas - . - : 202,049
Hoteles - : _ 58.570 -
Locates comerciales - : : 59, 760
Naves industricles ' - 73532
Cenfros comemqies ' 2 ' - 2898 .«
Goraies . e o 97.381%

o : . .

Total | L 530.600 |

8. Inmovilizaciones Financieras. la composicién de las inversiones financieras del Grupo

a3l de dlc:embre de 1.994, es lo siguiente:

M.ih:s .de Pesetas
fuaporte |
Parlicipociones Puestas en Equivalencia 9.840.402
Cortera de Valores o Largo Plazo " ' 3405949
Fianizas Consfituidas Large Plazo 594,775
" Provisionés _ {89.517)
Total o | 13751609 |

Participaciones en Sociedades Puestds en Equivdlehciu. El movimienfo
durante ¢l ejercicio 1.994 en este capitulo del balance de sifuacion consoli-

dado adjunto, ha sido el siguiente:

S EE
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) Cartera de Valaores alargo Plazo. E! mowmlento de es’re copltuio duran~

ferel ¢ e!erc:cro 19‘?4 ha sido el siguiente: -

R A s . e L O . LR -

_Mﬂes cle Pesetas
_ o . L R Caste ’ uw,s;an.- | _
- Sc]do Inicml o o _. L 2615 179 . (108201
Adqwslcrones o Doiuc;ones s 85T 6210. . - {78.697)
Ventas @=Aph¢@r;-aones e \‘ (60 g}g}. L RO
Soldofinal 31-405_-«'-949:-1;} {89.517))

Las prmc;pc:?es adiciones de§ efercicio-han mdo ef mcremenfo de fq pc:rﬂcr
| putién e un 2% en E| Encmar cle los Reyes, S.A. por lmporfe de 728 661

miles de pesefds ' _ _ _

:anzas Conshfundus d I.argo Plazo. Corresponclen a los |mporfes entre-

gados por Ios arrendatarios én concepto de garantia que el Grupo depos:tef

en ef Insfituto de la Vivienda correspondlente a cada localided. '

"B movitmiento de este capifufo durente ¢l e|erc1c:o 1994, ha sido ¢l s:guaente

| | Mlles de Pesetas

- - : Coste . f

Sodolnicial - o s

A(}chnes ' ' | o 88.4 '.58

. Aphcuc:ones N s | . o .- | ..{114'_7_63}_
CSdofinal . 5947754

9. Gastos a Distribuir en Vafios Ejercicios. El movimiento hcbldo durante el presente
- ejercicio en el epigrafe “Gastos - Distribuir en Varios E|ercu:zos” ha sido el

srgu;eme :

ERLT




M.lies de Pesetas s

Sa.ldo Imelal l: E

o Amnmzacwnl

_Saldo Fil |

- ErisiéndeBonos. . ' 35539"'-""._.".
GustosdeFusion . ._113:_384 L
. Re,smsmn deCortrios . 749432

K Iniereses Diferidos _{nok_:_ 6 _ _ 280 458

ke

e

~{7.878).
__(1_}_3,_ 384)

{798.278}
sl

8429

197881
210922

- 437.182

CTetal 117&3131

T +

10, Existencias. |

a. sagulente '

+ e

*

L.

LA |

*.

- a cgzmposmon de iqs ex15fenczas dei Grupo al 31 de dlt:lembre de ] 994 es

Mlles de Pesetas

. : C-ost?-'_.."_ I | ..: |

Brovision |

Total

_]._

. Solores y Terrencs
Inmuebles Terminados _

~ Promociones en Curso
Cfras

oSy
2805407

10.442714
55,904

(169.968)

e
2635439

10.442.714
55904

~ Total

13.958.752 |

(169.968) |

13.788.784

Y *

B

-

.

* .

+

- _ El detalle de las proimociones én ‘curso y de’ las ya finalizados es el siguiente:
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. . . e

- Milles déPesetas

© Valor _Ne:to en Libros I

Promacwnesen curso C

1.462.005

 Promociones Ecuader fnota 7)
Vfwendus erudot_‘ Almansa 998.651
ioc'alesC Comercial Valencia 5760139
lnmuables Termmados _
bacc:|es C Comer(:lai Paric: _'-’2'.221.?]9 -
Viviendas Cend' gz, .l-.-TQ-'l'._ESA_____ :
_ 72767
- Locales €. Comen:lq iceres 73038 .
: Locdles C. Comercial Barcelona - 143.500 )
i.occ:|esC Comema| Cc:ncrias 904.988
Otms : 19.862
foral 13,078.153 |

Durante el ejercicio 1.994 se ha continuado con s obras delos centros

comerciales “El Ferial de Parla” en Madrid y “El Saler” en Valencic. Estas

construcc:anes han supuesto unas adiciones a las existencias de 4. 952.014

miles de pesefas.

Ambos centros fienen prevista fa fmuhzat:lon de las obras para abril y octubre

del afio 1.995, respectwomen!e

Los compromisos firmes de venta que mantenia ef Grupo en relacién con sus
existencios al 31 de diciembre de 1.994, ascendzcm a 5.109, 049 mites &e _

pesetas, correspmndlendo baslcamente o

S . * + .

Mﬂes d.r; .P%%setas]
_ L_ecd_fes_ C Co_mfcic_:l_‘e’diénciq 241 6./150
Loccles €. Comercial Parla - 1.697.657
Locales C. Comercicl Canarias 256.985
Viviendas Mirador Almansa 305.600
Viviendas Ecvador 281000
Ofros ' 151.357 -
Soido Final . 5.109.049 |




_"'[os gosios fmunaeros cqpltqllzc:dos en- este capltuio en e| eiercuzlo 1. 994

_ qucendleron a376.299 mffes de pesefas

11. Clientes. S | scsido de Chen’res por Ventcrs” a 3% de diciembre de 1. 994 recogei

B lmpori‘es pendlenfes de cobro por lcs ventas formuhzodcas, de acuerdo C

el mgusen’:e detai Ie

- _Pm_mm’:ién ’

'Viwendﬁxs Conde de Orgcz
Viviendas Almansa

Loca|esC Comercial Vclenc:u o

Otros

12. Fondos Proplos. Lavariacién del copito¥ y las reserveis del Grupo consolidado, duronte I

ejercicio 1.994 esta 5|gulente
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Cup:fal Suscrito. E| < ital suscnto que corresponde en sy iotohdud ala -
- .:SOCIedOd Dommqn%e., ésic; representqdo por 22.473. 480 accicnes ordina-
rigs. al. portador, ‘de. 500 pesequ de vq]or nommci cedu una, totalmente .
- desembofsadas _ .- B '
~AF 37 de d:membre de 1 994 esiubﬂn czdmmdﬂs a e:ohzumon en Iqs Boisas
' espcnoqu fodqs Ics acciones de ld Somedcd Dorinante. DBuranté ef preseni‘e

gjercicio, hc:n sido- admxhdas a coﬂzaaon las 2.996.464 acciones- proceden-

- tesdele amplloczon cle capnfal efec’ruode} 15 de- nowembre de 1.993.

'De ocuerdo con la comunicacion sobre parhc:pacnones somefanos, reall-

- zadu cmte o Comlsmn Nacmnai def Merccdo de V 'ares solamenfe. :

. '__Bonco Bitbao Vizeaye, SA. Pposee’ unc: parhx:rpacmn en el Grupo, superior

% y que al 31 de dlclembre de T ‘?94 qsmende ul 25,13%.

‘Pima de Erviision. Recoge las. primas de. em|3|on correspond:entes o las -

' 'ampimcrones de cc:p:fcl hqbrdcus antes da fo fusion ¥ posteriores-a-la misma.

Ef Texto Refundldo de Io Ley de Soqedudes Anommcls permite expresa- |
meni‘e la uhlizocmn del scﬁdo de la pnma de emlsmn para ampliar el capi-

tc:l ¥ 1o estoblece resfr;ccxon espemf:ca en cuanio a la dlspombdldcd de

. 'dzcho scfdo

Reservu de Revalonzar.lon. ch reserva de revalorizacién consmuye o

confrapartida de fa actualizocion del velor de los actives de fu Sociedad:

“Dominante, en & marco de’lg Ley 76/80 sobre Régimen: F:sccﬂ de
 Fusiones y Adqmslr:lones de Empresas aprobada por la Orden de 21 de -

';imso de 1.989 del Ministerio de Economiary Hacienda, neta del Impuesto

sobre Sor:fedades correspondiente. Esi“a reserva fiene la consxderocson de
libre dlsposmson

Reserva’ I.egal De ocuerdo con el Texto Refundsdo de io ley de

- iBociedddes Anonlmas debe deshnurse una cifra ngGl al’ 10% del benefi--

ciozdel ejercicio a la reserva |egc11 hasta que ésta oicance 4l menos, ¢l
20% de capital social. '

La reserva legel, podra u‘hhzorse purq aumentar el cap:tc:f en la parte de

susaldo que excedo del 10% del capital ya aumentado,

Saivo pora la. finalidad menc;onada anteriormente, -y ‘mientras no’ supere

e 20% del coplicl social, esia reserva sofo podré destindrse o la compen-

sacion de perdidqs siempre que no exxsfcn otras reservas disponibles sufi-

= aentes para este fin.

- Oftras Reservas. Fste ccpltulo incluye en su totuhdc:d reservas volunta-

rias de libre chsposmion

Dividendo « Cuenta, [ Cons‘eid d'-e Administracién de |_§1 Sociedad



Dominante celebrado el dia 20 de dicief_nbﬁe de 1‘?94 aprobb para el 9"

de enero de 1995, el pago de un dividendo o cuentd de 51 pesetas por
accidh {por importe total de 1.146.147-milés.de pesetas) para lo cual y en
cumphmlento de fo estc:b|eqdo en ] urhcuha 216 de la Ley de Somedodes
- Anénimas, los Admlmstrudores formularsn of correspondlente estado con-

‘table, en of que se ponia de manifiests la existencia de liquidez suﬁmente

para ld disiribucioh de dicho dividendo, sobradamente cublerta por ¢l

saldo de “Tesoreria” e “Inversiones Financieras Temporafes ,-con un
smporfe al 30 dé hoviembre de 1994 de 2.873:780 miles de pesetas.

A continuacién se’ presenta el desglose por soc:edqdes, de los siguierifes
eprgrafes rncimfdos en el capftulo. de ”Fondos Prop:os” del ba|unce d@-
 situacién consoi:dado ad;unto o ' '
Reservqs en Socledudes Consoi:dadas por. Integrac:on Globul o
* Proporcional. El defalle de las reservas en soc:edodes consolldudas por

'miegramon global oproporcional, es el sgguaente

. . _ Miles de Pesetas -
Sociedad - - L . _ Importe |
Bérbora de Braganza 2, S.A. {6.210)
Explotaciones Urbanas Espafiolas, $.A. ' 83.391

* Inmobificria Pozas, S.L. : 10,163
Kefas Promociones Inmobiliarias, $.A. o _ 1 21.896
Metropolitana Gestién, S.A. ' ' _ 346.928
Metroprice, S.A. | | . 21,141
Metrocan, S.A. - - {6.650f
Desarroflo Comerciel de Céceres, S.A, . (109.523)
Centro Comerciol de Jeén, SA. {390.308)
Desarrollo Comergisl Urbano, S.A, . 19.857
Promotora Cotaldna de:Desarrollo Comercial, A, - _ 48302
Desgrrollo Comercil de Parla, S.A. ' _ 3739
Desairollo Comercial Urbano de Canarias, S.A, . - {328.842)
Desarrollo Comercial de Hleida, S.A. N 213757
frufiesa de Parques Camercmles SA. 78
Alempre, SAT - - ' (742)
 Centros Comerc;ufes Metropollicnos SA. _ 729
Total | S 152.209 |

1217




Rgsgmas en. Socledndes Puesfus en Equ-vulencm. EI detalle de las

' ﬁ reserVas en somedmdes puesm en equwalencacl es el mgusente

Importe |

(350-

L 46097
-{3.599)-
v/ I
'(28451'
{6_6.49-9]_- |

T I S 1 B N

T S B ) e . e S [ T . .

Diferenclas ‘de Convers:on. EI defa”e de |as leerencms de oonversnén, as”

el siguiente:

... Miles de Pesetas

| Saaedad R - Tmporte |

- Inmobiliéric DuqueDAwIa SA o C S 117252
o 1r_a_meb1_l_1_an__m Das Avenidos Novas; S.A. - - _ 79.423 -
~Imoaris Sociedade Inmobiliario, SA - . 0 . 9301

289.686 |

13 Socu‘)s Externos E| saldo del cqpifuio ”Socms Externos ¢isi como: o-el de los resultqdos atri-
buidos a la minoria reconaciclos en el ejercicio fermmado el 37 de dlc:lem- ;

bre de 1 994, ha srda el mguuente :

122
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Mlles de. Pesetas

L _ © Socies . Resultados Atnbludos
Sociedad =~ _ Externos | alaMmona -

* Deiairrollo Comercicl Urbano, A~ 545 687
Desarréllo Comercial dePad; A, - 83.502 s
Desarrollo Comercial de Ueida, S.A. A7 _ $ 253
Irufiesar de Parques Comerciales, S.A. e 18502 : o 1577
“Alempre, SA - - . S (8o

el espms| 28962 |

+ . RS + - Y . + . * s " +* L

Ef movimiento en el capituto "Secios Externos” ha sido el siguiente; -

+ £ 8 + - e e ) . + - - .

Miles de Pesetas

Import |

Su|do Inicial .- ' _ I 139089
Parhmpucaon en ef Resohodo S = _ o LM
. Cumb;os en el Perimeiro de Consolidaéion - _' ' {*) 511,715

'-'s-a_lc[o.-fina'i- o . 652415

- T+ . * + . * * - L. . *

[*] El cambio en el perimetro dela consolidacian se debe ok participacian en Desorrello Comerciaf Urbena, S.A.

14. Provisiones para Riesgos ¥ Gastos. El movimiento habido durcnte el ejercicio 1.994
' en dlcho eplgrcsfe ha sido ¢l sagunenfe

- L+ C - * - - - L4 - - +

-Mlles de Pesetas e

Responsabilidades [ Otras g Tuta! f

Scldo lnicied - 15879IO Co 142164 --l-.730.0_74
 Dotaciones - 1.154.527 25420 1.179.947
Aplicociones - S {676.320) - [7.144) - {683.484)

Saldo Final 2066117 160420 2226537 |

* + - + + 4 . * B + + +
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Lo ”Prowsion pqm Responsablhdodes mciuye los |mpor%es eshmcxdos por el

:Grupo pcra hécer frente. a o reso#uaon de las impugnaciones presentadas

en relacron con ds. hqu:dac:ones de diversos impuesios, confribuciones y’
:tasus fl"undcmenfaimeme, el lmpuesto sobre bienes- mmuebies y oiras posi-
Bles. Qontmgencrcs - L . _
*los Admmrstrqdores de las dwersos soc:edades que . conshtuyen el Grupo

' Metrovacesa cons:demn que |<:|5 provrsrones conshfmdas son suﬁc:entes.

15. Acreedores a Largo Plazo.. Emlslon de Obllgucmnes. la Souedod Dommante, con
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1,998 of precio def’ 101% del volor nommcﬂ e decir, 10. 100 pesetqs por

fechct 28 de ]uho de 1: 993, procedio o reohzar uric efision de obhgacxones '

por importe de 3. 000 000 mlles de pésetas, correspondientes a 300.000

fitulos de 10. 000 pesetas- chq unp, emlfidos a'lo par y libres de. gastos

puru el. suscraptor con Ias SFQUIeni‘BS coraderlshcc:s

 Tipo de mreres nonunal. tMibor - 40, 15] x 1 013889 Se estc:blece un
limite mmlmo de 8, 17 T% en basé anial {4,056% en ¢l semesh’e}

' Fechu de pago de intereses: Serén ||qU|dados por semestres vencidos los

dias 30 de | junio y 31 de dzcrembre de cada uno de los afios de wgenc:a de

la obhgacnones
_Amorhzaclon. La fecha de cmorhzamon serd 5 el 30 de jurio del afio 2.008
- alapar, es decir 10.000 peseias por obi;gamon No obstante, y de forma

opcaoncl pora fq Soc:edc:& Emisora, se podré amortizar antlmpodamenfe fa
totafidlad de la emisién el dia 30 de junio de 1 .995.0 el 30 ds | junio de

' Gbilgccwn

- H cosie flncmaero dumnfe el e;ercmlo 1.994 por esfe concepfo ascendié a

255 611 m:IES de pesetas, y-se encuentra registrado en el eplgrqfe Gosfos'

Financieros y Aslrm adcas dela cuenfa de perdldas y gononcms consol;da~ '

da ad;unta

Deudas con Entidades de Crédito. A 31 de diClembre de 1 994, el

- Grupo inantiene devdas con entidodes de crédito por ;mporfe de 7.669. 043

. mlles de pese{'cls conel mgmente detalle:




- e . T e s * + * - s * F

Miles ﬁe Pesetas

Iniporte .I

lineasde Crédito o 7042824
Deudas por Leasing _ : o : ' 562.871
Intereses Devengados no Pagados o S 63348
Total - | o __ 7.669.043 |

Las condiciones en vigor de las diferentes lineas de cradito tienen fés -

siguientes caracteristicas:

L + - + - + + * + * - -

.Miles de Pesetas
Fegha__Vgncimiento i Tipo Interés | _ Limite | ' 'D_isp_uesto [
15/02/95 o : MB+0.25. T -650.000 650,000
25/03/95 . MB+0,375 400.000 .
25/05/95 SR MB+0,5 650.000 413,000
27/05/95 MB+1 . 454,090 454090
27/05/95 ' MB+0,75 349.300 349,300
02/06/95 MB+0,5 419160 249.500
10/10/95 C MB:0)5 2.100.000 1.970.000
17/10/95 MB40,25 1.200.000 1.200.000
28/12/95 MB+0,25 825.000 810.000
29/12/95 . 9,44 750:000- 750.000
29/12/95 . MB+0,25 750:000 196934
30/12/95 875  500.000 .
3/12/95 MB+0,25 - 5500000
31/12/9¢ Y MB+0,25 2.000.000"
31/12/97 i MB0.25 . 500.000
Total s 17.047.550 |  7.042.824 |

‘Otros Acreedores. El saldo: del capitulo “Ofros. Acreedores” indluido en
los epigrafes “Acreedores a Corto y Largo Plazo” def pasivo del balance de
sifu_uéiéri consolidudo al 31 de diciembre de 1.994, incluye las deudas por
adquisicion-de inmovilizado material e inmaterial, asi como el dividendo o

cventa aprobado en e ejercicio y pendiente de pago al 31 de diciembre de
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16 Admunstracmnes Pubh a
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1 9‘?«4 -que se encuentrc: regisfmdo enel. eplgrufe de ”Ofros Acreedores a

con‘o plazo por Imporfe de: 1 146 147 mlle& de pesetcs :

SySItuacfon FiSé'al la: composn:lon ds Ios capitulos
”Admlmstmcmnes Publucc:s del- bdlonce de situacién consohdado adiunto o

31 de drcnembre de 1. 994-es o mgulenfe -

_ Miles de Pesotas.
o Saldas - Saidos
__ Dendores - | Acréedores |
1,065.225
-"_-Pubhccl Retencmne&yPagoscCuenta _ RN
- Impuesto sobre Benéficios Anticipado. L 20 L
- Haciendd Pub{m Acreedor panonceptos Flsoc:ies" ; e 631432
+ Organisings ' [12.899)
3 Impuesfo.:sobre Eeneﬁcws DrFendo L . - {28,985}
Cc:mdro deCcmercno : o S 3 - {24
Tod 1065486 | (673.340) |

El Grupo Metrovccesq no fnbu\‘a en reglmen de declaracién consolldqda

- por o que el eptgrc:fe “Impuesto sobre beneﬁczos recogido en a cuenta

de perdldus y ganancias consolidadk, reflejo |o suma de los importes que '
resultan de las- declarcaones |nd|wduu|es de chcs una de las soaedodes
el Grupo : :
CAl 37 de dmlembre del 994, ld Somedcfd Domlnc:nte hene sujetos a ins-
.I pe‘écion por fas Autonclades Fiscoles, Ios lmpuesios ||qu;dudos desde el T -
~ de enero de 1. 993 Las souedcdes dependlentes, multigrupo y asociadas

-~ fienén sujetos a |nspecc10n basmamerﬂe fos u|hmos cinco: e|erc1c:os

Algunas sociedades del Grapo fienen deciamdos bases imponibles negefi-

vas que pueden compensor en |os cinco: e|ercu:|os s:gurenfes a unel en
‘que se- generoron . ' _ -
La conc;quczon del resu|tudo confc:b|e del’ ejercicio con o base. tmponlble

_del crtado lmpuesto es como siguer




. . . . [ . + T Te . . . L e B Ce L

o L MilesdePeseias
" Auinento . . . - Dlsmlliucaou I ' Total ]
Resuhado Con&ab [Anfes de Impuesfos) . : . .[ g I 4525484
- D|f*erencms Permannies : . : - ' _
© Delos Sociedades Individuales .~~~ 496746 . [3 922. 792] '(3.226.046)
- De los Ajustes por Consofidcion S ' _ (1 G4. 905} I : ['_T'QA..'S?OS)
Diferencias Tempoales. - - - e L o
- feon Origen en el Ejercicio] - - Co3eze09 o o o "'_':("1'33_.'9-30)_.' o '_1:68;'97'9'
 Base imponible (Resultado Fiscal) - 999.655 | - - (161.627) | o 1363.512___-.;_5_-__ B

El resulimcio contabie de 4. 528 309 mﬂes de peseias, ha sido rnmorodo en
2.825 miles de pesetas como consecuencio de ios impuestos. paguc}os por.
'Metrovqceso en sus dchwdades en Por?ugd 5U|etc:s al convenio de. dob?e
imposiéion, . i, _
Las diferenmas permdnentes de caracfer negc:hvo prowenen de la’ aplica-
cién de éxenciones o supuestos de no suieuon derivados de la normuth del
~ impuesto. De enire ias exenciones, 3.784.948 mdes de pesetus correspon-
.- den a'la exencién por reinversion del beneficio de la ¢ encjenacién en el ejer-
cicia, de inmuebles en explotacian arrendat;cm
La cuoty impositiva se ha minorado como consecuencia: de la cphcc:cron de
lar deducmen por doble i imposicion de fos. dividendos percibidos de las socie-
dades participadas, de los incenfivos fiscales a la inversién en activos fijos-
nuevos-y de ofras i inversiones de fitulos bomﬁcados ‘Las deducciones totales,

E por estos congi ptos, suman un total de 237.636 m:{es de pesetds.

Durante el e]er"mo 1.994, se ha- producudo la materluhzqaon en nuevos____

GChV@S lanb]IiGr]QS de Compfomlsos de re{mers!on generctdos en e; mlsmo.:
- ejercicic y en ef-anterior, por oplicacién de Ja exencién antes mcilcadc: por

importe de 2.801 297 miles de pesetas, _

Al 31 de dit:lembre de 1.994 restan compromisos de reinversion por. impor-

te de'4:681.670 miles de pesetas, que se realizaran con fa actlwdud normal

del Grupo. -

o127




i
i
f;

N
&,
y

17. Garantias Compfoniléﬁdas con Terceros y Otros Pasivos Contmgentes

18. Ilnporte Neto de la Clﬁ'a de Negocios. El importe neto de lo cifra de- negocios . .
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A 31 de diciembre de 1.994, el Grupo fenia avales presentaidos e garantia

 Impugnaciories Pendierifes _ . 1978363
. Qbirgccrones por las Ventas y- ' ' P
‘Compras de Terrenos ' - ' 1575328
Utbagizacion de Obras y Ofros - L. 25348
Total . L L - 357903”

" inmuebles y promociones inmobiliarics, se ha obfenido segin el desglose

siguiente:
Miles de P'esé_ta_s
Importe |
Alquileres 5925132
Ventas de Inmuebles: :
~ Solares y Terrenos o ' 1274592
.+ Locales Comerciales ' : : S 1455676
Edificios de Viviendws -+ ' 8.234.655
Ingresos por Servicios T AGRATT
Toal o 15350482 |

- El importe neto de la cifra de negocios se ha obtenido en diversos mercados

de los siguierites conceptos : |

- - - - . - » .- . +* - : - - -
Miles de Pesetas
Importe | :

Aplazcmienio en el pago del Impuesfo sobre
“Sociedades, Confribuciones y Tascs por -

- durante el ejercicio de 1.994 tanto en qlquﬂeres como en las ventas de

geograficos, tales como Barcelona, Céceres, Jaén, Las Palmas, Madrid,
Palencia y Valencia.
Lo aportacién de cada saciedad incluida en el perimetro de Ja consolidacién -

a los resuliados del ejercicio ha sido la siguiente:




+ + + + + + - e . + - - . + - »

_ _ E MJlns de Pesetas '

S - Sociedad Resvltado Atribuido a -
Sociedad _ S Dominante | . Socios Externos - 4 Total |

_ _Socied'udes..del Grupo
Inmobiliaria Mermpoinana Vasco Centmf SA. 479732 4797.312
Explotaciones Urbanas Espaneias SA. 12.833 _ ' : 12.833
Inmobiliaria Pozas, S1. o 7R _ - L7382
Metropolitana Gestién, S.A. _ 181412 - S 181412
Kefos Promociones Inmiobifiarias, $.A. L n7sny) - B (17.572),

. Bérbara de Bragonza 2, SA. : Y {381.599) _ . - [381.599

. “Desarrolio Comercial de Céceres, S.A. o 29381 o S 38
Centro Comercial de Jaén, S.A, : o (59.148) | _ (50:146)
Desarrollo Comercicd Urhana, SA 11.718) 16847 15129
Promotora Catalana Desarollo Comercial, $.A, (14382 - ' (114.382)
Desarrollo Comercial de Parla, S.A: _ 1463} 11.181 10,718
Desarrolio Comercial Urbano de Canarias, S.A. (195.355) . {195.355)

© Metroprice, SA, _ 104.672 . 104.672
'Désqrrcﬂo Comercial de teida, S.A. (356) - 283 {103}
Irufiesarde Parques Comerciales, S.A. 247 . 1577 : 1.824
Ceniros Comerciales Mefropolitanos, 5., {129.623} ' o {129.623)
Mefreprice Canarias, $.A (5.518) - [5518)
Metroservice, S.A. 5768 5768
J. C. Aparcamientos, S.A. 37.136 37136
Mefroparc, S:A, : {8.385)- : (8.385]

. Gestidn Activos Inmobiliario, S.G.I.-I..C.; SA B ' ' -
Alempre, $.A. L 7.405 | 1896} 6.509
Metrofisa, SA 785 : 785
Sociedades Asociadas
.NQE\!’(J?_) Espacios Industriales, S.A. e 35928 '_ _ 35928 .
P.AE. Neinco Uno, S.A. (106) ' ' (106}
Inmobifidrics Das Avenidas Novas, S.A. : sy ' : (1.181)
Inmobifidria Duque D'Avila, S.A, (1.471) (1.477}
Imocris Sociedade [nmobiliaria, SA, - 52922) . - {52.922)
Fonfir, S.A. _ 353 . _ 353

* Teranum, S.L. ' 11.099) _ ; . {1.09%)

~ Parques Empresariales Gran Europa, S.A. ' (25.002) (25002

. Total : - 4,219.046 | . 28,962 | 4.248.008 |
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19. Personal,

20 Gastos e Ingresos Extraerd.lnarms._ El detalle. de Ios gc:sros e mgresos extroordmanos
a 31 de diciembre de 1.994 es el siguiente: | ' '
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"~ componen el Grups ¢ o largo' del ejercicio 1:994 ha sido de 162 persangs,

de las que. 133 son empleqdos por. lar Socnedad Dominante y 29 per'rerrecen

Catégoria 0 Tl N"medmdeﬁmpleadosj
-D;reccmnGeneral S S L o g

B eccion ' : : s _

- Oficios Varios S . : ) . R ]5:_.-.
Conserjes de Fincas y Ofros .- ; L S &

i . . .
L. R * R + +* + * e + + L.

El nomero medio de personas empleadds en las. distintas sociedades que -

alas somedccles ciependlentes y mulhgrupo l.e dlstrlbucfon por categoris

s fo s;gurenfe

16
7

Serv o Téanico C L . _ il

El importe correspondlen’re a |os gastos de personaI del ejercicio 1 994 se

detalla a confinuacién:

* - * L + * * LIS * ) + o

‘Miles dé Pesetas

Impnrte [

Suekdos y Salarios | - | 60703
Seguridad Socigl - - . - _ 135.557. -




- L e * . . + . + + . +- )

_ Mﬂes de Pgsp’tas

-.Ggsms' Ex_&a_o_rdiharibs’ _ I o . hnpbt'te' |

Diterancins Negativas dé Cambio -~ . _ - 1516
qumdecmms chenda Pubhca ' ' - . 235850
Ofros I : B L 41515
ol e
| RO _ .I\'ﬁ_les 4o e
-lng‘fésos Extraordmaﬂos ' R _ B e . ]mpol‘te I
Devoluucnes Hacienda Pubilcc _ o o ' 118.880
Olres _ ' o - _ 2‘_?".778_ _
| Total o o 148598 |

21, Retribuciones y Otras Prestaciones al Consejo de Administracion.
El importe de sueldos, dietos y remuneraciones de cualquier clase devenga-
dos en el curso del ejercicio por Ios miembros del érgano de administracién,
ascendia a 129. 417 miles de pesetas. '
ta Soaedc:d no tiene concedidos af conjunto de los mrembros del Consejo
de Admmlstroaon anficipo o crédito algune.

La Sociedad no tiene contraidas obhgoczones en materia de pensiones y de
seguros de vida con respecto a los mrembros de. sy Consejo de

Administracién.

22. Acontecimientos Posteriores al Cierre. Enlo reunicn _.d_el Consejo de Administra- -
' citn de la So'cied.qd Dorninante celebrado el dia 29 de marzo de '1.995, se

_aproiﬁé el pago. de un segundo dividendo o cuenta del ejercicio 1994, de

53 pesetas por accidn, més una prima de asistericia o o Junta Generdl de 2

_pesetas por accién. Segin los Estades Financieros al 28 de febrero de

1995, los Administrodores de la Sociedad Dominante pusieron de manifies-

o la existencia de liquidez suficiente [saldo de “Tesoreria” & “Inversicnes

Financieras Temporales” por importe de 4.102. 813 miles de pesetas) pare

lor dlistri buc:on del segun&o dividendo @ cuenta,
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23 Cuadro de Fmanciamon

| | Mi'.la's.'de Pese_i;aé "
Apﬁcaaonés 1994 ] 1993 |
Gastos de Esioblemm;ento ya Dlsirtbt.nr
en Vcrlos Eprc&caos _ - 420.293 614.453
" Adquasncnones de Inmcwﬂlzaclo _ : -
- inmovilizegiohes: Inmarena!ss 200793 478279
'Inmowllzacmnes Matericles 10.166.860 7.020.131
lnmovdazecmnes Financieras; . . L
o Pamf:tpuclones Puesids en Equwa?encru 2731728 2.111.461
- Oiras. [nvermne_s Financieras 940.108 2765682
 Dividendos 2026011 1955860
Primade Jorta 44947 38.950
: Pro\:?isjicnes pdra_ Riesgos - 448.441
Cancelacién o Traspase g Corto .
Devdo. orLargo - 1.153.492 3.326.244 -
Otros 244 -
* Total Aplicaciones 17.684.478 18.759.501
Aumento-del Capital Circulante - 9.253.435

" otal

T . 2 . T e o

17.684.478 |-

28.012.936 |




Miles de Pesetas
Origenes 1994 I 1993 |
Procedentes de las Operaciones 7.051.673 5875256
Ena]enac.i_ones de Inmovilizado -
 Inmovilizaiciones Inmeteriales - 5761 -
inmovi|iz_acion_g_§ Materioles 4.809.355 _ 1.424910 _
inmovilizacianss Financieras -
Participaciones Puestas en Equivalencia 1198369 4,305.485
Otras Inversiones Financieras ' 105.573 944.943
Aportaciones de Accionistas
Amplicciones de Capital y Prima Emisién - 11.985.856
Provisién para Riesgos 992.926 -
Deudes a Lorgo Plazo - 3.000.000
Socios Externos 513.326 139.08%
Otros - 337.397
Total Origenes 14,676.983 28.012.936
Disminucion Capital Cireulante 3.007.495
Total B 17.684.478 | 28.012.936 |
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Recursos . . . R . . . . . . . . .
Procedentes de '
las Operaciones. - :
|- | S | o L% | 199 |

Miles de Pesetas

Resultodo del Ejercicio . 4248008 3.803.283

Dotaciones y Provisiones del lmoviizado 2307202 1291241
Variacién Provisién para Riesgos y Gastos 496463 780732

Total R _ 7.051.673 | 5.875.256 |

s - »* - Lo+ + - - A . 3 -

|i " Val'iaCi(')n del : . . . . . . + . - ?g . +
Eooa . Capital o : Miles de Pesetas
‘. Circulante. ' 1994 _ '1'993_ _

A 'L"lr'v'_' ones | Aumentos !Dnsmmumones

i Existencias 3.898.772 - 7592352 -
L Deudores - 1237381 1753239 -
Inversiones Financieras Temporales - 815.965  4.654.903 -
L Tesoreria o - 349.807 632,955 -
Ajusies Periodificacion 140,535 450.739 -
" Acreedores - 4623649 5.830.753

Tofel | 4039307 7046802 15084188 5830753

Variacion del Capital Circulante - -3.007.495 | 9.253.435 [

- + + - R +* + + + + - +
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Valoracién de 1a
Compaiiia a 31 de-
Diciembre de 1994

VALORACION INDEPENDIENTE DE LA SOCIEDAD

Con ol ob[ehvo de ofrecer yna mayor informaicién sobre la sociedad,
Meirovacesa ha encorgodo @ American Apprcuscﬂ lo realizacién de una

vclomcmn 5obre |0 mlsmc ref'ersdo a dicrembre de 1 994, .

 Millories de Pesetas .

Edificios . - O VL4
Filickes . - | 29.353
Terrenos - _ - 1205
Existencias _ - ' 2.634
Otros Activos {*} ' _ "10.428
Exigible 1) ) _ -10.620

| Valor pa’tﬁrimdniul neto de la Midud a _ 188.259
ﬂ‘jAvalorccnk:He.

American Appraisal se encuentra inscrite en el Registro del Banco de

~ Espafia, ocupando una posicién muy destacada entre.las Sociedades lideres

de tasacién, que nacieron a parfir de iq creacién del Mercc:do Hipotecario
en 1981,

Con ello se da. confmmdad a la polftica iniciada con la vc;lorcc:on de las fres
Sociedades, por'
octubre de 1991, diciembre de 1992 y diciembre de 1993,

Los criterios de valoracién aplicados se explican en lo documentacion origi-

o Fusuon y las igualmente realizadas en julio de ?990 -

nal adjunta, remitida por dicha Sociedad y que establece el valor de -

Metrovacesa en 188.259 millones de pesetas.
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compt:n:u entre. el numero fo'rc! de dcciones: ql 3T de ditlembre de 1994 era.
de 8378 .pesefcrs ' ' '

B 2 Ce R - Y PO -

1994 _1

. na
188,259
8378 |

- -

136




AMERICAN APPRAISAL ESPANA S A
Prmc1pe de Vergam 9 Tel. 57837 62 . Fax 57532 51. 57816 09 - 28001 MADRID

_'METROPOLITANA VASGO CENTRAL S.A. (METROVACESA)
Plaza de Carlos Trias Bertrén, 7 - 6g
28020 MADRID

Madrid, 15 Qé.Mérzo~de 1995}

Ref. 5}164 ~ Valor_Rea1_dé'Mércédo; Valor Econtmico

Estimados sefiores:

Slgulendo s autorlzaCLGn hemes llevado a cabo la valorac1én del neto
patrimonial de la empresa de METROPOLITANA VASCO CENTRAL S.A.
(METRGVACESAJ,' presentando en el lnforme -ad;unto‘ el respltadp- de
.nuEStra 1nvest1gac16n._ | R '
e Se ha llevado & cabo una 1nvest1gac1én y andlisis de sus propledades,
- con, el fln de expresar nuestra opznlén del valor del neto patrlmonlal
de empresa, con valorac;éﬁ econémlca del actlvo 1nmov111zado materlal
basado en el estado actual de ocupac16n con contratos de arrendamlento,i
al 31 de chlembre de 1994 que serv1ré para la plan1f1cac1én 1nterna

de la soc1edad

El Valer Real de Mercado se deflne come el Justo valor de transac016n
entre ‘un llbre comprador ¥y un libre vendedor tenxendo ambos
canC1m1ento de ta&as los actos- pertlnentes y sinm. actuar, en nlngun

caso; bajo pr9516n 1ndeb1da. o

LEGACION EN- CATALUNA Dlputacmn, 246.- Edificio B enguer - Tel. 30221 16 - Rax 301 73 46 {)8007 BARCELONA
LEGACION EN EL PAIS VASCO: Colén de Larreategul 26 - Tel. 424 39.12 - Fax 424 13 59 - 48009 BILBAQ. i
LEGACION EN ANDALUCIA Juis de M(xrales ’%2 Planta 1.2 Mod. 34 - Edif. FORUM Tel 4533102 - Fax 43355 48 41005 SEVILLA




_El Valor Econémlco se ha calculado apllcando la Ley 29!1994,¢de 24 de
Noviembre, de Arrendamzentas Urbanos, cons;derando las rentas contrac-
tuales ¥y . un periodo estimado de ext1nc1én de’ los contratos. El Valor
~Econ6mlco ha 31do obtenldo como suma del valor actual de las reataé
'contractuales, durante ui periodo estlmado hasta 1& ext1n016n de 105
contratos, mis el valor actual del Valor Real de Mercado de los blenes
1nmuebles libres ¥ dlsponlbles.' La actuallza016n. se  ha reallzado
descantandc 103 lngresos mﬁnclonadns a una tasa adecuada para cada bien

inmueble.

El. Valor del Ne_o Patrlmonlal ha sido ajustado por la valaracion del

_1nmuv111zado materaal 1nmov1llzado flnanC1ero y existenciasy .
Nuestra investigacién incluye le siguiente:

Vélor Real de\Mercadolde'los;terrenbs.
Valor Econémico de los inmuebles.
Vaiq; de las sociedades participadas.

valor Real de Mercado de las existencias.

EL inmov;llzado mater1a1 en curse, las- cuentas flnanc1eras, cuentas de

deudores, as{ como los p331vos exigibles, han sido tomados por su valor

en balance.
_ Para 11egar & la determlna01bn del valor, hemos 1nspecalonado personal-
mente las prnpledades e 1nvestlgado las cond101ones de mercado tomando
en consideracién }ps siguientes factores: ' '

Extensién, cardcter y utilidad de las propiedades.

Mayor y mejor utilizaciéh de los inmuebles.

Dimensiones, estado v utilidad de los edificios en

comparacién con otros nuevos.
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Valor Real de Mercado de los inmuebles, COn51derando éstos
. como vacantes y dlspenibles para su utlll3301én anallzando 
:factores- como situa01én, dlmenSLGneS. caracterist1cas
.fiszcas v transacc1ones semegantes. Este valor ha’' sido
.d1v1d1do entre terrenos, obra 01V11 e 1nstalac1ones, para.
10 cual ‘'se ha estimado el Coste de Rep031c16n a Nuevo,
menos un descuento en ‘concepto de deprec1ac16n o pérdida de.
valor derlvada de lg_utllldad antngedad, use y desgaste;

estado y obsolescencisa.

El actual estado de 1 § rentas de contrato, conszderando el

tipo de rev1s;6n y el periodo de actuallzacién.

El criteric sobre el que se ha basado la valorac16n no ha sido el de
‘Valor de Ta53016n ‘que contempla la reallzac16n de ia venta y liguida-
c16n de los blenes 1nmuebles en la situac16n en que se encuentre el
mercado al momento de la valorac16n (tanto en fases de euforla come en
fases de depreszén), 51no que el estudlo ge ha basado en un andlisis a
largo plazo del sector inmobiliario, con criterio de control patrimo-
nial, no espgculatlvo, con especial énfasis en las rentas que

Metrovacesa sigue obteniendo por el alquiler de sus edificios.

De acuerdo con las premlsas descrltas, es nuestra opinidén que, al 31 de
Diciembre de 1994 el valor de 188.259. 000 000 R. (Ciento ochenta ¥
oche mil dasc;entos.cincuentauy-nueve millones-de pesetas), razonable-
meénte representa el wvalor del neto patrlmonlal de la sociedad obJeto de.

estudlo.

Atentamentse;

AMERICAN APPRAISAL ESPANA, S.A.

' NP
‘.uzun!gulmu :
Fernando Diez & Jzeérraga?
Jefe de Provecto
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'_ |  METROPOLITANA VASCO cmrm S.A. o

_H Conselo de Admmlsmxuon de INMOB!UARIA METROPOLITANA VASCO
: CENTRAL SA en: cumpirmlenfo de lo. dispuesto en Jos urhcuios 9 y concor:
. _':dﬂnies de 105 Eséﬂclfufos Sociales i en |c:| wgente Ley de Socsedades Anommc:s, o
- con fa mtervencmn y. osesoramlento en Derecho del Letrodo Asesor, hq acir- -
_dmdo convocar Jun’rc Generai @rdmona de Accmnlstqs para el dia 2‘? de
| 1unle de 1995, a lés 1 2, 30 horc:s, en ei cme ”Lope de Vega Avda Gran Via
W 57,de Madrid, en primerc: convoccﬁorsa o, en segundu convocatoria, el dia
30de |1m10 de 1995, a la misma hom y en e mismo iugcr, con-el fin de deh-

'bemr y resofver sei)re los asumos comprendldos en e| sngmenfe

' O'rc:lét-_l. del dia  Primero. Examen y qprbi)dcioh en su €0so, 'de lars Cuenfaé Anﬁa}es e
o " Informe de Gestion de la Compﬂmc: y de su Grupo Consohdodo asi como
lo propuesta de dlstrlbucmn del resuliado ¥ de la geshon del ConseIO de
o _-Adm:mstrccaon de.la Eni{dqd, refe_r_ldo todo eno ol E|ercu:|o ]994 _

Tercero. Autonzacyon, en su Caso; al Conse|o de Adniinistracién y socieda-
des filiales pare lo adquisicién de acciones propias; dentro de fos limifes y
cor los: reqursltos estdb|ec1dos en ei Texio Refundldo de la Ley de Soqedades

Anon imas..

Cuurfo. Auiorizar al Presrdenfe y at Secre%urlo del Conse|o de
' Admmlstrqclon para “elevar @ instrumento. pubhco fos acverdos de ta Junta
General y facultar o Conse_lo de Adminisirccion para lo efecucion de los

acuerdos adoptados y, en su case, para su interpretacién y subsanacion.

_________
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Qum{'o. Lectura y aprobcmon si procecfe de| Acta de la Junta Generuf o,

-en sy defecto deslgncmon de m’rervenfores a estos efscios. -

Tendrén derecho de asistencia a la Junh:: Genercd Ios titulares de 10 o mds
gicciones o Yo nombre figuren-inscritas en &l reglstro con'rabie corres-
' pondlenfe con cinco- dlas de anelcmon, cucmdo menos, o aque| en gue.
haya'de celebrarse la Jun'ra tos fitulares e menor némero ‘de: acciones - -

podrcm agruparse | hasi‘a comp|efc:r, al menos, dlcho nimera.

A partir de loi presente convocatorid, ¥ en cumplimiento dé 1o establ ecndo

efi-el arhculo 212 de la- ley de Somedades Anon'tmas, Ios acaomsiqs
podrén. obtener de.-Formq inmediata’ y gratiite copia dé Tos documentos

que: han de ser sometidos o la aprobacién de o funta Generuf en relac;on

con |as cuenias armales y el informe de los Auditores de’ Cuen‘rc:s Ta mbien

podmn exammcrlos en- el domrct]lo social de la Companra _

_Por o experlencm de afios anteriores, se €omunica que’ existe un a]to por-
centaje de probabilidades de: que la Jurita no puedq celebrarse en pnmem
convocotorla, por la que lo” més probable es que deba celebrarse en el

iugar Fechcz y hora propuesto para la segunda convoccforau

Prima de asnstencm a la Junta, Lla Sociedad qbonaru una prima .
de asistencia de 2 pesetos brutas {1,50 pesetas nefas) por bccién, a las
‘acciones presentes o representadas en la Junta’ General Ordinaria de
Accionistas, que hayan acredifado debidamente su usw?encra o represen-
tacién en la misma. '

17 de miaye de 1995

EL SECRETARIO GENERAL Y DELCONSEJO DE ADMINISTRACION
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