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principales magnitudes econdmico-FLnancieras

millones de euros

var. (%)
2001 2000 2001/2000
valor Tasacion
valoracion Aactivos a 31 de diciemBre 2.181 1.837 19%
alquiler 1.524 1.345 13%
promociones 657 492 34%
valor Liguidativo activos (NAV) 1.534 1.408 9%
pescuento cotizacién/NAv* 57% 43%
resultados
cifra Total de negocio? 313 304 3%
€BITDA Alquilers? 64 50 28%
€BITDA venta de Activos 13 14 -8%
€BITDA promociones/suelo 57 49 15%
€BITDA Total 126 106 19%
seneficio Neto 60 51 19%
cash rlouw* 85 T4 16%
salance
Aactivo Total Neto 1.191 907 31%
Total fondos eroptos 641 614 4%
endeudamiento fFinanciero 514 257 100%
corto rlazo 187 33
Largo plazo 327 224
patos sursatiles
N° Acclones a 31 de diciemBre (mMillones) 56,02 56,02
cotizacion a 31 de diciemBre (€) 11,70 14,30
capttalizacién sursatil 655 8o1
Per (veces)® 10,85 15,80
ratios por Aaccion (€)
N° acciones promedio (Millones) 56,02 54,68
cash flow / Accidn 1,52 1,35
geneficio / Acclon 1,08 0,93
pividendo pevengado / Aaccién® 0,63 0,55
NAV / AccLOn (antes impuestos) 27,38 25,13
NNAV / AccLONn (después impuestos) 23,49 21,44
ratios en %
€BITDA / €Vy' 10,9% 11,4%
rentabilidad por pividendo® 4,3% 3,9%
pay-out’ 58,8% 60,4%
peuda financiera / NAvV 33,5% 18,2%

considerando Lla cotizacion Bursatil a 31 de diciemBre
incluye ingresos por venta de activos
esIToA = seneficio antes de intereses impuestos, provisiones y amortizaciones

N

cash flou = seneficio después de impuestos mds provisiones y amortizaciones
per = capitalizacion a 31 de diciembre / seneficio Neto
pividendo pevengado seglin propuesta a La junta ceneral de accionistas de abril de 2002

pividendos pagados en el ejercicio / capitalizacidn media del ejercicio

o lebe ke - L

pay-out = pividendos devengados / seneficio Neto

evy (valor de La empresa medio) = capitalizacién sursatil media + peuda fFinanciera Media



Magnitudes operativas

Ingresos por rentas

niLlones euros

100

geneficio por accioén

euros
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var. (%)
2001 2000 2001/2000
Negocio de alquiler
superficie Total (m*) 918.004 731.535 25%
Aalquilakle 647.775 656.084 -1%
eroyectos en curso 270.229 75.451 258%
superficie - zonas (m?) 918.004 731.535 25%
sarcelona 580.105 446.853 30%
madrid 302.469 224.855 35%
resto espana 35.430 59.827 -41%
superficie - usos (m*) 918.004 731.535 25%
edifictos oficinas 705.750 587.097 20%
Logistico 156.613 67.552 132%
Resto 55.641 76.886 -28%
% OCUPACION 97.7% 98, 2% -1%
Negocio de promociones
promociones en curso (m?) 197.674 208.783 -5%
reserva de suelo (m?) 613.455 630.722 -3%
sarcelona - este 391.433 344.920 13%
madrid - centro 222.022 285.802 -22%
venta comercial
millones € 136 160 -15%
unidades (viviendas) 619 797 -22%
viviendas entregadas (unidades) 626 1.242 -5H0%
venta comercial pendiente de contabilizar (mMillones €) 125 174 -29%
plantilla media (n° empleados) 120 102 17%
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Como la economia general, durante el afio 2001 el ritmo de mercado de las oficinas en Barcelona y
Madrid, ciudades en las que Inmobiliaria Colonial tiene centralizada la mayor parte de su actividad,
ha estado marcado por los acontecimientos econdmicos y politicos del afio: la crisis de las tecnolégicas,

la desaceleracién mundial y el 11 de septiembre.

Las consecuencias de estos hechos han provocado una menor demanda, debida, en parte, a la menor
actividad de las empresas de la nueva economia. Este impacto se estd notando de forma distinta en las
diferentes zonas que componen el mercado de oficinas de alquiler. En la periferia, zona en la que se concentra

la mayor parte de la futura oferta de oficinas, se prevé un recorte de las rentas y mayores tasas de desocupacién.

Por el contrario, en los centros de negocio ubicados en el centro de la ciudad cabe esperar una correccién

mucho mids suave, dada la ausencia significativa de nueva oferta.

Este escenario confirma la validez de la estrategia seguida por Colonial, consistente en la compra de
grandes y modernos edificios de oficinas situados en los distritos centrales de negocio de Barcelona y

Madrid.

En cuanto al sector residencial, el precio de la vivienda ha seguido creciendo sensiblemente por encima
_ _ .. de la inflacién, aunque con una tasa inferior a la de los dltimos afios. Esta subida responde a una demanda
Sefioras y sefiores accionistas,

superior a la oferta, tal y como lo corrobora el hecho de que las existencias de viviendas pendientes de

_ i . L. L. .. venta en diciembre de 2001 fueran inferiores a las de diciembre de 2000.
Un afio mds nos reunimos para poder hacerles participes de un buen ejercicio econémico de

Inmobiliaria Colonial.

Los resultados de Inmobiliaria Colonial son el fruto de una clara estrategia basada en el fuerte

. . iy . . . . La citada situacién econémica y del mercado se ha traducido en un buen ejercicio para Inmobiliaria
posicionamiento de la compaiiia, con vocacién de crecimiento, en el negocio de alquiler de

o . . . Colonial. Los rasgos més importantes han sido los siguientes:
grandes y modernos edificios de oficinas en los centros de negocio de Barcelona y Madrid. 8 b &

De forma adicional, Colonial ha consolidado su presencia en el negocio de la promocién B Notable crecimiento del valor del patrimonio segtin valoracién realizada por los expertos independientes
residencial, actividad que desarrolla siguiendo parimetros de rentabilidad y minimizacién C.B. Richard Ellis. Con una progresién parecida han crecido los ingresos, los beneficios y los dividendos.
de riesgos.

B Elevado nivel de inversién en nuevos edificios de oficinas ubicados exclusivamente en los ntcleos

de negocio de Barcelona y Madrid que entrardn plenamente en explotacién en los préximos ejercicios.

En un contexto internacional poco propicio, la economia espafiola redujo su ritmo de crecimiento B Mantenimiento de la actividad promotora a los ritmos actuales.
durante el dltimo trimestre del pasado afio. A pesar de esa reduccién, los datos nos indican
que la economia espafiola ha seguido avanzando durante el afio 2001 y sigue estando un punto B Inicio de comercializacién de promociones en Madrid, comunidad auténoma en la que Inmobiliaria

por encima de la media europea. Colonial desarrollard una gran actividad promotora en los préximos afios.



INMOBILIARIA (ﬁ' Colonial

El comportamiento bursétil de las acciones de Colonial no ha seguido la buena marcha de
las actividades y los resultados de la compafiia, puesto que sigue vigente la penalizacién que
el mercado aplica a las empresas inmobiliarias, con unas tasas de descuento que creemos que

son exageradas.

Sin embargo, el comportamiento relativo de la accién de Colonial respecto al IBEX 35 puede

calificarse de favorable en el periodo transcurrido desde la OPV de octubre de 1999.

Durante el presente ejercicio parece que se ha iniciado un punto de inflexién y las cotizaciones

tienden a recuperarse con una subida superior al 20%.

La propuesta de dividendo que les presentamos crece un 16% respecto a la retribucién del
anterior 2000 y supone una rentabilidad para el accionista del 5,4% sobre la cotizacién al

cierre del afio 2001.

No querrfa finalizar mi intervencién sin agradecer sinceramente la dedicacion de los sefiores
consejeros y directores, y especialmente al consejero delegado Sr. Joan Josep Brugera y al [ !
director general Sr. Josep M? Grau, primeros responsables ejecutivos de Colonial, asi como GO b Lerno d e L d SOCLe d a d
al resto de empleados y colaboradores de la compaiifa, ya que entre todos ellos se han alcanzado,

una vez mds, los objetivos previstos.

También deseo hacer extensivo mi agradecimiento a todos ustedes por su apoyo a todas las

propuestas que les hacemos con el 4nimo de mejora de la compafifa.

Sefioras y sefiores accionistas, muchas gracias.
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consejo de administracion

composicién cualitativa comisiones

presidente

Juan Antonio Samaranch

vicepresidente

Ricardo Fornesa Ribé

consejero pelegado

Juan José Brugera Clavero &

vocales

Antonio Brufau Niubé

Isidro Fainé Casas r

ejecutivos
Antonio Massanell Lavilla o
externos pomintcales

, . .
Tom4s Muniesa Al‘anthUI externos 1Independientes

Juan Rosell Lastortras ( — :

comisién auditoria y

~ . cumplimiento

José Manuel Basdnez Villaluenga

comisién de NomBramientos
y retribuctones

secretario no consejero

Alejandro Garcfa-Bragado Dalmau

El Consejo de Administracién de Inmobiliaria Colonial, S.A. aprobé por unanimidad en su
reunién del 16 de septiembre de 1999 el Reglamento Interno del Consejo de Administracién
mediante el cual se regula su composicién cualitativa, diferencidndose entre consejeros con
funciones ejecutivas y consejeros externos, distinguiéndose éstos entre consejeros dominicales

e independientes.

El presidente no tiene funciones ejecutivas, y el Consejo de Administracién ha designado a
un consejero delegado y ha nombrado una Comisién de Auditorfa y Cumplimiento y otra

de Nombramientos y Retribuciones.

goBilerno de La sociedad

Las responsabilidades bésicas de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento son las siguientes:

a) Proponer la designacién del auditor, las condiciones de contratacién, el alcance del mandato

profesional ¥, €n su caso, la revocacién o no renovacién;

b) Revisar las cuentas de la sociedad, vigilar el cumplimiento de los requerimientos legales
y la correcta aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados, asi
como informar las propuestas de modificacién de principios y criterios contables sugeridos

por la direccién;

¢) Servir de canal de comunicacién entre el Consejo de Administracién y los auditores,
evaluar los resultados de cada auditoria y las respuestas del equipo de gestién a sus
recomendaciones y mediar en los casos de discrepancias entre aquéllos y éste en relacién

con los principios y criterios aplicables en la preparacién de los estados financieros;

d) Comprobar la adecuacién e integridad de los sistemas internos de control y revisar la

designacién y sustitucién de sus responsables;

e) Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinién sobre
las cuentas anuales y los contenidos principales del informe de auditorfa sean redactados

de forma clara y precisa;

f) Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores, del presente Reglamento y, en general, de las reglas de gobierno de la sociedad
y hacer las propuestas necesarias para su mejora. En particular, corresponde a la Comisién
de Auditoria y Cumplimiento recibir informacién y, en su caso, emitir informe sobre

medidas disciplinarias a miembros del alto equipo directivo de la sociedad; vy,

g) Considerar las sugerencias que le hagan llegar el presidente del Consejo de Administracién,

los miembros del Consejo, los directivos o los accionistas de la sociedad.

En cuanto a la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, sus responsabilidades basicas

son las siguientes:

a) Formular y revisar los criterios que deben seguirse para la composicién del Consejo de

Administracién y la seleccién de candidatos;

informe anual 2001
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b) Elevar al Consejo las propuestas de nombramiento de consejeros para que éste proceda
directamente a designarlos (cooptacién) o las haga suyas para someterlas a la decisién

de la Junta;

c) Proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una de las Comisiones;

d) Proponer al Consejo de Administracién el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales

de los consejeros y miembros del Comité de Direccidn;

¢) Revisar periédicamente los programas de retribucién, ponderando su adecuacién y sus

rendimientos;

f) Informar en relacién a las transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos

de intereses y, en general, sobre las materias referentes a las Relaciones del Consejo; v,

g) Considerar las sugerencias que le hagan llegar el presidente del Consejo de Administracién,

los miembros del Consejo, los directivos o los accionistas de la sociedad.

comité de pireccion

consejero pelegado

Juan José Brugera Clavero

pirector ceneral

José M2 Grau Greoles

pirectores Areas

Albert Casajuana Miras Planificacién y Control - Relacién con Inversores
Santiago Cervell$ Delgado Promociones Este

Antoni Creixell Tramuns Coordinacién

Jordi Faba Soldevila Recursos Humanos

Mauricio Ferndndez De Clerck Promociones Centro

Carmina Ganyet Cirera Operativa-Financiera

Miquel Llugany Paredes Gestidn de Suelo

Leandro Martinez-Zurita Asesoria Juridica

José Carlos Moreno Montero Organizacion y Sistemas

Jordi Tremoleda Rovira Patrimonio
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B Venta de activos por € 23,4 millones, cifra superior en un 12% a la tasacién

de los inmuebles vendidos efectuada por CB Richard Ellis a diciembre de 2000.

B Negocio de promociones: el EBITDA crece un 15%, impulsado por el margen

bruto alcanzado en la venta de viviendas (34,2% frente al 28,6 % del afio
anterior). Las ventas de promociones alcanzan los € 186,1 millones, en linea

con la estrategia de consolidacién seguida por Colonial en el negocio residencial.

B Los gastos generales de estructura han sido de € 7 millones, un 3% inferiores

| § w Los resultados de Inmobiliaria Colonial en el ejercicio 2001 son el fruto de una estrategia a los registrados en el afio anterior.
clara, basada en el fuerte posicionamiento de la compafifa, con vocacién de crecimiento en

el negocio de alquiler de grandes y modernos edificios de oficinas en los centros de negocios

de Madrid y Barcelona. Adicionalmente, Colonial ha consolidado su presencia en el negocio

de promocidn residencial, actividad que se desarrolla siguiendo pardmetros de rentabilidad

edificio de oficinas serlin, 38-48 / numancia, 46. sarcelona

y minimizacién de riesgos.

Los hechos mds significativos de la compaiifa en el afio 2001, enmarcados en la ejecucién

de la mencionada estrategia, son los siguientes:

IE valor liquidativo de Colonial (NAV) crece un 9%, alcanzando los 1.534 millones
de euros. El NAV por accién crece en la misma proporcion y se sitda en 27,38 euros,
frente a los 25,13 euros del afio anterior. El patrimonio inmobiliario de Colonial ha sido

valorado en 2.181 millones de euros, un 18,8% superior a la valoracién de 2000.

IZ)S dividendos pagados durante el ejercicio 2001 ascienden a 0,59 euros por accién,
cifra que representa una rentabilidad del 4,3% sobre la cotizacién media del ejercicio.
El Consejo de Administracién propondr4 a la Junta General de Accionistas el pago de
un dividendo complementario del ejercicio 2001 de 0,384 euros por accidn; con esta
propuesta, el dividendo devengado por accién correspondiente al ejercicio 2001 asciende

-] 2 0,634 euros por accién, un 16% superior al del afio 2000.

IE EBITDA de la compaiiia alcanza los 126,3 millones de euros, un 19% superior

al del afio anterior. El incremento ha venido determinado por los siguientes factores:

B Negocio de alquiler: crecimiento del EBITDA del 28%, gracias al aumento de los
ingresos por rentas (€ 81,3 millones, +22%) y a la contencién de los gastos operativos

(+3 %).
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IE beneficio neto alcanza los 60,4 millones de euros, con un avance del 19% respecto
al ano anterior. El incremento del cash-flow fue del 16%, ascendiendo a 85,3 millones
de euros. La cifra total de negocio ha superado los 300 millones de euros (312,9 millones

de euros).

resultados - Ttotal colontal
nillones euros
var. (%)
2001 2000 2001/2000
Total 1ngresos 312,9 303,9 3%
€BITDA Patrimonio 64,1 49,9 28%
€BITDA venta de Activos 12,6 13,7 -8%
€BITDA Promociones 56,6 49,3 15%
€BITDA estructura (7.0) (7.2) -3%
Total eBITDA 126,3 105,8 19%
Amortizaciones Yy erovisiones (24,9) (22,9) 9%
Total esIT 101, 4 82,9 22%
resultado financiero (13,8) (7.7) 79%
resultado extraordinario 0,8 (1,2) -166%
seneficio antes de impuestos 88,4 73.9 20%
impuesto de sociedades (28,0) (23,2) 21%
seneficio neto 60, 4 50,7 19%
cash-flouw 85,3 73,6 16%

Selectiva politica de inversiones que ha alcanzado los 440 millones de euros. En el
negocio de patrimonio se comprometieron operaciones por un importe de 324,4 millones
de euros. En la ejecucidn de promociones se invirtieron 70,7 millones de euros y 45,5

millones de euros en la compra de suelo.

I_Fuerte estructura de capital: Inmobiliaria Colonial cuenta con una sélida estructura de
capital que le ha permitido financiar su proyecto de crecimiento optimizando al mismo
tiempo la estructura financiera de la compaffa. En este sentido, la deuda financiera al
cierre del ejercicio alcanza los 514 millones de euros, cifra que representa un 24 % del
valor de mercado de los activos y un 34 % del valor liquidativo de Colonial antes de
impuestos (NAV) de acuerdo con la valoracién de su patrimonio inmobiliario efectuada

por CB Richard Ellis.

"

o ka

| activos valorados en 2.181 millones de euros

valoracion del o S SN

patrumonto InmoBiliarto

! 'l.;:-.xi_:;.:.-.u_—.i

El patrimonio inmobiliario de Inmobiliaria Colonial, S.A. a 31-12-01 ha sido valorado por

CB Richard Ellis en 2.180,9 millones de euros, con un incremento del 18,8% respecto la

valoracién del afio 2000.

La valoracién de los activos se estructura como sigue:

valoracién de activos - Ttotal znmobiliaria colontal

nillones euros

var. (%)
2001 2000 2001/2000
inmuebles en Rrenta 1.272,7 1.293,3
proyectos en curso para alquiler 20,8 51,2
Total Negocio de Alquiler 1.523,5 1.344,6 13,3%
Total Negocio de promociones 657, 4 492,0 33, 6%

B T

evolucidén del valor de Mercado de Los activos

nillones euros
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| Negocio de alquiler
El valor de los inmuebles asociados al negocio de alquiler a 31-12-01 asciende a 1.523,5

millones de euros, cifra que supone un incremento del 13,3% respecto a la valoracién de

2000.

valoracidn de activos - Negocio de alquiler

nillones euros

var. (%)
2001 2000 2001/2000

superficies comparables
oftcinas 1.131,9 1.135,3 -0,3%
Logistico 37.3 37,3 0,0%
centro comerctal 31,9 31,9 0,0%
residencial 45,7 L, 1 3,5%
Total superficies comparables 1.246,7 1.248,5 -0,1%

superficies No comparables

proyectos en curso para alquiler 250,8 51,2
inmuebles vendidos y resto de Locales 26,0 44,8
Total superficies No comparaBles 276,8 96,0

o vesocmo oe maunien  egs 36|

Las rentabilidades de salida (exit yields) utilizadas en promedio en las siguientes zonas han

sido las siguientes:

exit vields (%)

oficinas 2001 2000
sarcelona cep 6,25 - 6,75 6,00 - 6,75
sarcelona 8p 6,75 - 7.25 6,25 - 7,00
madrid csp 6,50 - 6,75 6,25 - 6,75
madrid 8D 6,75 - 7.25 6,75 - 7,00
resto zonas 7.25 - 1,50 7,00 - 7,50

ceo: central susiness pistrict (pistrito central de Negocios)
BD: Business pistrict (pistrito de negocios)

En términos generales, hay que destacar que los exit yields han aumentado en 0,25 puntos

respecto al afio 2000.

19 |
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| Negocio de promociones

El negocio de promociones de Inmobiliaria Colonial, S.A. ha sido valorado en 657,4 millones

de euros, un 33,6% superior respecto a la valoracién de 2000. La estructura de la valoracién

del anOCiO dC promociones es la siguiente: ASESORES INTERNACIONALES DE LA PROPIEDAD INMOBILIARIA {E n E":I.nd m

CB Richard Ellis, S.A.

., . . . ) Avda. Diagonal, 605, 8°, 6@
valoracién de activos - Negocio de promociones 08028 Barcelona
T 93 444 77 00*
' F 934190285
#tLLones euros | 27 de Febrero de 2002 www.cbre.com
var. (%) CONSEJO DE ADMINISTRACION
2001 2000 2001/2000 INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.
Av. Diagonal, 530-532
reserva de suelo 08006 BARCELONA
suelo comparaBLle 336, 3 244,8 37, 4%
Total Reserva de suelo 468, 2 310, 4
Muy sefiores nuestros:
Total epromociones en curso 180,8 176,0
De acuerdo con sus instrucciones, hemos realizado una valoracién de las propiedades de
Total eroducto acabado 8.5 5,6 referencia, a 31 de diciembre de 2001, cuya lista de valores estd incluida en nuestro informe
de valoracién que seré remitido en breve.

_ Considerando las propiedades de Inmobiliaria Colonial, S.A., el valor total en el mercado libre
del patrimonio inmobiliario de la misma, a 31 de diciembre de 2001, es de 2.180.915.870

Euros (DOS MIL CIENTO OCHENTA MILLONES NOVECIENTOS QUINCE MIL OCHOCIENTOS
SETENTA EURQS), y se divide de la forma siguiente:

De los 468,2 millones de euros en que ha sido valorada la reserva de suelo, un 53% corresponde Terrenos, Obras en Curso y Edificios Terminados 657 399 740 Euros.
Proyectos en Curso destinados a Alquiler 250.772.290 Euros.

0 Y q
a la reserva de suelo de la zona este (Catalunya) y el 47% a la reserva de suelo de la zona centro Pattimonio Inmobiliario en Renta 1 279743 840 Euros.
(Madrid). TOTAL 2.180.915.870 Euros.

Dicho valor de mercado se entiende como el valor del activo en el “mercado libre”, lo cual
significa el mejor precio al que razonablemente se podria vender un inmueble en la fecha de
valoracién, asumiendo los siguientes factores:

edificio de oficinas josep 7arradellas, 2-4. sarcelona

a) un vendedor dispuesto a vender;

b) que, teniendo en cuenta la naturaleza del inmueble y la situacion del mercado, haya
habido, con antelacién a fecha de valoracién, un periodo de tiempo razonable para
la adecuada comercializacién del inmueble, para llegar a un acuerdo sobre precios y
condiciones, y para realizar la venta;

q) que la situacién del mercado, el nivel de precios y ofras circunstancias, en cualquier
fecha anterior supuesta para la realizacién de la venta, fueran los mismos que en la
fecha de valoracién;

d) que no se tenga en cuenta cualquier oferta superior de un comprador con un interés
especial en la adquisicién;
e que las partes contratantes en la transaccién hayan actuado con conocimiento de causa,

prudentemente y sin coaccién.

Se han valorado los inmuebles de forma individual, considerando su venta por separado y no
como parte de un grupo de propiedades. Por tanto, la valoracién total no refleja ningin beneficio
adicional o deduccién debida al volumen que pudiera originarse en el caso de venta conjunta,
para compradores que estuvieran intenfando tomar posiciones en un mercado establecido.

Registro Mercantil de Madrid, Tomo 3, 411, General 2.690, Seccién 3.% del Libro de Sociedades, Folio 80, Hoja nim. 25.360, Inscripcién 1. N.I.F. A-28339471 Sociedad Unipersonal
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Tampoco se ha tenido en cuenta la existencia de obligacién de pago alguna, o que pudiera
darse en el futuro, en relacién con el Impuesto de Plusvalias o cualquier ofro impuesto que grave
la propiedad.

En la valoracién, hemos tenido en cuenta los gastos que normalmente se incluyen en las
operaciones de compraventa. Estos ascienden aproximadamente un 4,07% del valor de venta.

Método de Valoracién

La valoracién esta basada en nuestra experiencia y conocimiento del mercado, sustentado en
estudios financieros de cada inmueble asegurando que existe un retorno aceptable para el
inversor / promotor. Ademds hemos tenido en cuenta evidencias de operaciones de compra
venta en el mercado. Los estudios son los siguientes:-

Inversiones - DESCUENTO DE FLujos De CAIA

Para mayor claridad y flexibilidad, hemos adoptado una metodologia de “Descuento de Flujos
de Caja” para determinar el valor de las propiedades objetos de valoracién. Dicho método esta
siendo empleado en Europa cada vez més para valoraciones con miltiples variables. Asimismo
seria el método empleado por los inversores internacionales como posibles compradores.

El método de “Descuento de Flujos de Caja” se basa en una prediccién de los probables ingresos
netos que generard la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un
valor de salida de la propiedad al final de dicho periodo.

Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la
correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor Neto
Actuol representaria el precio que se podria pagar por la prppieddd para conseguir la tasa
interna de rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipétesis adoptadas.

En la préctica, la tasa interna de retorno se ajusta para reflejar el riesgo que entrafia la inversién.
En términos de nuestra metodologia, esto reflejaria el riesgo que conllevan las hipétesis adoptadas.
Las variables claves del “Método del Descuento de Flujos de Caja” son: la determinacién de
los ingresos netos, el periodo de tiempo durante el cual descontaremos dichos ingresos netos,
la aproximacién de valor que realizamos al final de dicho periodo y la tasa interna de rentabilidad
“obijetivo” utilizada para descontar los flujos de caja. Consideremos cada una de las variables
clave para las propiedades objeto de valoracion.

Las predicciones de flujos de caja para las propiedades se basan en los supuestos relativos a
los ingresos y estructura de gastos de la propiedad, estado de ocupacién y funcionamiento.

Al término de salida del periodo de descuento es necesario determinar un valor de salida de
la propiedad. En ese momento no es posible volver a aplicar una metodologia de descuento
de flujos de caja (sin extender el periodo) y resulta necesario calcular dicho valor residual en
base a una rentabilidad de salida basada en la renta final que genera el inmueble. Hemos
supuesto que la propiedad estard en disposicién de incorporarse al mercado libre a dicha fecha.

Hemos utilizado una rentabilidad de salida a fecha de disposicién acorde con la edad del
inmueble en ese momento y la situacién del mercado previsto.

el ejercicio 2001 |znforme anual 2001

Existe una gran variacién de rentabilidades de salida, dependiendo del tipo y edad de la
propiedad, pero en términos generales se puede definir las medias utilizadas como sigue:

‘Exit Yields’ (%) - Oficinas Barcelona Madrid

‘Central Business District’ CBD 6,25 -6,75 6,50 - 6,75
‘Business District’ 6,75-7,25 6,75-7,25
Otras Zonas 7,25-7,50 7,25-7,50
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Debemos destacar que el célculo del valor residual se basa exclusivamente en los ingresos
futuros, no teniendo en cuenta ningdn tipo de valor de reversién, de acuerdo con la practica
habitual del mercado.

Suelo y Promociones - METODO RESIDUAL

Para valorar solares destinados a futuras promociones y promociones en curso, hemos realizado
Estudios de Desarrollo Residuales usados normalmente por valoradores en estos casos, asi
hallamos el precio por metro cuadrado de repercusion con el que se pueden contrastar nuestras
opiniones sobre los niveles de valor.

Explicado sencillamente, el método de Desarrollo Residual requiere deducir los costes de la
promocién propuesta (o los pendientes en caso de obra en curso) del valor total de la promocion
afiadiendo el margen de beneficio que un promotor requeriria teniendo en cuenta el riesgo que
conlleva la promocién. La cifra neta o “residual” resultante representa el valor més alto que
se ofreceria por dicha propiedad. El método puede resumirse con la siguiente expresion:

(A)-B+C)=D
Donde:

A representa el valor total de la promocién terminada.
B representa el coste de la promocién.

C representa el beneficio del promotor.

D representa el valor residual de la propiedad.

Queremos hacer constar que esta carta forma parte integrante de nuestro informe de valoracién
que serd remitido en breve y deberd ser tenida en cuenta junto con el mismo y sujeta a todas
las condiciones y suposiciones en él expresadas.

Atentamente,

L. .
. 4

CB RICHARD ELLIS, S.A.
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| el valor Liquidativo de Los activos (NAv)
| asciende a 1.534 nillones de euros

edificio de oficinas av. piagonal, 682. sarcelona

valor LiqQuidativo de Los Activos - NAv
nillones euros
var. (%)
2001 2000 2001/2000
plusvalias Latentes del Negocio de alquiler
pLusvalias srutas alquiler 556,7 571,5 -2,6%
Tasa Impositiva efectiva 18, 0% 22,5%
impuesto sobre plusvalias (100,3) (128,6)
plusvalias Netas alquiler 456, 4 442,8 3,1%
plusvalias Latentes del Negocio de promocion
plusvalias srutas eromocién 336,0 222,6 50,9%
Tasa Impositiva efectiva 35,0% 35,0%
impuesto sobre plusvalias (117,6) (77.9)
plusvalias netas promociones 218, 4 144,7 50,9%
Total elusvalias Brutas 892,6 794,1 12,4%
Total elusvalias Netas 674,7 587.5 14,8%
Total Recursos eropios 641,3 613,7 4,5%
NAV (antes de impuestos) 1.533,9 1.407,8 9,0%
NAV (después de impuestos) 1.316,0 1.201,2 9,6%

l Ne de acciones a 31-12-2001 Y 31-12-2000: §6.015.237 J

El valor liquidativo de los activos de Inmobiliaria Colonial antes de impuestos (NAV) a
31-12-01 asciende a 1.533,9 millones de euros, cifra que representa un incremento del 9%

respecto a la valoracién del afio 2000.

El NAV de la compaiifa se determina por la adicién a los fondos propios contables de la

sociedad delas plusvalias asociadas a los activos afectos alos negocios de alquiler y de promociones,
sin considerar otras plusvalias latentes no contabilizadas en el balance de la compaiifa al cierre

del ¢jercicio.

24 | | 25 |
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Las plusvalias se determinan por la diferencia existente entre el valor de mercado
de los activos segtin la valoracién llevada a cabo por CB Richard Ellis y el valor

contable que figura en el balance de la compaiifa.

El NAV bruto por accién se sittia en 27,38 euros por accién, con un incremento

del 9,0% respecto al NAV por accién del afio 2000.

El NAV neto por accién, una vez deducidos los impuestos sobre las plusvalias
latentes de la compania, ha ascendido a 23,49 euros por accién, con un incremento
del 9,6 % respecto al NAV neto del periodo precedente. Para el cdlculo del NAV
después de impuestos se ha considerado la nueva regulacién de la Ley del Impuesto
de Sociedades introducida en la Ley de Acompafiamiento alos Presupuestos Generales

del Estado para el afio 2002.

evolucion Nav y pividendos pagados

nillones euros

1.600
1.437 | L2 33
126
1.400 29
1.292 +11,7%
140
2 1.408
1.200 1.157 '
111
1.268
1.157 1.157

1.000

jun’gg 1999 2000 2001

_{ <E]' NAv periodo precedente incremento NAV pividendos pagados ]_4




sttuacion del mercado

Durante el ¢jercicio 2001 se ha confirmado la tendencia a la desaceleracién de la economia
ya apuntada en las previsiones efectuadas en el afio 2000, desaceleracidn que se vio acentuada
a rafz de los acontecimientos del 11 de septiembre, si bien la economia espafiola ya mostré

sintomas de ralentizacién durante el primer semestre del ejercicio.

En este sentido, organismos internacionales tales como la OCDE y el FMI ya han augurado
que este escenario de ralentizacién se prolongard durante el aflo 2002, aunque se confia que
este ciclo de descenso se cerrard a finales de afio de la mano de la esperada recuperacién de

la economia norteamericana.

Cabe destacar, no obstante, que la economia espafiola sigue registrando unas perspectivas de
crecimiento superiores a las de la Unién Europea, tendencia que se espera se prolongue durante

el futuro mas inmediato ala vista de las ltimas previsiones de crecimiento econémico disponibles:

evolucion del p1B 1996 - 2003e
tasa variacion anual
5
413
4,0 bt bt 3.2
2,8
4
2,0
2,4
3 AI"’
2
2,3 3.5
. 29
7 1,6 1,4 3,0
1,4 !
0
\ \ \ \ \ \ \ \
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002e 2003e
Fuente: ocDE [ - .
L l < unién europea espana
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El mercado de oficinas, como sector ciclico que es, ha sufrido las consecuencias de la actual
coyuntura de desaceleracién econémica, especialmente por la incidencia de la crisis sufrida
por las empresas del sector de las TMT’s, que ha tenido su impacto en el mercado de oficinas,
especialmente en Madrid, donde la demanda de oficinas en el afio 2000, impulsada por este
tipo de compaiiias, registré un récord histérico de 800.000 m>. La mayor incertidumbre
durante el afio 2001 ha reducido la absorcién en Madrid hasta los 460.000 m>2. En el mercado
de Barcelona la demanda se ha reducido en menor magnitud, hasta los 250.000 m? frente a

los 275.000 m2 del afio anterior.

MADRID - Demanda y oferta

niles de m*
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\
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sarcelona - pemanda y oferta
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El impacto de la menor demanda, fruto, en parte, de
lamenoractividad delasempresasdelanuevaeconomia,
se estd dejando notar de forma diferente en las diversas
zonas que configuran el mercado de oficinas. En este
sentido, es probable que asistamos a recortes de las
rentas y mayores tasas de desocupacion en la periferia,
zona que concentra la mayor parte de la oferta futura
de oficinas prevista para los dos préximos afios. Esta
tendencia ya se ha empezado a detectar en el afio
2001, especialmente en el mercado de Madrid, tal
como se observa en los graficos de precios por zonas

que siguen a continuacién:

MADRID - Precios Maximos por zonas

€/n2/afo

400 <‘--‘-“l!——-_,

300

100

1999 2000

2001

Fuente: cs richard ellis [
L & coo |

norte | - cludad |

30 | M40 }—4

edificio de oficinas Mas blau. sarcelona
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sarcelona - prectos maximos por zonas
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En cambio, en los centros de negocio ubicados en los distritos centrales de negocio es de
esperar una correccién mucho mds suave, por la ausencia significativa de nueva oferta y por
la presencia de la demanda recurrente de empresas de servicios, financieras, consultorfas y
de distribucién. En este sentido, cabe destacar que, a pesar del escenario de desaceleracién
econdmica, los precios méximos de oficinas correspondientes a los centros de negocio (CBD)

han crecido alrededor del 10% tanto en Madrid como en Barcelona.

MADRID - Prectos Yy desocupacion g
=
e
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5 g
€/m2/afio ] _;
©
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BARCELONA - Precios y desocupacidn
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Nuevamente se observa cémo el comportamiento de la desocupacién ha variado en funcién
de la zona, registrdndose repuntes mds acusados en las zonas periféricas, mientras que en los

centros de negocio ésta se sittia por debajo del 3%:

MADRID - Desocupacién por zonas

o\°
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Este escenario confirma la validez de
la estrategia seguida por Colonial en
el mercado de oficinas, consistente
en el alquiler de grandes y modernos
edificios de oficinas en los distritos
centrales de negocio de Madrid y
Barcelona, los mercados mis
importantes de Espana. Esta
combinacidn de calidad y ubicacién
confiere a la compaiifa un bajo perfil
de riesgo y garantiza la demanda mds
solvente y elevadas tasas de ocupacién

en los edificios.

resultados del ejercicio 2001

El EBITDA del negocio de alquiler avanza un 28% respecto al afio anterior, alcanzando los
64,1 millones de euros, gracias al incremento del 22% registrado en los ingresos por alquiler,
que suponen 81,3 millones de euros, mientras que los gastos operativos del drea dnicamente

crecieron un 3% respecto a los del afio anterior:

resultados nalquiler
nillones euros
var. (%)
2001 2000 2001/2000
Ingresos por rentas 81,3 66,5 22%
castos de actividad (17,2) (16,6) 3%
Amortizaciones Yy provisiones (23,2) (20,1) 16%




edificio de oficinas av. niagonal, 530-532. Barcelona

eestion patrimonial
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Las actuaciones llevadas a cabo por Inmobiliaria Colonial durante el afio 2001

en el marco de

la gestién del patrimonio han sido las siguientes:

Eficiencia del negocio de alquiler. Las favorables condiciones en la renovacién

de los contratos junto a la optimizacién de los gastos de mantenimiento de

los edificios, han contribuido a seguir mejorando la eficiencia del negocio

de alquiler, medida en términos de EBITDA sobre total de ingresos, indicador

que ha alcanzado el 78,8% en el afio 2001, frente al 75,0% del periodo

precedente.

nillones euros o/o
78,8%
90 80,0%
75,0%
75.0%
) 7
6o ; 71,1%
70,2%
66,9% 81,3 70,0%
II 66,5
30
48,1 o
42,6 65,0%
39,4
0 60,0%
1997 1998 1999 2000 2001

{ <J- 1ngresos alouileres

€BITDA/INGresos ]--a
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El incremento del 22% experimentado por los ingresos de alquiler en el ano 2001 puede
descomponerse enlos 25,3 millones de euros aportados por las nuevas superficies incorporadas
en explotacién en el ejercicio, los 52,0 millones de euros derivados de la gestién de los
contratos ya existentes y los 4 millones asociados a los inmuebles que Colonial tiene en

proceso de venta

pescomposicién de Los ingresos por Aalquiler

enero-dicienbre 2001

TOTAL INGRESOS 81,3
1nnuebles en venta 4,0
nversiones 2001 5,4
Inversiones 2000 19,9
superficies Homogéneas 52,0
0 10 20 30 40 50 60 70 8o 90

I_Gestién de superficies homogéneas. La gestién llevada a cabo por Inmobiliaria Colonial
en la renovacién de contratos por movimientos de altas y bajas, la indexacién de las
rentas por L.P.C. y la revisién de rentas a precios de mercado han determinado que las
rentas asociadas a las superficies homogéneas hayan alcanzado los 52 millones de euros.
En términos homogéneos (like for like) las rentas de los edificios de oficinas registran
un incremento del 11,5% respecto al afio anterior. Durante el afio 2001 se han revisado
a mercado un total de 40.749 m?, representando las nuevas rentas un incremento del 60%

respecto a las anteriores.

En este sentido, la diferencia existente entre los actuales precios de mercado y el precio
al cual se irdn revisando o renovando las rentas de los contratos que vayan venciendo en
los préximos afios implica un elevado potencial de crecimiento de los ingresos por rentas
de Colonial, puesto que la mayoria de dichos contratos fueron firmados antes del fuerte

incremento experimentado por las rentas del mercado de oficina, en los dos tltimos afios.

La mayoria de los contratos firmados en el periodo indicado contienen cldusulas de revisién
o fechas de vencimiento a los 5 afos, lo que nos ofrece la oportunidad de incrementar
las rentas hasta los actuales precios de mercado. A diciembre de 2001 el alquiler medio
de los contratos de Colonial se encuentra un 36% por debajo de las actuales rentas de

mercado:

alQuiler medio de La cartera por zonas versus rentas de mercado
potencial menta dicienbre 2001

wadrid cap H 243 ‘ ‘ )

wadrid s # 2] Tt |

sarcelona csp * 221 al @

sarcelona 8o A 137 = @

Total colonial A 180 - @
€/n2/afo 0 100 200 300 400

eromedios calculados para Los m? s/rasante
L de Los edificios de oficinas [ - i
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. o . . o . , = - —
Pricticamente el 100% de la superficie sobre rasante asociada a edificios de oficinas habrd ocupacion superficie en explotacién.
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J

|—Gesti6n de nuevas superficies. Se
han incorporado al patrimonio en
explotacién de la compania un total
de 39.816 m2 de edificios de oficinas,
correspondientes a los edificios Torre
BCN y Capitdn Haya 53 (edificio
que fue desocupado a finales del afio
2001 y que actualmente se encuentra
en proceso de rehabilitacién integral).
Las nuevas superficies incorporadas
al patrimonio en explotacién en los
afios 2000 y 2001 han contribuido

alos ingresos por alquiler del ejercicio

en 25,3 millones de euros.
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clientes

Colonial cuenta con una amplia, solvente y
diversificada base de clientes, con un bajo perfil
de riesgo. A diciembre de 2001, ningun cliente de
la compaiifa concentra mds del 5,6% de los ingresos
por rentas. A su vez, los 20 primeros clientes de
Colonial concentran el 50% de las rentas, porcentaje

que se eleva al 75% con los 68 primeros clientes.

Ingresos por rentast

Financiero 26% &

consultoria/auditoria 19% <@;
organismos oficiales 15%
Telecomunicaciones 13%
servicios 9%

consumo 7% &

Logistico 4% &
Seguros 4%

electronica/inforndtica 3% &

(1) oe Los 68 primeros clientes de colonial, que l

concentran el 75% de Las rentas. = edificio de oficinas raseo de la castellana, 51. madrid
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| cestion de activos

Las inversiones comprometidas en edificios de oficinas durante el ¢jercicio alcanzan los 281 millones
de euros. De esta cifra, 196 millones de euros corresponden a los proyectos Torres Agora/M-30 y Capitin
Haya de Madrid, y los 85 millones de euros restantes corresponden a la compra y rehabilitacién integral

del edificio Diagonal 409 de Barcelona y a la promocién de la nueva sede social de Gas Natural en Barcelona.
Adicionalmente a las inversiones en el mercado de oficinas, la compafifa ha continuado reforzando su
apuesta por el sector de los parques logisticos, invirtiendo para ello 43,7 millones de euros en la adquisicién

del parque logistico “Alt Penedes”, préximo a Barcelona.

Estos proyectos corresponden a las inversiones efectuadas a lo largo del afio 2001, a las que se deben afiadir

I los proyectos de oficinas del edificio Alfonso XII en Madrid y el Parque de Oficinas Sant Cugat Nord,
: iniciados en el afio anterior. En su conjunto, el total de proyectos que tiene en curso la compaiiia al cierre
L
m del afio 2001 representa una supetficie superior a los 270.000 m?, con una inversién comprometida estimada
||
- de 427 millones de euros.
|
|
- proyectos en curso
I
| . ..
superficie (m?) 1nversién
‘ soBre 8ajo ‘ comprom. % ‘ €n
ciudad uso Rasante Rasante (€ mn) materializado explotacién
proyectos iniciados
anteriormente al 2001
sant cugat sarcelona ofLcinas 27.901 18.637 63,0 54% 2002
alfonso xI11 madrid oficinas 13.135 2.287 40,0 74% 2002
Total proyectos anteriores 2001 41.036 20.924 103,0 62%
proyectos iniciados en 2001
parque Logistico suBirats Logistico 89 061 _ 155 2002
“alt penedes” (sarcelona) 8 9- 43.7 5%
Torres Agora-m3o madrid oficinas 30.028 15.604 102,2 78% 2003
capitén Haya, 53 madrid oficinas 17.856 8.727 94,0 87% 2003
piagonal 409 sarcelona ofLcinas 4.909 513 18,6 81% 2003
torre del cas! sarcelona ofLcinas 22.201 19.370 66,0 0% 2004
Total proyectos 2001 164 .055 4b.214 324, 42 56%
(1) eroyecto desarrollado por una sociedad participada conjuntamente por colonial y eas Natural.ra
tnversidn estimada corresponde a La totalidad del proyecto
| J
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proyectos en curso - garcelona

eroyecto preliminar

piagonal, 409 |

I 48 1

casa de Les punxes

proyecto de remodelacion en desarrollo

parque oficinas sant cugat nord

proyecto en desarrollo

Av. piagonal, 416-420. Barcelona

parque Logistico alt penedés

proyecto preliminar

proyecto preliminar

I 49 |
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IZ)S ingresos por venta de activos han ascendido a 23,4 millones de euros, cifra superior en | petalle de la cartera de al.qu'Ll.er

un 12% a la valoracién de esos activos efectuada por CB Richard Ellis a diciembre de 2000. |

El margen asociado es de 12,6 millones de euros, el 54% de las ventas. A lo largo del ejercicio 2001 Inmobiliaria Colonial ha continuado avanzando en el plan

estratégico de inversién en grandes y modernos edificios de oficinas en las principales zonas

resultados venta activos

de negocio de Madrid y Barcelona, desinvirtiendo en aquellos activos que no rednen las

AiLlLones euros | mencionadas caracteristicas. Adicionalmente, con la compra del Parque Logistico Alt Penedés

se ha continuado con la estrategia de inversién selectiva en el mercado de parques logisticos,
var. (%)

2001 2000 2001/2000 politica iniciada en 1999 tras la adquisicién del parque logistico de Coslada.
Ingresos por venta de Activos 23,4 28,0 -17%
coste de ventas (10,7) (14,3) -25%

proceso de optimizacidn y reposicionamiento de activos

Ingresos, €BITDA
superficie m? nillones euros

918.004

868.488
819.980
731-534 %
1.000.000 (—}
1653-939) | 636-309
577666 571.647
750.000 l l 1
% P’ 60
L1
500.000
30
— | —
250.000 —
0 0
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
<l earkings 91.280 102.313
resto de Locales 440.067 395.679 306.876 216.148 177.028 63.104 42.673 21.760
Logistico 67.552 67.552 156.613
residencial 30.407 30.407 30.407 31.104 27.902 27.802 27.802 27.802
<l centro comercial 6.410 6.410 6.410 6.410 6.410 6.410 6.410 6.079
& edificios de oficinas 300.324 285.171 310.246 324.004 360.307 471441 587.097 705.750
<l 1ngresos (€ mn-eje dcho.) 38,3 39,7 40,1 39,4 42,6 48,1 66,5 81,3
€8ITDA (€ mn-€je dcho.) 23,9 24,7 26,8 26,4 29,9 34,2 49,9 64,1
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1| parque Logistico de alt penedes R
b . . _ 2 | Mas slau
Gracias a este proceso de reposicionamiento R-7 TARARGONA g :
A A 3 | TOrre BCN
y optimizacién seguido por la compafifa desde o (26) 41 Av. carles 11, 85 bis
5 | complejo znmobiliario sarcelona 2
1994, la cartera de inmuebles de Colonial en H 6y 6. Blegmel, (e
-t }E 7 Pg. dels til.lers, 2-6
. ) . < 8 :
la actualidad estd formada mayoritariamente o ~ 8, Av. oiagonal, 682
< 9 | Av. oiagonal, 609-615
por edificios de oficinas de calidad ubicados (s) A\ 10 | serlin, 38-48 / numancia, 46
dellas, 2-4
: R . R eoq 11| Josep Tarra .
en los distritos centrales de negocio de Madrid 0 © 12 Londres, 29
5 & 13 | Travessera de eracia,11
y Barcelona. s o & L
5 < . & 14 | via Augusta, 21-23
g ‘ ‘ 0, S e 15 | Av. oiagonal, 530-532
P wa ¢ — m“ﬂ e 16 | Av. piagonal, 464
3 9‘ - i h ; 17 | Av. piagonal, 458
@ @ 18 | Av. piagonal, 416-420
° o0, @ -“ 19 anhag, 192-198
T8, — AoNoA LTToRAL 20 | Av. niagonal, 409
21 Av. ptagonal, 405 Bis
22 | salmes, 89-91
23 | rambla sant josep, 91-93
24 | Aantoni Lépez, §
. . 2 or. Trueta, 113-11
Negocio de alquiler - Barcelona: Sy o 37449
26 | Ausias marc, 148
27 | biagonal clories
Patrimonio valorado a diciembre 2001 en 832,4 millones de euros 28 | earque oficinas sant cugat nord
Ingresos de alquiler: 45,7 millones de euros prime cap
: ] ¢J. Business district ep
Superficie en explotacién: 397.513 m?
Proyectos en desarrollo: 179.592 m?
. J
Negocio de alquiler - madrid
~
. . - I . 1) or. esquerdo, 136
Patrimonio valorado a diciembre 2001 en 650,4 millones de euros [ I 2 | alfonso xiz, 62
5 . alcald, 30-32
Ingresos de alquiler: 32,1 millones de euros 31 FEas, 307
4 | Almirante, 27
Superficie en explotacién: 214.832 m? £ 5 ortega y easset, 100
§ 6 | serrano, 60
Proyectos en desarrollo: 87.637 m? St 7 Feo. silvela, 42
L J ; x 8 |_Paseo de la castellana, 52
z T 9 | Paseo de la castellana, 51
§ 10 | Paseo de La castellana, 108
> g 11 | Ramirez arellano, 37
Negocio de alouiler - resto de espana a e . 12 | wabana, 1-3
P = z 13 | sronce
d 14 | AV. €uropa, 19
Patrimonio valorado a diciembre 2001 en 40,7 millones de euros 15 | parque Logistico coslada
16 | Torres Agora/M30
Ingresos de alquiler: 3,4 millones de euros : 17 | capitén Haya, 53
J
CASA
Superficie en explotacién: 35.430 m? o . B
- g . oJ. susiness district ep
g
» g
30 H
"o i
v v
N-V EXTREMADURA N-IV ANDALUCIA
1 53 |
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| pistribucion geografica y por usos de La cartera de alquiler
I

clasificacién por superficie (a dictemBre - 2001)
mZ
superficie en explotacion proyectos en curso
‘ edificios centro Total cartera edificios

ofiicinas comercial Logistico retatl residencial alquilable ofiicinas Logistico Total cartera
sarcelona
cBD 179.163 20% 6.079 1% - - - - 27.802 3% 213.044 23% 5.422 1% - - 218.466 24%
8D 173476 19% - - - - - - - - 173476 19% 41.571 5% - - 215.047  23%
otros 10.993 1% - - - - - - - - 10.993 1% 46.538 5% 89.061 10% 146.592 16%
Tot. BCN 363.632 40% 6.079 1% - - - - 27.802 3% 397-513 43% 93.531 10% 89.061 10%  580.105 63%
madrid
cBD 51.122 6% - - - - - - - - 51.122 6% 26.583 3% - - 77-795 %
8D 96.158 10% - - - - - - - - 96.158 10% 61.054 7% - - 157.212 17%
otros - - - - 67.552 7% - - - - 67.552 7% - - - - 67.552 7%
Tot.Madrid 147.280 16% - - 67.552 1% - - - - 214.832 23% 87.637 10% - - 302.469 33%
Resto 13.670 1% - - - - 21.760 2% - - 35.430 4% - - - - 35.430 4%

Ingresos por rentas Total 2001
nillones euros
superficie en explotacidn proyectos en curso
‘ edificios centro Total cartera edificios

ofiicinas comercial Logistico retatl residencial alquilable ofiicinas Logistico Total cartera
sarcelona
8D 20,90 26% 2,51 3% - - - - 2,08 3% 25,49 31% 0,02 0% - - 25,51 31%
8D 19,67 24% - - - - - - - - 19,67 24% - - - - 19,67 24%
otros 0,56 1% - - - - - - - - 0,56 1% - - - - 0,56 1%
Tot. BCN 41,13 51% 2,51 3% - - - - 2,08 3% 45,72 56% 0,02 0% - - 45,74 56%
madrid
CBD 10,60 13% - - - - - - - - 10,60 13% 3,74 5% - - 14,35 18%
8D 15,40 19% - - - - - - - - 15,40 19% - - - - 15,40 19%
otros - - - - 2,37 3% - - - - 2,37 3% - - - - 2,37 %
Tot.madrid 26,01 32% - - 2,37 3% - - - - 28,38 35% 3.74 5% - - 32,12 40%
Resto 2,02 2% - - - - 1,42 2% - - 3,44 4% - - - - 3,44 4%
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valoracion de activos piciemBre 2001
nillones euros
superficie en explotacion proyectos en curso
edificios centro Total cartera edificios
oficinas comercial Logistico retail residencial alquilakle ofiicinas Logistico Total cartera

sarcelona

ceo 353.1 23% 31,8 2% - - - - 45.7 3% 430,6 28% 13,8 1% - - bbb, b 29%

8D 330,9 22% - - - - - - - - 330,9 22% - - - - 330,9 22%

otros 9,9 1% - - - - - - - - 9,9 1% 40,3 3% 7,1 0% 57,2 %

Tot. BCN 693,8 46% 31,8 2% - - - - 45,7 3% 771,3 51% 54,1 4% 7,1 0% 832,4 55%

madrid g

cBD 192,9 13% - - - - - - - - 192,9 13% 72,7 5% - - 265,6 17% &

8D 230,6 15% - - - - - - - - 230,6 15% 116,9 8% - - 347.5 23% <
o

otros - - - - 37,3 2% - - - - 37,3 2% - - - - 37.3 2% =

Tot.Madrid 423,5 28% - - 37,3 2% - - - - 460,7 30% 189,6 12% - - 650,4 43% E
2

Resto 14,7 1% - - - - 26,0 2% - - 40,7 3% - - - - 40,7 3% E
o
S
2




INMOBILTARIA (ﬁ' Colonial petalle de La cartera de alqutler
edificios pe oficinas
ANo
construc. (c) % ocupacion superficie Total centro
cartera de alquiler (diciemBre 2001) rehabilit. (r) s/rasante  s/masante parking  superficie comercial Resid. Logist. metail
| una cartera de alquiler valorada en 1.523,5 millones de euros cep sarcelona
| Av. piagonal, 405 1998/1999 (R) 100% 3.703 598 4.301 - - -
Av. piagonal, 458 1995/1999 (R) 100% 4.056 128 4.184 - - -
Av. piagonal, 464 (ralacete) 1994 (R) 100% 1.387 140 1.527 - - -
Av. piagonal, 530 1998/99 (Rr) 100% 11.782 5.664 17.446 - - -
AV. DIAGONAL, 609-615 (pau) 1995/1999 (R) 97% 21.999 18.839 40.838 - - -
Av. biagonal, 621 (Torre 11) 1997 (R) 100% 10.749 - 10.749 - - -
Av. piagonal, 682 1999 (c) 100% 8.622 2. 444 11.066 - - -
redralbes centre 1995/1999 (R) 97% - - - 6.079 - -
sarcelona 2 1998/2002 (R) 96% 35.590 46.469 82.059 - 27.802 -
sector - oficinas 9o% Les punxes 1999 (R) 100% 6.895 98 6.993
8p sarcelona
oficinas 9o% ﬂ' Aribau, 192-198 1995/1999 (R) 96% 11.219 1.745 12.964 - - -
Ausias marc/Lepant 1992 (c) 100% 6.379 1.792 8.171 - - -
. . o % Balmes, 89-91 1995/1999 (R) 95% 7.164 5.620 12.784 = = =
residencial 3% <& serlin, 38-48/Numancia, 46 1997 (R) 94% 12.817 3.506 16.323 - - -
BoQueria, 2 1997 (R) 100% 1.692 - 1.692
Resto 2% (@, or.Trueta/Avila/r. Turro 1997 (R) 100% 12.004 3.919 15.923 - - -
clories - ptagonal 1995 (c) 100% 11.672 964 12.636 - - -
P o clories - Llacuna 1995 (c) 100% 4.768 375 5.143 - - -
Loglstico 3% j.tarradellas,2-6 1995 (R) 100% 16.853 11.030 27.883 - - -
] jonqueres/Amadeu vives 1999/2000 (R) 98% 12.264 2.947 15.211 - - -
centro comercial 2% Londres, 29 1989 (c) 100% 1.917 A 2.361 - - -
plaga Antonto Lopez, § 1999 (R) 100% 1.440 - 1.440 - - -
— RBLa. sant josep, 91 2000 (R) 100% 1.650 - 1.650 - - -
E———— Tilos 1997 (R) 100% 5.143 3.081 8.224 - - -
Travessera de 6racia, 11-Amigo 1980 (c) 100% 8.775 4.225 13.000 - - -
via Augusta, 21-23 1999 (c) 100% 4.838 - 4.838 - - -
TOrre BCN 2001 (c) 67% 9.835 3.398 13.233 - - -
otros sarcelona
mas slau 1997 (c) 100% 5.732 5.261 10.993 - - -
CBD MADRID
., . o ed. sronce 1996 (c) 84% 7.220 600 7.820 - - -
RegLon - sarcelona & Madrid 97% paseo de La castellana, 108 1998/1999 (R) 100% 10.020 1.573 11.593 - - -
paseo de La castellana, 52 1999/2000 (R) 100% 7.525 2.617 10.142 - - -
0 paseo de La HaBana, 3 1998 (R) 100% 1.128 - 1.128 - - -
sarcelona 543 paseo de La castellana, 51 1995/1999 (R) 100% 9.908 10.531 20.439 - - -
wadrid 43% {L 8p madrid
alcald, 30-32 1995/1996 (R) 100% 9.088 1.819 10.907 - - -
Ay 2 almirante, 27 1998 (R) 100% 1.554 662 2.216 - - -
Resto espana 35 < Av. poctor esquerdo, 136 1996 (c) 90% 7.830 276 8.106 - - -
Avda.europa-La mMoraleja 1992 (c) 100% 16.481 22.600 39.081 - - -
Francisco stlvela, 42 1999 (c) 100% 6.075 3.667 9.742 - - -
ortega y casset 100 1997 (c) 100% 7.792 2.543 10.335 - - -
ramirez de arellano, 37 1985 (c) 100% 6.074 5.116 11.190 - - -
serrano, 6o 1995/1999 (R) 100% 2.446 2.135 4.581 - - -
otros madrid
— coslada 1985 (c) 100% = = - - - 67.552
resto espana
edificio columbus 1994 (c) 100% 4.806 1.616 6.422 - - -
s.Fco javier 1970 (c) 100% 7.098 150 7.248 - - -
. .. 5 RESTO LOCALES = = = = = - 21.760
ubilcacidén - csp & BD 91%
8D 46%
. f‘ proyectos en desarrollo
8d 45% <& sant joan-sant cugat 2001/2002 (c) - 27.901 18.637 46.538 - - -
- piagonal, 409 2002/2003 (R) - 4.909 513 5.422 - - -
Resto 9% & Torre del cas (1) 2002/2004 (c) 22.201 19.370 41.571
parque Logistico alt penedés 2001/2002 (c) - - - - - - 89.061
capitén Haya, 53 2002/2003 (R) - 17.856 8.727 26.583 - - -
alfonso xiI 2001/2002 (R) - 13.135 2.287 15.422 - - -
Torres Agora / M-30 2002/2003 (c) - 30.028 15.604 45.632 - - -
cep: pistrito central de negocios
8D: pistrito de negocios
(1) eroyecto desarrollado por una sociedad participada conjuntamente por colonial (55%) y Gas natural (45%)
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F---III-I-
el negocto de promociones
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EEE—— eromocion de viviendas Torrerroja. viladecans

sttuacion del mercado

Tras el gran dinamismo mostrado por el mercado de promocién residencial en los tltimos
gjercicios, a lo largo del afio 2001 se han detectado una serie de cambios en los factores
determinantes de la demanda que permiten suponer que la actividad del sector tenderd a
normalizarse de forma gradual. En este sentido es de esperar que el ritmo de viviendas iniciadas
en los ultimos afios, superior a las 500.000 unidades anuales, tienda a moderarse y estabilizarse

en torno a las 300.000 a 350.000 viviendas anuales.

peterninantes de La demanda. ractores econdmicos

Durante el ejercicio 2001 hemos asistido, por cuarto afio consecutivo, a incrementos
de precios de la vivienda por encima de la inflacién (y por tanto, por encima del crecimiento
de la mayor parte de la masa salarial), al tiempo que parece haber llegado a su fin la
tendencia a la baja registrada en los tipos de financiacién hipotecaria. A consecuencia
de estos factores, el esfuerzo familiar para su adquisicién ha sobrepasado el 40% de la

renta familiar.

evolucion precitos vivienda e 1pC esfuerzo Bruto para acceder a La vivienda
% variacién interanual % renta faniliar
18 70

: [\

| . / N\ .
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T T T T T
1tgg 3tos 1tgb 3t96 1tg7 3tg7 1tg8 3tg8 1tgg 3tgg 1too 3too 1tos jtos 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001

Fuentes: INe, Ministerio de romento [
L l I erecio vivienda
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- }_, Fuentes:”la caixa”. patos 2001 hasta septiembre
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Otro factor que puede motivar que la demanda residencial se muestre més cauta ha venido
determinado por el menor ritmo de creacién de empleo registrado en el afio 2001, a causa

de la mayor incertidumbre econémica.

Tasa de paro

o\

25

20 /\ \— eromocion de viviendas poblenou. sarcelona

15
10 | peterminantes de La demanda. ractores econdmicos
T T T T T T T T T T T T T
1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Junto a los determinantes de tipo econémico, hay otra serie de factores, que van desde
Fuentes: INe los culturales hasta los de cardcter socio-demografico, que pueden tener su incidencia en
|- J

la estimacidén de la demanda futura de nuevas viviendas.

5 A la vista del grafico que relaciona el crecimiento vegetativo de la poblacién espafiola con
' el ritmo de construccién de nuevas viviendas, parece evidente suponer que los factores
m demogrificos, por s solos, son cada vez menos relevantes para explicar el mayor crecimiento

del sector en Espafia respecto a Europa.

crecimiento demogréfico vs viviendas iniciadas
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o N

1970 1973 1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994 1997 2000

promocion de viviendas colom. palma de mallorca Fuentes: INe y la calxa.

L

[ (];crectmtento pemografico (miles HaBitantes)

[ construccion viviendas (miles unidades)
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Si la demografia tiene cada vez menos peso como determinante de la demanda
residencial, hay otra serie de indicadores, en los que Espafa presenta un
comportamiento sensiblemente diferente al de los paises de su entorno, y en los
que un proceso de convergencia hacia tasas europeas justificaria cambios en la
demanda residencial del futuro. Entre estos factores se cuentan la preferencia
de la poblacién espafiola por la vivienda en propiedad (superior al 80%) y el

reducido niimero de personas que viven solas (dnicamente el 4% de los hogares).

porcentaje de viviendas de alquiler sobre el
parque total de viviendas

| o\
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Fuentes:EUROSTAT

personas que viven solas

% sobre total hogares
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Fuentes:EUROSTAT

Otros factores que pueden tener su impacto en la demanda de viviendas en el
futuro son la tasa de envejecimiento de la poblacién espanola y el impacto que

este fenémeno puede tener en una mayor necesidad de fuerza de trabajo extranjera.
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Todos estos factores, tanto los de rafz puramente econdmica cuyos efectos son mds visibles
a corto plazo, como los que implican cambios culturales y sociales, cuyo impacto inmediato
en la demanda residencial es mds dificil de cuantificar, motivan que se genere una incertidumbre

respecto a cudl puede ser la demanda futura en el mercado espafol de vivienda nueva.

Este escenario de incertidumbre no hace mds que confirmar la validez de la estrategia que
estd siguiendo Inmobiliaria Colonial en el negocio de promocién residencial desde 1994,
basada en criterios de rentabilidad y minimizacién de riesgos y caracterizada por una selectiva

politica de adquisicién de suelo enfocada a la consolidacién de la actividad en los dos mercados

de mayor demanda de Espafia, Madrid y Catalufia.

promocidn de viviendas torrerroja. viladecans

resultados del ejercicio 2001

El margen bruto de promociones ha ascendido a 63,7 millones de euros, cifra que representa
un 34,2% de las ventas, frente al 28,6 % del afio anterior. Las ventas contables de promociones
alcanzan los 186,1 millones de euros, un 5% inferiores a las del afio 2000, en linea con el
objetivo de Colonial de estabilizar la facturacién en el negocio de promocién residencial. Las

ventas de suelo, por su parte, se han situado en los 22,1 millones de euros.

Una vez descontados los gastos de actividad del drea (10,5 millones de euros, formados

basicamente por los gastos comerciales asociados a las ventas de promociones, que representan

66 |

el ejercicio 2001 |znforme anual 2001

un 65%, y por los gastos del personal adscritos al negocio de promociones, con un 22%),
se obtiene un EBITDA del negocio de promociones de 56,6 millones de euros, un 15%

superior al alcanzado en el afio anterior.

resultados eromociones

nillones euros

var. (%)

2001 2000 2001/2000

ventas epromociones 186,1 195,2 -5%
ventas suelo 22,1 14,2 56%

coste de ventas eromociones (122,4) (139,3) -12%
coste de ventas suelo (18,8) (8,8) 112%
castos de actividad (10,5) (12,0) -13%
provisiones 0,1 0,0 -

Los 186,1 millones de euros contabilizados en el ejercicio 2001 corresponden a 874 viviendas,
con un precio promedio por unidad de 212.928 euros , un 37% superior al importe unitario
deventadelas viviendas contabilizadas en el afio anterior. El detalle de promociones contabilizadas

en el afio 2001 es el siguiente:

promociones contaBilizadas - Afo 2001

X . . 3 L ventas
promocLones ubicacion namero viviendas (millones euros)
colon palma palma de mallorca 21 13,2
poBlenou 2 sarcelona 246 50,1
s. joan pespl c1 sarcelona T4 14,5
s. joan pespi c2 sarcelona 30 5,2
s. joan pespi D2 sarcelona 30 6,0
s. jaon pespl D1 sarcelona T4 14,6
viladecans 3 sarcelona 182 28,1
La MaQuinista f1 sarcelona 144 26,8
La rlustracidn f2 madrid 73 23,7
epromociones cerradas ejercicios anteriores 4,0
Todas estas promociones han sido entregadas en el afo 2001, a excepcidn de viladecans 3, Maquinista fi e
1lustracién f2, qQue Lo seran en el afo 2002.

. J




promocion en proyecto “Las Tablas”. madrid

| actividad comercial
|

El movimiento de ventas en la actividad de promocién residencial ha sido la siguiente:

2001 2000

ventas viviendas ventas viviendas
(millones €) (unidades) (millones €) (unidades)

+ venta comercial ejercicio 136,2 619 160,0 797

- venta contable ejercicio -186,1 -874 -195,0 -1.258

nmoBiliaria colontal, siguiendo La practica habitual del sector, aplica el criterio de registrar como venta
contable Los ingresos de ventas de promociones cuya construccidn se encuentre sustancialmente terminada,
entendiéndose que ello es asi cuando Los costes incurridos en La ejecucién de La oBra alcanzan el 80% del
presupuesto final de La misma. en cuanto a La venta comercial, se entiende que ésta se ha realizado cuando
el cliente anticipa una cantidad a cuenta en concepto de paga y sefal.

el ejercicio 2001 |znforme anual 2001

Las ventas comerciales han ascendido a 136,2 millones de euros, correspondientes a 619
viviendas cifra inferior a los 797 pisos vendidos en el afio 2000. La causa de este descenso
cabe atribuirla a los retrasos urbanisticos motivados por la demora en la concesién por parte

de las administraciones de los permisos necesarios para el inicio de determinadas obras.

A 31 de diciembre de 2001 el saldo de viviendas comprometidas pendientes de contabilizar
asciende a 124,6 millones de euros, correspondientes a 609 viviendas, distribuidas en las

siguientes promociones:

promociones en curso a dictemBre 2001
ventas rendiente

ubicacion n® edificaBles 1nicio ventas (€ millones)  ventas (%)
contaBilizadas en 2001 y
pendientes de entrega
viladecans 3 sarcelona 20.961 mar-oo 28,1 8%
La MaQuinista fF1 sarcelona 16.300 jul-o0 26,8 6%
La 1lustracién f2 madrid 7.184 jun-oo0 23,7 0%
producto acaBado pendiente entrega 0,9
A contaBilizar con
posterioridad al afo 2001
La MaQuinista f2 sarcelona 25.472 oct-99 43,8 1%
La rlustracién f1 madrid 8.715 ene-o1 15,2 23%
La MaQuinista Ff4 sarcelona 26.619 feb-o01 35.9 21%
"Retamar” Las Rozas F1 (*) madrid 10.316 may-o1 4,1 82%
"getamar" Las R0zas F2 (*) madrid 5.253 may-o1 2,2 82%
saBadell - centre (%) sarcelona 7.611 jun-o1 1,7 88%
els auimics (%) GLrona 19.129 oct-o1 1,4 94%
La MaQuinista f3 sarcelona 21.778 nov-o1 6,3 82%
mataré maritim () sarcelona 7.510 nov-o1 0,2 99%
gsadalona Mar f1 (%) garcelona 10.413 ene-02 0,0 100%
sadalona mar f2 (1) sarcelona 10.413 ene-02 0,0 100%
producto acaBado pendiente entrega 0,9
otras promociones 12,8
Las promociones iniciadas en el ejercicio 2001 estdn marcadas con un asterisco (*) J
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ejecucion de obras

El nimero de promociones en curso (pendientes de entrega) al cierre del ejercicio 2001 asciende a 14, con
un total de 197.674 m? de edificabilidad, correspondientes a 1.720 viviendas. En el dltimo trimestre de 2001
se han iniciado las promociones de Las Rozas (Madrid) y, en Barcelona, Mataré y Badalona Mar, con un
total de 387 viviendas. Los retrasos de tipo urbanistico han provocado que el inicio de las obras en la promocién
de Las Tablas, previsto para finales de 2001, se traslade a principios de 2002. A lo largo del ejercicio se han
iniciado un total de 7 promociones, que comprenden 578 viviendas, y se han entregado un total de 626

viviendas. La inversién en ejecucién de obra en el ejercicio 2001 ha ascendido a 70,7 millones de euros.

2001 2000

viviendas viviendas
superficie m®> (unidades) superficie m? (unidades)

+ promociones inictadas en el ejercicio 70.645 578 101.557 903

- eromociones entregadas en el ejercicio -81.7954 -626 -163.914 -1.242

| eroeciin en curso cinal ugrew g sl ael |

Como hecho destacable del ejercicio relacionado con el negocio de promocidn residencial, cabe mencionar
la obtencién por parte de Colonial de los certificados AENOR UNE-EN 1SO-9001:2000 por su Sistema
de Gestidn de la Calidad y UNE-EN 1SO-14001:1996 por su Sistema de Gestién Medioambiental.

promocion de viviendas “mesidencial parque de las 1slas”. madrid

el ejercicio 2001 |znforme anual 2001

eromocion de viviendas “el nou eixample”. sant joan pespi

cestion de suelo

Las inversiones en concepto de reposicion de reserva de suelo durante el afio 2001 han ascendido
2 45,5 millones de euros. Durante el ejercicio se han incorporado a la reserva de suelo un total
de 94.235 m?, correspondientes a la adquisicién de solares en Terrassa y L' Hospitalet (Barcelona).

Las bajas por ventas de solares e inicio de promociones han ascendido a 111.502 m:

2001 2000
superficie m? superficie m?
+ altas de suelo del ejercicio 94.235 46.501
- Bajas de suelo del ejercicio -111.502 -138.998
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Tras estos movimientos, la reserva de suelo de La reserva de suelo de Inmobiliaria Colonial se caracteriza por su liquidez y su calidad. La
Inmobiliaria Colonial al cierre del afio 2001 liquidez se deriva de la situacién urbanistica de la mayor parte del suelo, que permite obtener
alcanza los 613.455 m2, similar a los 630.722 licencias en el corto y medio plazo. La calidad estd en funcién de la ubicacién de la reserva
m? de diciembre de 2001. Esta tendencia se de suelo de Colonial, localizada en Catalufia y Madrid, zonas que histéricamente han constituido
enmarca en la estrategia de consolidacién que aproximadamente el 30% del total del mercado espafiol y que se caracterizan por ser dreas
sigue Colonial respecto al negocio de promocién con un alto grado de dinamismo econémico, factor determinante para el sostenimiento de
residencial, estrategia que se fundamentard en la demanda.

el desarrollo y reposicién de la actual reserva de

suelo de la compania, que garantiza la actividad — —
reserva de suelo - clasificacién por puesta en explotacion ]
durante los préximos 4 a 5 afios.
(m?):
2002 515 ¢
2003 39%
> 2003 10%
reserva de suelo (diciembre 2001) (1) estimado por La compaiia.
Afo recha
compra n® edificabilidad N° viviendas*  1nicilo situacién urbanistica
zona este (catalunya)
can mMatas (sant cugat-scN) 1996 102.178 767 2002 aproBacidn definitiva elan parcial
sadalona (sarcelona) 1998 32.231 280 2002 suelo urkano reserva de suelo - clasificacion por ubicacion ]
pardifas (Lletda) 1998 17.990 143 2002 AproBacion definitiva elan parcial nillones eurost
Avda. meridiana (Bsarcelona) 1998 14.663 115 2002 suelo urbano f‘
: : N . cataluia 53% -
copa d'or (Lleida) 1999 32.794 207 2002 aproBacion definitiva elan parcial 5 <&
saBadell (Barcelona) 1999 16.701 169 2002 suelo urbano Madrid 47%
els quimics (eirona) 2000 24.742 216 2002 suelo urbano
(1) segln valoracién de mercado
vullpalleres (sant cugat-scN) 1998 17.621 147 2003 rendiente aproBacién definitiva elan rarcial (468 nillones de euros) efectuada
sant just (sarcelona) 1999 42.278 423 2003  eendiente aprobacidn inicial elan earcial por ce aichard ellis a dicienbre
2001.
L’Hospitalet (Barcelona) 2001 27.878 144 2003 rendiente modificacién p.6.02
Terrassa (Barcelona) 2001 62.357 642 2004 pendiente revisién p.6.0. I
SUBTOTAL SUELO ESTE 391.433 3.253
zona centro (Madrid)
Las Rozas 999 16044 150 2002 suelo urbano promocién residencial: un negocio valorado en 657,4 millones de euros ]
Las TaBlas 1998 56.957 519 2002 aproBado definitivamente p.compensacidn
montecarmelo 1998 22.900 229 2003 aproBado definitivamente p.compensacién reserva suelo 72% (@,
vallecas 1998 126.121 1.171 2003 elan parcial aprobado definitivamente .
producto en curso 27%
SUBTOTAL SUELO CENTRO 222.022 2.069 o %
producto acabado 1% <)o
a diciembre 2001.
(1) estimado por La compaiia
(2) elan ceneral de ordenacién
| J




proyectos de promocion inictados en 2001-2002

Las Tablas
| Matard maritim

Se iniciard una primera promocién de 375 viviendas de variada |

tipologia dotada de amplios jardines y piscina comunitaria. o el o ] c ] ]
polog plios) yP Privilegiada promocién de 61 viviendas en primera linea de mar y al pie del Paseo
Maritimo de la ciudad. La promocién estard enclavada delante de una amplia

zona ajardinada y de un paseo peatonal de uso publico.

LaS ROZas

En el plan parcial de “El Cantizal” se construirdn dos primeras promociones de 140

y 76 viviendas respectivamente. Est4 situada en una de las zonas de mayor valor

-

paisajistico de la comunidad de Madrid.

| euimics - elrona

Entrada la segunda mitad del afio 2001 se inicié la construccién de 150 viviendas correspondientes a
la primera fase de una promocién que se desarrollard en los terrenos que ocupaba la antigua fibrica

de “Els Quimics” de Girona. El proyecto seguiré las directrices del plan especial redactado por el prestigioso

arquitecto Aldo Rossi, e incluird amplias zonas ajardinadas de uso publico.
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proyectos de promocion tnictados en 2001-2002 sttuacton econdmico-financiera '

|IlllllllllllllllIIIIIIlIIIIIII'IIIII!!?III"IIII‘

cuenta de resultados

I En el ¢jercicio 2001 Inmobiliaria Colonial ha seguido registrando significativos avances en

| sabadell centre
|

L. las cifras de ingresos y resultados del drea de alquiler, fruto de la vocacién inversora y de
Promocién situada en el centro

de I ciudad de Sabadell. 2 cinco crecimiento de la compaffa en esta actividad. Este hecho, unido a la consolidacién de la actividad
3

minutos de la Plaza del en el negocio de promocion residencial con una sensible mejora de los médrgenes, que se sitdan

Ayuntamiento y a pocos metros entre los mds elevados de las compaiifas del sector, ha permitido que tanto el resultado antes

de la Rambla. La primera fase de intereses, impuestos y amortizaciones (EBITDA) como el resultado neto después de impuestos

comprenderd 66 viviendas. La registren un incremento del 19%.

promocion estard situada delante

de una zona verde y de un pasaje cuenta de mesultados
peatonal donde se conservardn
nillones euros
elementos del rico patrimonio
industrial de la ciudad. 2001 2000 % ;237;;22
ALQUILER
Total 1ngresos rpatrimonio 81,3 66,5 22%
Gastos actividad (17,2) (16,6) 3%
es1TpA Alquiler 64,1 49,9 28%
VENTA DE ACTIVOS
venta Aactivos 23,4 28,0 -17%
coste de ventas (10,7) (14,3) -25%
€BITDA venta Activos 12,6 13,7 -8%
PROMOCIONES
ventas eromociones 186,1 195,2 -5%
ventas suelo 22,1 14,2 56%
Total 1ngresos promociones 208,2 209, 4 -1%
coste ventas eromociones (122,4) (139,3) -12%
coste ventas suelo (18,8) (8,8) 112%
Gastos actividad (10,5) (12,0) -13%
€BITDA Promociones 56,6 49,3 15%
€STRUCTURA GENERAL
castos cenerales (7,0) (7,2) -3%
€BITDA* 126,3 105,8 19%
Amortizaciones y provisiones (24,9) (22,9) 9%
€BIT** 104, 4 82,9 22%
Gasto Financiero Neto (21,9) (10,9) 101%
activacidn de ecastos financieros 8,1 3,2 152%
resultado financiero Neto (13,8) (7.7) 79%
resultado extraordinario neto 0,8 (1,2) -
resultado antes de Impuestos 88, 4 73.9 20%
impuesto de sociedades (28,0) (23,2) 21%
resultado después de Impuestos 60, 4 50,7 19%
l sadalona mar
I CASH-FLOW*** 85,3 73.6 16%
En una nueva zona privilegiada de Badalona muy cerca de la ciudad, del futuro puerto
(*) seneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones y provisiones
deportivo y en primera linea de mar, Inmobiliaria Colonial inicié a finales del afio 2001 (**) seneficio antes de intereses e impuestos
. . . .. (***) seneficlo neto+amortizaciones+provisiones
una promocion residencial de 186 viviendas.
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Ratios por Accidn

euros

% variacion

2001 2000 2001/2000
N° de acciones (millones) 56,02 56,02 0%
resultado Neto - accidn 1,08 0,91 19% — — —
cash-¢Lou accidn 1,52 1,31 16% promocion de viviendas “La maquinista”. sarcelona
- - ’ 7 0
pividendo pagado - accién 0,59 0,53 11%

I_La cifra total de negocio alcanza los 312,9 millones de euros, con un avance
del 3% respecto al afio anterior. Por lineas de actividad, los ingresos del
negocio dealquileravanzan un 22%, mientras que el negocio de promociones
registra un descenso del 5%, en linea con la estrategia de Colonial de

estabilizar la facturacién de esta rea.

Los gastos totales (de estructura y de actividad de las 4reas) han alcanzado
los 34,7 millones de euros, con un descenso del 3% respecto al afio anterior.
El ratio de cobertura de los gastos totales con los ingresos de alquiler es

de 2,35 veces, frente a 1,86 veces del afio 2000.

I_El EBITDA registra un incremento del 19%, impulsado por el crecimiento

registrado por los ingresos de alquiler, los mérgenes obtenidos en el negocio

...‘ﬂ'

de promocién residencial y la contencién delos gastos generales de estructura.
EIEBITDA de cardcter recurrente (sin considerar el beneficio por la venta
de activos) alcanza los 113,7 millones de euros (90% del EBITDA total),
con un incremento del 24% respecto al EBITDA recurrente del afio

anterior.

La dotacién de amortizacién asciende a 24,9 millones de euros, con un
incremento del 9% respecto a las amortizaciones de 2000. Este incremento

ha venido determinado principalmente por las nuevas inversiones que se

han incorporado al patrimonio en alquiler en explotacién.

|_E1 beneficio neto alcanza los 60,4 millones de euros, un 19% superior
al afio 2000. La tasa impositiva efectiva se sitda en el 31,7%, similar al

31,4% del afio anterior.
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salance existencias respecto al afio 2000 (+3%) responde a la estrategia de consolidacién

seguida por Colonial en el negocio de promocién, basada, tal como se ha indicado,

salance de Gestidn en el desarrollo y reposicién de la actual reserva de suelo de la compafifa.

miLLones euros

2001 2000 I_La partida de clientes y deudores de explotacion registra 94,4 millones de euros,

ACTIVO NETO frente alos 38,5 millones de euros del afio 2000. El incremento es debido a la incidencia

Activos fijos Neto 996,7 772.3 de las promociones de Maquinista F1, Ilustracién F2 y Viladecans F3 (73% del saldo

Activos fijos Netos en explotacion 7811 694,2 total de la mencionada partida), que se han contabilizado a finales del afio 2001 y
Aactivos Fijos Netos fuera de explotacion 182,9 54,7

otro Inmovilizado 32,6 23,4 cuya entrega estd prevista a lo largo del afio 2002, momento en el que se minorard

castos a pistribuir 4.8 5,0 el saldo de dicha cuenta.

capital circulante 189,1 129,9
existencias 274,2 266, 4
reserva de suelo 157,3 154,6
producto en curso y terminado 116,9 111,9
clientes y peudores de explotacidn 94, 4 38,5
otro circulante 3.5 2,6
pasivos a corto plazo (183,0) (177.6)

| netzvo TotAL weto = caertAL emeLeaco 1905 goT.2 | e

PASIVO NETO

||
RecUrsos permanentes 1.099,6 873.9
Fondos propios 641,3 613,7
peuda fFinanciera a Largo rplazo 423,5 223,6
acreedores a Largo plazo 34,8 36,6 -
Financiacion Neta a corto plazo 90,9 33.3
peuda financiera a corto elazo 90,9 33.3
L .
I_Al cierre del ejercicio 2001 el valor contable del activo fijo neto, mayoritariamente afecto d o i

al negocio de alquiler, alcanza los 997 millones de euros. De esta cifra, 781 millones de

euros corresponden a activos en explotacién, con un incremento de 87 millones de euros m
respecto al afio anterior, mientras que los activos fuera de explotacién, correspondientes
principalmente a proyectos en curso de desarrollo, ascienden a 182,9 millones de euros. m §

C -

.
ok
i
|
L
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IE valor contable neto de las existencias al cierre del ejercicio asciende a 274,2 millones de

euros. De esta cifra, un 57% corresponde al valor contable de la reserva de suelo y el 43%

. . .., . eromocion de viviendas “el euadrat d’or”. eirona
restante, a las promociones en curso y producto terminado. La escasa variacién de la cifra de
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Colonial promocidn de viviendas poblenou. sarcelona

estructura financiera

| resultado rinanciero
El resultado financiero neto alcanza los -13,8 millones de euros; de este importe, -21,9 millones
de euros corresponden a intereses devengados por la deuda financiera, frente alos -10,9 millones

de euros del periodo anterior. El incremento ha venido determinado por los siguientes factores:

IE incremento de la deuda financiera, consecuencia de las inversiones realizadas. La deuda
financiera al cierre del afio 2001 ha alcanzado los 514 millones de euros, frente a los 257
millones de euros del afio anterior. El 36% de la deuda financiera dispuesta al cierre del

ejercicio tiene vencimiento inferior a los 2 afios y el 64% restante, a mds de dos afios.

IE coste medio de la deuda se sitda en el 4,55%, pricticamente sin variacién frente al
4,56% del periodo precedente. Colonial dispone de coberturas sobre variaciones del coste
de la deuda que cubren, al cierre del ¢jercicio, 464 millones de euros (un 57% de la deuda

contratada por la compafifa).

Durante el afio 2001 Colonial ha incrementado significativamente el volumen de proyectos
en desarrollo asociados al negocio de alquiler. La compaiifa ha empezado a capitalizar los
intereses derivados de dichos proyectos, motivo por el cual los gastos financieros capitalizados

ascienden a 8,1 millones de euros, frente a los 3,2 millones de euros del afio anterior.

82 |

| estructura del endeudamiento
Las lineas totales de financiacién
contratadas por la compaiiia
ascienden a final del afio 2001 a
810 millones de euros, de los cuales
un 36% se encuentra sin disponer.
Su distribucién por vencimiento y

naturaleza es la siguiente:

peuda contratada: 810 millones de euros

préstano sindicado 37 % J:

préstamo hipotecario 9 %

polizas crédito 4% 4

Lineas de financlacién - diciemBre 2001

500

miLLones euros

4,00

300

113

200

183

100

187

327

< 2 afos

> 2 afos

{{L oeuda rinanciera diciembre 2001

capacidad no utilizada ]—4
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| ratios de apalancamiento [ salance mevaluado a 31 de dicientre de 2001

Inmobiliaria Colonial cuenta con el nillones euros

potencial necesario para seguir

afrontando con garantias el plan de

crecimiento en el negocio de alquiler,

fijado en su plan estratégico, gracias 1.524 1534

asusolvencia patrimonial yalasolidez valor Activos 2.181
c8 Aichard ellis dictemBre 2001

de su estructura de balance, reflejada

en unos ratios de endeudamiento que

, . 6 1
se cuentan entre los mds reducidos o o
de las inmobiliarias cotizadas en 85 218
. |
Bolsa. Activos Pasivos
[ b eatrinonio | eronociones | B otros activos ]
|- J
[ wav | B veuda rinanciera | (- otros pasivos ]

En este sentido, y tal como se observa en la tabla adjunta, la deuda financiera al cierre del
afio 2001 representa el 23,6% del valor de mercado de los activos (segtin tasacidn efectuada
por CB Richard Ellis) y el 33,5% del valor liquidativo de los mismos (frente al 14,0% vy el

18,3% del afio 2000 respectivamente).

ratios de apalancamiento

2001 2000
peuda financiera / valor de mercado Activos 23,6% 14,0%
peuda financiera / valor riquidativo (nAv) 33,5% 18,3%
cobertura de 1ntereses(t) 5,19 8,45

(1) es1ToA sin margen por venta de activos/resultado financiero sin capitalizacién intereses

No obstante, si bien se ha avanzado en el proceso de optimizacién de su estructura financiera
a lo largo del afio 2001, Colonial sigue contando con una considerable capacidad de
endeudamiento, hecho que sittia ala compaiifa en una inmejorable posicién para aprovechar
aquellas oportunidades de inversién que respondan a la estrategia de crecimiento en el

negocio de alquiler de la compaiia.

el ejercicio 2001 |znforme anual 2001

promocion de viviendas “edificio colonial”. valencia
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La acclon de
WL 1nmobiliaria colonial

ptvidendos

El beneficio neto obtenido por Inmobiliaria Colonial permite presentar a la Junta General

Ordinaria de Accionistas la siguiente propuesta de distribucién del resultado:

propuesta de pistriBucion del resultado

nillones euros

var. (%)

2001 2000 2001/2000

resultado del ejercicio 60,4 50,7 19%
A Reserva Legal 6,0 5,1 19%

A reservas voluntarias 18,9 15,0 26%

A dividendo 35,5 30,6 16%

Con este resultado, la compafiia propone a la Junta General un dividendo de 0,634 euros
brutos por accién con cargo a los resultados del afio 2001, de los que 0,25 euros por accién
fueron abonados con fecha 15 de octubre de 2001 en concepto de dividendo a cuenta. El
dividendo complementario, que serd de 0,384 euros por accidn, si la Junta lo aprueba, se
abonard a partir del préximo 8 de mayo de 2002. La propuesta de reparto de dividendos
representa un crecimiento del 16% frente a los 0,547 euros brutos por accién distribuidos

en forma de dividendo con cargo a los resultados del ¢jercicio de 2000.

A su vez, este dividendo representa una rentabilidad para el accionista del 5,4% si se toma

como referencia la cotizacién de cierre del afio 2001 (11,70 €).

el ejercicio 2001 |znforme anual 2001

Los dividendos distribuidos por la compania desde su salida a Bolsa en octubre de 1999 son

los siguientes:

€uros por accion
recha de pago ‘ sruto Neto ‘ Tipo ejercicio
08-05-2002 0,38 0,31 complementarto 2001
15-10-2001 0,25 0,21 A cuenta 2001
02-05-2001 0,34 0,28 complementarto 2000
15-10-2000 0,21 0,17 A cuenta 2000
10-05-2000 0,32 0,26 complementario 1999
L )

edificio de oficinas ausias marc, 148. sarcelona

e
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Colonial

| Magnitudes Bursatiles

magnitudes Bursatiles

2001 2000
Rratios ABsolutos (millones euros)
N° de acclones final de ano (millones) 56,02 56,02
acclones medias (millones) 56,02 54,68
seneficio Neto 60, 4 50,7
€BITDA 126,3 105,8
cash-flou 85,3 73.6
pividendos ragados en el ejercicio 32,9 28,8
pividendos pevengados en el ejercicio 35,5 30,6
Fondos propios medios (Fe,) 628 603
Aactivos Totales Netos medios (ATN,) 1.050 824
peuda financiera Media (pfy,) 386 190
peuda Financiera a 31 de diciemBre (bf) 514 257
capitalizacion Bursatil media (cs,) 773 734
capitalizacion Bursatil 31 de diciembre (ce) 655 801
valor de La empresa medio (evy=DF, + cBy) 1.159 924
valor de La empresa a 31 de diciemBre (ev=bDf+cB) 1.170 1.058
valor Liquidativo activos (NAv) a 31 de diciemBre 1.534 1.408
Ratios por accidn (euros)
seneficio por accién (promedio) 1,08 0,93
cash-flouw por accidén (promedio) 1,52 1,35
pividendo pevengado por accién (promedio) 0,63 0,55
NAV por accidn (antes de impuestos) 27,38 25,13
NNAV por accién (después de impuestos) 23,49 21,44
cotizaciones cierre a 31 de diciemBre 11,70 14,30
pescuento cotizacién / NAv (%) 57% 43%
resumen contratacion sursatil (euros)
N° de valores Negociados en el afio (millones) 17,11 18,03
contratacion piaria promedio (ndmero Acciones) 68.421 72.429
cotizacion maxima 16,60 14,95
cotizacién minima 10,90 10,00
cotizacion media 13,80 13,43
cotizaciones cierre a 31 de diciemBre 11,70 14,30
en %
€BITDA / €V 10,9% 11,4%
seneficio Neto / rondos epropios medios (ROE) 9,6% 8,4%
seneficio Neto / capitalizacidn media (csy) 7.8% 6,9%
pay out (pividendo pevengado / seneficio Neto) 58,8% 60, 4%
rotacién (Acciones Negociadas/acciones medias) 30,5% 33,0%
rentaBilidad por pividendo (pividendo pagado / cotizacién media) 4,3% 3,9%
segln cotizacion a 31 de diciemBre
PER 10,85 15, 42
p/ce 7,68 10,62

| 88 |

el ejercicio 2001 |znforme anual 2001

evolucion sursatil

El afio 2001 ha visto cémo la correccién bursétil iniciada en el afio 2000 coincidiendo con
la crisis de las empresas tecnoldgicas se ha extendido al resto de sectores cotizados en las bolsas
espafiolas. El sector inmobiliario espafiol en general, e Inmobiliaria Colonial en particular,
no han sido ajenos a esta correccién vivida por los mercados, correccién que se vio agudizada
a rafz de los acontecimientos internacionales del pasado 11 de septiembre. Pese a ello, durante
los primeros meses del afio 2002 parece haberse alcanzado un punto de inflexién tras el cual
la cotizacién de las acciones de Inmobiliaria Colonial ha iniciado una recuperacién con una

subida superior al 20% respecto al cierre del afio 2001.

A consecuencia de esta recuperacién el comportamiento relativo de Inmobiliaria Colonial
respecto al selectivo IBEX 35 puede calificarse de favorable en el periodo transcurrido

desde la OPV de octubre de 1999, tal como se observa en la siguiente gréfica:

evolucién cotizacion 1nmobiliarta colontal e 18ex desde La oev de colontal
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Inmobiliaria Colonial ha cotizado durante el afio 2001 en la totalidad de las sesiones de las
Bolsas de Madrid y Barcelona, con un volumen de titulos negociado de 17,1 millones,

representativos de un importe efectivo de 236,0 millones de euros.
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accionistas

Las acciones que representan el capital social de Inmobiliaria Colonial son titulos al portador
representados mediante anotaciones en cuenta. Como consecuencia, Gnicamente es posible
conocer la composicién de nuestro accionariado a través de los registros existentes en la CVMYV,
a la que se deben comunicar las operaciones de compra o venta que supongan porcentajes

superiores al 5% del capital social.

De la dltima informacién disponible, la distribucién mds aproximada de nuestros principales

accionistas a 31 de diciembre de 2001 seria la siguiente:

[ participacion poirecta e indirecta en La sociedad ]

Resto Accionistas 45% ¢

6rupo “La cAlxa” 49%

eensioenfond peeM 6% (j,

informacion al accionista

El objetivo de Colonial es informar permanentemente a sus accionistas y demds agentes del
mercado potencialmente interesados en la compaifiia. Con ello se contribuye a una mejor

percepcién del valor y, en consecuencia, a una mejor formacién del precio de la accién.

En este sentido, y con el objetivo de crear un canal directo de informacién a través del cual
se da respuesta a los inversores minoristas, que normalmente tienen més dificultades para
acceder a las noticias de cardcter financiero, Inmobiliaria Colonial pone a disposicién de sus

accionistas un teléfono de informacién (902 154 749).

De este modo, todas las personas que conecten con este servicio podrdn obtener informacién
de manera inmediata de cualquier tipo de dato de cardcter econdmico o financiero como la
evolucién del valor de mercado, las fechas de Juntas de accionistas, ampliaciones de capital,
reparto de dividendos, etc. Los accionistas también pueden dirigir sus consultas a la direccién

de correo electrénico accionistas@inmocolonial.com

90 |
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Adicionalmente, los accionistas podrédn obtener informacion
de la compafifa a través de pdgina web de la compaifiia
(www.inmocolonial.com), en la que seguirdn actualizindose
los datos mis relevantes de Colonial, tales como los informes
trimestrales y anuales, noticias de prensa, descripcién del
. _, .
patrimonio de la compafifa y cualquier otro dato relevante
que pueda ser de interés para el conjunto de la comunidad

financiera.
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B Mejora en la calidad de la informacién facilitada a nuestros clientes en relacién a la

repercusién de gastos de mantenimiento, gestién y explotacién de inmuebles.

| inplantacidn de la estrategia: organizacidn y sistemas
I

Acorde con los objetivos estratégicos de negocio aprobados por el Consejo de Administracién
y la Junta General de Accionistas, y las caracteristicas y cultura ya tradicionales en la compaiifa,

entre las que destacan:
Organizacién orientada a la busqueda de incremento de valor para el accionista.
Organizacién plana, con unidades operativas fundamentadas en los dos tipos de negocio
y cuya actuacién se ve reforzada por la existencia de unidades de soporte que complementan

y potencian la oferta competitiva.

Estructura interna ligera, con fuerte externalizacién de los procesos que no forman parte

de la actividad nuclear del negocio.

las principales acciones con cardcter organizativo acometidas durante el afio son las siguientes:

| AnBito corporativo

B Mejora de los procesos de comunicacién a ‘stakeholders’ de la compaifa.

B Definicién del plan estratégico sobre implantacién de procesos de negocio aprovechando

tecnologia basada en Internet, a partir de 2002 y durante los ejercicios siguientes.

| Negoclo promocion residencial

| NegocLo patrimonto B Refuerzo de los equipos directivos con énfasis en procesos de produccion (gestion de

B Optimizacién de la gestién en los procesos de conservacién y mantenimiento de proyectos) y comerciales (marketing y ventas).
inmuebles que han llevado a un ahorro de costes y a una mejora en la calidad del servicio
ofertado a nuestros clientes. B Desarrollo de proyectos de obtencién de certificaciones de calidad ISO9001 y
medioambiental ISO9014.

B Aprovechamiento de sinergias y know-how interno para el desarrollo de proyectos

. S , RT B Desarrollo de nuevos procesos en marketing y optimizacién en los de atencién al cliente.
inmobiliarios de cardcter patrimonialista.
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LaDireccién sigue apostando porla tecnologfa como uno delos elementos
basicos que sustentan la mejora en el dmbito organizativo. Desde el

punto de vista de sistemas de informacidn, las metas logradas han sido:

B Exito en la adopcidn del euro como moneda de la compafifa,

soportando la operativa con proveedores en pesetas hasta su fecha

de caducidad.

B Renovacién de la plataforma tecnoldgica base a Windows 2000.

B Inicio del proyecto de renovacién de la versién del sistema SAP R/3
que fue implantado en la compafifa en 1999. Inmobiliaria Colonial
ha sido la precursora, a nivel nacional, en la implantacién de SAP

como plataforma de gestién para el sector inmobiliario.

B Disefio de una nueva pdgina web orientada a la claridad expositiva
y la amplitud de informacién puesta a disposicién de los accionistas

y del mercado.

B Mejora en la infraestructura de comunicaciones entre la sede central

y los diferentes puntos de actividad de la organizacidn.

Lamejoradelaorganizacién es un factor clave paralaidéneaimplantacién

de la estrategia de la compaiia.
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ReCUrsos Humanos

Elntimero de empleadosa 31 de diciembre de 2001 asciende
a 122 personas, con un incremento de 5 personas respecto

al afio anterior.

La distribucién por categorias de la plantilla, a 31 diciembre

de 2001, es la siguiente:

pireccion 10
jefes administrativos 19
Técnicos Titulados 14
admintstrativos 71
comerciales 8

—

La media de edad de la plantilla es de 36,8 afios. El gasto

medio de formacién por empleado ha ascendido a 1.513
euros, y se han realizado 87 acciones formativas durante el

afio 2001.
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XxxviI eremio “Llotja”

Convocado por la Cdmara Oficial de Comercio, Industria
y Navegacion de Barcelona para premiar la mejor informacién
de sociedades mercantiles a los accionistas y al mercado,
correspondiente al perfodo del 1 de julio de 2000 al 30 de
junio de 2001.
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| certificado 1so goo1: 2000

|
Otorgadaporlos Sistemas de Gestién de Calidad.

certificado 1so 14001: 1996 |
|

Otorgada porlos Sistemas de Gestién Medio Ambiental.
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INMOBILIARIA COLONIAL S.A. =

salances de sttuacion al

31 de diciemBre de 2001 Yy 2000

2001 2000 2001 2000
inmoBilizado: FONDOS PROPIOS (Nota 11):
inmovilizaciones inmateriales (Nota 5) 1.056 1.502 capital suscrito 168.045 168.045
castos de investigacidon y desarrollo 117 117 erima de emisién 367.405 367.405
Aaplicaciones informaticas 2.463 2.317 Reservas 59.419 39.343
Amortizaciones (1.524) (932) resultado del ejercicio 60.413 50.712
inmovilizaciones materiales (Nota 6) 975.602 749841 bividendo a cuenta (13.979) (11.783)
inmueBles para arrendamiento 1.095.123 857.438
InmueBles para uso propio 9.612 9.099 Total fondos propios 641.303 613.722
Instalaciones técnicas y maguinaria 175 i INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS €JERCICIOS (nota 12)  1.741 )
otras instalaciones, utillaje y moBiliarto 677 522
otro tnnovilizado 1195 1139 PROVISION RIESGOS Y GASTOS 9 7
provisiones - (1.695)
amortizactones (131.180) (117.065)
inmovilizaciones financieras (Nota 7) 7.650 20.657 ACREEDORES A LARGO PLAZO:
participaciones en empresas del Grupo 58 14.797 peudas con entidades de crédito (Nota 13) 410.589 190.341
pepositos y fianzas constituidos a Llargo plazo 7-592 5.860 peudas con entidades de crédito del srupo (Notas 10 y 13) 12.927 33-254
peudores por operaciones de trafico a Largo plazo (Nota 8) 12.362 270 otros acreedores (Nota 14) 33.061 36.566
total inmovilizado 996.670 772.270 peuda efectos a pagar crupo (Nota 10) - 3-955
peuda efectos a pagar 23.482 24.924
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS €JERCICIOS 4-767 5.018 Flanzas y pepdsitos 9519 et
Total acreedores a Largo plazo 456.577 260.161

ACTIVO CIRCULANTE:

existencias (Nota 9) 274.186 266.429
peudores 94 -386 38.472
clientes por ventas y prestaciones de servicios 80.757 36.530 AN ) BRI CHiAYs
empresas vinculadas, del erupo y asociadas, deudores (Nota 10) 39 355 peudas con entidades de crédito (Nota 13) 71314 32.671
personal 3 6 peudas con entidades de crédito erupo (Nota 13) 19.556 643
administraciones puBlicas 14.383 2.236 peudas con empresas del erupo,vinculadas y asociadas (Nota 10) 4-013 7-999
provisiones (796) (655) acreedores comerciales (Notas 14 y 15) 143-402 138.558
Inversiones financieras temporales 58 54 otras deudas no comerciales (Nota 16) 35-453 30.892
LTI 743 246 Ajustes por periodificacion 106 120
Ajustes por periodificacion 2.664 2.284
Total activo circulante 372.037 307.485 Total acreedores a corto plazo R 210.883
TOTAL ACTIVO 1.373-474 1.084.773 TOTAL PASIVO 1.373-474 1.084.773
Las notas 1 a 20 descritas en La memoria forman parte del balance de situacién al 31 de diciembre de 2001. Las notas 1 a 20 descritas en La memoria forman parte del balance de situacién al 31 de diciembre de 2001
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INMOBILIARIA COLONIAL S.A.

cuentas de pérdidas y ganacias correspondiLentes
a Los ejercicios anuales terminados el
de _diciemBre de 2001 Yy 2000

niles de euros m niles de euros

2001 2000 2001 2000
GASTOS . INGRESOS:
reduccidn de existencias p ingresos de explotacién (Nota 18)
. o . _ 0a _ _
de promociones en curso y edificios construidos 33 Importe neto de la cifra de negocios 289.547 275.925
consumos de explotacidn (Nota 18) 146.130 135471
castos de personal (nota 18) 6.841 7.176 aumento de existencias de promociones en curso
- - - - — y edificios construtdos 4-.945 -
potactones para amortizactones de inmovilizado 24.828 22.730
vartacion de Las provisiones de trafico y pérdidas e s G el e _ 6
de créditos incobrables (nota 18) 253 180 g P
otros gastos de explotacién (nota 18) 27.589 30.267
205.641 208.457
294 .492 275.931
seneficios de explotacion 88.851 67.474
castos financieros y gastos asimilados:
por deudas con entidades de crédito del erupo 92 1.779
por deudas con terceros 23.852 10.1R1
. . ) ) - ) ingresos financieros e ingresos asimilados:
varitacion de Las provisiones de inverstones financieras _ (30) ) . i
castos financieros activados 8.084 3-203
23-944 11-900 otros intereses 2.013 1.004
10.097 4.207
seneficios de Las actividades ordinarias 75.004 59.781
castos extraordinartos (Nota 18) 1.946 2.01 ) . )
ht 2 resultados financieros negativos 13.847 7-693
resultados extraordinarios positivos 13.407 14.160
ATTEIE AIES 6 L Ui 66. 421 73-941 ingresos extraordinartos (Nota 18) 15.353 16.179
impuestos sobre sociedades (nNota 17) 27.998 23.229
seneficios netos del ejercicio 60.413 50.712
Las notas 1 a 20 descritas en La memoria forman parte integrante de La cuenta de explotacion del ejercicio anual terminado Las notas 1 a 20 descritas en La memoria forman parte integrante de La cuenta de explotacion del ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2001. el 31 de diciembre de 2001.

| 102 | | 103 |
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i
MemorLa corres p 0 nd Len t'e t. l - ‘ _ Contabilidad de las Empresas Inmobiliarias aprobado segin Orden del 28 de diciembre de
0 T

d L eJ erc L C i,o anua l, te rm .Ln ad 1994, por lo que no estd obligada a formular sus cuentas anuales en los modelos normalizados
eL 31 de di,c-l,embre DE 2001 L por el Registro Mercantil.

N
Comparacién de la informacién
Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2000

aprobadas en su dia por la Junta General de Accionistas de la Sociedad, se han convertido
de pesetas a euros (1 euro = 166,386 pesetas) a efectos de su comparacién con las cuentas

anuales correspondientes al ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2001.

1] actividad de La sociedad
|

El objeto social de Inmobiliaria Colonial, S.A. es la adquisicién, construccién, venta, enajenacion

y arrendamiento de inmuebles y su explotacién en cualquier otra forma admitida en derecho,

3| pistribucion de resultados
|

incluyendo la de garajes y aparcamientos, asi como la administracién y gestién de patrimonios

inmobiliarios y fincas de todas clases. Queda excluido el arrendamiento financiero activo y La propuesta de distribucién de beneficios del ejercicio 2001 formulada por los Administradores
aquellas actividades que halldndose sujetas a legislacion especial requieran mds formalidades de la Sociedad es la siguiente:

o requisitos distintos de los que redne esta Sociedad. La Sociedad podrd también desarrollar

las actividades integrantes del objeto social, total o parcialmente, de modo indirecto, mediante

la titularidad de acciones o participaciones en sociedades con objeto idéntico o andlogo.
niles de euros
sase de reparto:
pérdidas y ganancias 60.413
2 | sases de presentacidon de Las cuentas anuales

[ pistribucion:

l_ A reserva legal 6.041
Imagen fiel o dividendos 35489
Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y a reserva voluntaria 18.883
se presentan de acuerdo con las Normas de Adaptacién del Plan General de Contabilidad a 60.413
las Empresas Inmobiliarias, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién L J
financiera y de los resultados de la Sociedad. Las cuentas anuales adjuntas, que han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterdn a la aprobacién de la Junta
General de Accionistas, estimidndose que serdn aprobadas sin ninguna modificacién. La cifra destinada a dividendo corresponde al dividendo a cuenta aprobado por el Consejo

de Administracién de Inmobiliaria Colonial, S.A. de fecha 27 de septiembre de 2001 por
Por su parte, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2000 fueron aprobadas el importe de 14 millones de euros, figurando como "Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio”,
19 de abril de 2001. dentro del apartado de "Fondos propios” del pasivo del balance de situacién adjunto. Asimismo,

se ha propuesto la distribucién de un dividendo complementario de 21.510 miles de euros
La Sociedad presenta las cuentas anuales adaptédndose a los modelos de balance y cuentas de que se someterd a la aprobacién de la Junta General de Accionistas.

pérdidas y ganancias que se incluyen en las Normas de Adaptacién del Plan General de
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l:stado contable justificativo de liquidez suficiente
Los estados contables provisionales, formulados de acuerdo con los requisitos legales (Articulo
216 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas), que ponen de manifiesto la

existencia de liquidez suficiente para la distribucién de dividendo a cuenta, son los siguientes:

pitvidendo a cuenta aproBado el 27 de septiemBre de 2001

cuentas anuales

4 | normas de valoracion

niles de euros

prevision
31-8-2001 agosto 2001 /dic. 2001
pispuesto a 31 de agosto de 2001 (435-243)
Limite disponibilidad 759447
erevision ampliacién Lineas 60.101
erevision movimiento tesorer{a agosto/diciembre (187.071)

Comprobacién de que la cantidad a distribuir no excede de la cuantia de los resultados obtenidos:

niles de euros

resultado contable acunulado
al 31 de agosto de 2001 37.203

propuesta de distribucion:

10% Reserva legal 3.720
erimer dividendo a cuenta 14.004
Remanente 19.479

El primer dividendo a cuenta entregado en el ejercicio asciende a 13.979 miles de Euros
(Ver Nota 11). La diferencia corresponde a las acciones propias que la Sociedad tenfa en la

fecha del reparto y que no tienen derecho a dividendo.

Las principales normas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales, de acuerdo con las establecidas por las Normas de Adaptacién del Plan General de

Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias, han sido las siguientes:

a) 1nmovilizado inmaterial

La cuenta "Aplicaciones informdticas” refleja, fundamentalmente, los costes de adquisicién
e implantacién de un sistema informdtico integrado, siendo amortizado de forma lineal

a razén de un 25% anual.

B) 1nmovilizado material

El inmovilizado material adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de 1983 se halla
valorado a precio de coste, actualizado de acuerdo con diversas disposiciones legales anteriores

a dicha fecha. Las adiciones posteriores se han valorado a coste de adquisicién.

os costes de ampliacién, modernizacién o mejoras que representan un aumento de la
L tes de ampliacié d 5 joras que rep t to de |
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida dtil de los bienes, se

capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Asimismo, se incluyen en el coste de adquisicién los gastos financieros incurridos en la
financiacién de las obras, siempre que tales gastos se hayan devengado antes de la puesta

en condiciones de explotacion del activo.

Los gastos de conservacién y mantenimiento se cargan a la cuenta de explotacién del

gjercicio en que se incurren.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo

el coste de los activos entre los afios de vida ttil estimada, segtin el siguiente detalle:

Anos de vida Util estimada

1nmuebles:
construcciones 50
instalaciones intrinsecas 10 3 15
otro tnmovilizado 3a10

informe anual 2001
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En el presente ejercicio, la Sociedad ha modificado algunos coeficientes de amortizacién
basdndose en un estudio técnico de la vida (il estimada de los elementos del inmovilizado.
Dicha modificacién ha supuesto una disminucién en la dotacién a la amortizacién del

presente ejercicio de 3,1 millones de euros.

c) valores negociables y otras inversiones financieras analogas

La Sociedad sigue el criterio de valorar los titulos sin cotizacién oficial de sociedades del
Grupo a coste, minorado, en su caso, por las necesarias provisiones para depreciacidn,
por el exceso del coste sobre su valor tedrico-contable al cierre del ¢jercicio, corregido en
el importe de las plusvalias tdcitas existentes en el momento de la compra que atn perduran,

con el limite hasta el precio de adquisicidn.

Las plusvalias correspondientes a activos materiales y en explotacién, se amortizan en

funcién de su vida dtil a partir de la puesta en funcionamiento.

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital social de tres sociedades (ver Nota 7)
que a 31 de diciembre de 2001 no habian iniciado su actividad. Las cuentas anuales de
Inmobiliaria Colonial, S.A. adjuntas no reflejan los aumentos o disminuciones del valor
de los diferentes componentes patrimoniales de la Sociedad que resultarfan de aplicar
criterios de consolidacién. De haberse consolidado las cuentas anuales de la sociedad con
las de dichas sociedades dependientes, la cifra de activos, de pasivos, y de fondos propios

no variaria.

d) existencias

Las existencias constituidas por terrenos, promociones en curso ¢ inmuebles terminados
se encuentran valoradas al precio de adquisicién o coste de ejecucién, con la inclusion
de los gastos directos e indirectos necesarios para su obtencidn, asi como de los gastos
financieros incurridos en la financiacién de las obras mientras las mismas se encuentran

en curso de construccién, siempre y cuando éstas tengan una duracién superior a 1 afio.

La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacién de existencias cuando el valor

de mercado es inferior al coste contabilizado.

e) erovisiones por terminacion de obras

La provisién por terminacién de obras recoge todos los costes pendientes de incurrir en

las obras cerradas para las que se han reconocido ingresos por ventas.

cuentas anuales

Asimismo, y para cubrir las contingencias que pudieran afectar a la construccién una vez

terminada la misma, la Sociedad contrata los seguros necesarios para su cobertura.

f) corto/largo plazo

En los balances de situacién adjuntos se clasifican a corto plazo los activos y deudas con

vencimiento igual o inferior al afio, y a largo plazo si su vencimiento supera dicho perfodo.

g) 1ingresos a distribuir en varios ejercicios

Este epigrafe incluye los intereses incorporados al nominal de las cuentas a cobrar con
vencimiento superiora un afio, imputdndose como ingreso alo largo del periodo comprendido
desde la fecha en que se generd la cuenta a cobrar hasta su vencimiento, en atencién de

su devengo periédico de acuerdo con el capital vivo reflejado como deuda.

h) 1mpuesto sobre Beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcién del resultado
econémico antes de impuestos, aumentado o disminuido, segtin corresponda, por las
diferencias permanentes con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible
del citado impuesto, y minorado por las bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas

las retenciones y los pagos a cuenta.

L) 1ngresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién de la corriente real de bienes y servicios que
representan y con independencia del momento en que se produce la corriente monetaria

o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad tnicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos y las pérdidas

previsibles, aun siendo eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

j) consumos de explotacidn

Este epigrafe incluye los costes de ejecucién de las obras, asi como el coste de los terrenos

y solares correspondientes a las ventas del ejercicio.

informe anual 2001
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I;econocimiento de las ventas en promociones en curso
Inmobiliaria Colonial, S.A. sigue el criterio de registrar como ingreso las ventas efectuadas de pisos, locales comerciales
y plazas de aparcamiento por el importe establecido en los contratos correspondientes a inmuebles que se encuentran
en condiciones de entrega material a los clientes durante el ejercicio, o cuya construccién se encuentre sustancialmente
terminada, y a tal efecto se entiende cuando los costes previstos pendientes de terminacién de la obra no sean
superiores al 20% del presupuesto final de ejecucién de la obra. En cualquier otro caso se mantiene el coste incurrido

del inmueble como existencias, registrandose el importe recibido a cuenta del precio total de la venta como “Anticipos

edificio de oficinas Torre scN. Barcelona

de clientes” en el balance de situacién adjunto.

En el caso de ventas de inmuebles procedentes del inmovilizado, el beneficio se recoge como resultados extraordinarios
en el epigrafe “Beneficios procedentes de inmuebles clasificados como inmuebles para su arrendamiento”, por asi
exigirlo laaplicacién estricta de las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empresas inmobiliarias,

aun cuando dichas operaciones forman parte de la actividad ordinaria de la Sociedad.

inmovilizado tnmaterial

&

El movimiento habido durante el ¢jercicio en las diferentes cuentas de inmovilizado inmaterial y de sus correspondientes

amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

niles de euros
saldo adiciones saldo
inicial o dotaciones retiros Traspasos final
aplicaciones informaticas:
coste 2.317 181 (38) 3 2.463
amortizacion acunulada (869) (588) 22 (3) (1.438)
1.448 (407) (16) - 1.025
castos de investigacion y desarrollo:
coste 117 - - - 117
anortizacién acumulada (63) (23) ) . (86)
B4 (23) - - 3
Total:
coste 2.434 181 (38) 3 2.580
Amortizacidn acumulada (932) (611) 22 (3) (1.524)




2
3
@
e
©
©
ES adiciones Aumento
= saldo por cesion adiciones (oisminucion) saldo
3 inicial de activos o dotaciones Retiros por traspasos final
g 1nmuebles para arrendamiento:
on
E edificios en alquiler
z Terreno 306.626 - 51.928 (5.283) 12.770 366.041
3 construcciones 295.324 - 45-045 (6.780) 6.943 340.532
a aAnortizacion acumulada (44.691) - (7.571) 2.307 (444) (50.399)
—
ot 250.633 - 31474 (4-473) 6.499 290.133
"
2 nstalaciones 197.406 - 10.113 (8.312) 3. 344 202.551
ig amortizacion acumulada (66.075) - (15.231) 6.590 435 (74.281)
8 13L.33¢ - (5.118) (1.722) 3.779 128.270
g nmovilizado en curso 45.332 1.078 121.107 - (1.479) 166.038
"g Anticipos de inmovilizado 3.155 15.648 13.343 - (21.604) 10.542
w
Total coste 847.843 16.726 241.536 (20.375) (26) 1.085.704
amortizacién acunulada (110.766) - (22.802) 8.897 (9) (124.680)
137.077 16.726 218.734 (11.478) (35) 961.024
aparcanientos en alquiler
Terreno 2.013 - - - - 2.013
construcciones 5.766 - - - 3 5.769
amortizacion acumulada (1.493) - (115) - (1) (1.609)
4-213 - (115) - 2 4-160
nstalaciones 1.816 - 45 - (224) 1.637
anortizacion acunulada (753) - (130) - 14 (869)
1.063 - (85) - (210) 768
Total coste 9.595 - 45 - (221) 9.419
anortizacion acumulada (2.246) - (245) - 13 (2.478)
7-349 - (200) - (208) 6.941
Thk- 426 16.726 218.534 (11.478) (243) 967.965
1nmuebles para uso propio:
Terreno 2.205 - - . - 2..205
construcciones 2.267 - - - 15 2.282
anortizacion acunulada (688) - (46) - (2) (736)
1.579 - (46) - 13 1.546
1nstalaciones 4.353 - 279 - 493 5.125
anortizacion acunulada (2.234) - (294) - 3 (2.525)
2.119 - (15) - 496 2.600
nmovilizado en curso 274 - - - (274) -
Total coste 9.099 - 279 - 234 9.612
anortizacion acunulada (2.922) - (340) - L (3.261)
6.177 - (61) - 235 6.351
1nstalaciones técnicas y maquinaria:
coste 403 - 35 (263) - 175
amortizacion acunulada (260) - (20) 202 - (78)
143 - 15 (61) - 97
otras instalaciones, utillaje y mobiliario:
coste 522 - 142 - 13 677
amortizacién acunulada (93) - (61) - (4) (158)
429 = 81 - 9 519
1l 1 otro inmovilizado:
6| Inmovilizado material
| coste 1.139 - 563 (505) (2) 1.195
anortizacion acunulada (778) - (245) 497 1 (525)
.. . . . . e . 361 ° 348 (8) (1) 670
El movimiento habido durante el ¢jercicio en las diferentes cuentas del inmovilizado material,
Total:
de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones ha sido, en miles de euros,
coste 868.601 16.726 242.600 (21.143) (2) 1.106.782
el siguiente' anortizacion acumulada (117.065) - (23.713) 9.596 2 (131.180)
provisiones (1.695) - - 1.695 - -
112 | 1 113 |
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Como consecuencia de la cesidn de activos y pasivos de la compafifa Colonial Torre BCN, S.L.
(antes WIX Grupo Lar Plaga Cerda, S.L.), se ha asignado a varios elementos del inmovilizado
material la plusvalia tdcita existente en el momento de la compra de las acciones de dicha
sociedad, que ain perduraban a la fecha de la cesién de activos y pasivos, ascendiendo dicha

plusvalfa a 11 millones de euros (ver Nota 7).

Durante 1992 "la Caixa" aport$ unos bienes procedentes de la rama de actividad de dicha
entidad relativa al alquiler de locales de negocio. Esta operacién se realizé al amparo del régimen
especial establecido por la Ley 29/1991, de 16 de diciembre, de adecuacion de determinados
conceptos impositivos a las directivas y reglamentos de las comunidades europeas. Los bienes
integrantes de la citada rama de actividad, asi como su fecha de adquisicién por "la Caixa"
se desglosaron en la nota 7 de la memoria anual correspondiente al ¢jercicio cerrado el 31
de diciembre de 1992. A su vez, en dicha nota se detallaron los beneficios fiscales de que han
disfrutado los bienes traspasados y que obligan a Inmobiliaria Colonial, S.A. al cumplimiento
de determinados requisitos. Al 31 de diciembre de 2001 el valor neto contable de los bienes

aportados asciende a 179 millones de euros, aproximadamente.

En 1983 y ¢jercicios anteriores, Inmobiliaria Colonial, S.A. procedi a la actualizacién de

los valores de su inmovilizado material al amparo de diversas disposiciones legales. Al 31 de
diciembre de 2001 el importe de las revalorizaciones netas acumuladas realizadas al amparo
de dichas disposiciones asciende, aproximadamente, a 11 millones de euros, y su efecto sobre

la dotacién a la amortizacién del ejercicio es de 0,3 millones de euros.

Se incluyen en el inmovilizado material un total de 5,8 millones de euros de gastos financieros

capitalizados.

La superficie de los inmuebles en explotacién y proyectos en desarrollo al 31 de diciembre

de 2001 es la siguiente:

superficie Total (m?)
proyectos ‘

en explotacion en desarrollo Total

sarcelona 397-513 182.592 580.105
Madrid 214.832 87.637 302.469
resto espaia 13.670 - 13.670
Total edificios singulares 626.015 270.229 896.244
resto Locales 21.760 - 21.760
647.775 270.229 918.004

g |

cuentas anuales | znforme anual 2001

La superficie de los proyectos en desarrollo a 31 de diciembre de 2001 corresponde a la rehabilitacién
y promocién de varios edificios de oficinas en Madrid y Catalufia, con una superficie estimada de
181.168 m? y a la promocién de un Parque Logistico en el Alt Penedés, con una superficie estimada

de 89.061 m?2.
La ocupacién del patrimonio en explotacién al 31 de diciembre de 2001 es del 97,7%.

Inmobiliaria Colonial, S.A. tiene destinadas al uso propio cuatro plantas del edificio situado en la Avenida
Diagonal, 530 de la ciudad de Barcelona, encontréndose el resto del edificio destinado al arrendamiento,
y el médulo A de la planta sexta del edificio situado en el Paseo de la Castellana 52 de la ciudad de
Madrid. El valor de las edificaciones que son utilizadas para uso propio de la Sociedad se encuentra

recogido en la cuenta "Inmuebles para uso propio”.

Las principales operaciones que se incluyen en los movimientos de las cuentas del inmovilizado material son:

niles de euros
valor valor
sruto contable Neto contable
adquisiciones de inmuebles para destinarlos al
arrendamiento 214.963 195.274
inversiones en rehabilitacién de inmuebles,
mejoras y sustitucion de elementos 36.972 36.972
Altas por cesidn de activos de Torre BCN, S.L. 16.726 16.726
Bajas por ventas de 2 edificios y 8o Locales, que
han representado 23,3 millones de euros a
precio de venta 13.973 9-795
Anticipos compra tnmovilizado 7.387 7.387

Al 31 de diciembre de 2001 la Sociedad tiene entregado un anticipo para la compra de unos terrenos
en Madrid. Dicha compra estd condicionada a la obtencién por parte del vendedor de las pertinentes

licencias urbanisticas que puedan permitir el desarrollo de un Parque Empresarial de Oficinas.

La Sociedad ha firmado durante el ejercicio un contrato de “llaves en mano” sobre un centro logistico
situado en la provincia de Barcelona. El precio total de la compraventa asciende a 43.664 miles de euros,

de los cuales se ha adelantado un 15%.
Durante el ¢jercicio 2001, se han entregado anticipos para la compra de varios terrenos en la provincia de Barcelona.

Asimismo, se ha concedido una opcién de compra por un edificio que la Sociedad posee en la ciudad de Barcelona.
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Las cuentas anuales del ejercicio 2001 incluyen el efecto de la cesién de activos y pasivos de la antigua

Colonial Torre BCN, S.L., con efecto 1 de enero de 2001.

[ | tnversiones financieras
|

Inmovilizaciones financieras

Los movimientos habidos durante el ejercicio en este epigrafe han sido los siguientes, en miles de euros:

El balance de Colonial Torre BCN, S.L. en el momento de la cesién de sus activosy pasivos,

en miles de euros, era el siguiente:

niles de euros p
ACTIVO PASIVO
saldo Adquisiciones €najenaciones saldo
nicial o dotaciones o reducciones fFinal 1 DE ENERO 1 DE ENERD
DE 2001 DE 2001
participaciones en empresas del 6rupo 14. 8 (14.797) 8 . .
5 tp 7 P = ’dp al d bl 0 1nmovilizado: fFondos propios:
pepdsitos tanzas constituidos . A
P ! 5.860 2.019 (347) 7.592 castos de establecimiento 345 capital suscrito 1.136
1nmovilizaciones matertales 16.726 prima de emision 3.399
Total inmovilizado 17.074 Resultados de ejercicios anteriores (29)
resultado del ejercicio -
Total fondos propios 4506
eastos a distribuir en acreedores a largo plazo:
varios ejercicios peudas con entidades de crédito 10.818
152 Total acreedores a Largo plazo 10.818
l?articipaciones del Grupo 3 ELE
El 20 de diciembre de 2001, Inmobiliaria Colonial, S.A. constituyd las sociedades Diagonal 532 (2001), S.L.
y Diagonal Les Punxes 2002, S.L. con un capital social de 3.010 euros cada una de ellas y suscribi6 el 100% activo circulante: acreedores a corto plazo:
del mismo. El objeto social de dichas sociedades lo constituye la adquisicién, construccidén, venta o enajenacion oeudores 1.123 peudas con entidades de crédito 1.290
de inmuebles y su explotacién, asi como la administracién y gestién de patrimonios inmobiliarios y fincas de Rjustes por periodificacion § otros acreedores a corto plazo 174t
dacl Total activo circulante 1.132 Total acreedores a corto plazo 3.034
toda clase.

A la misma fecha, se constituy¢ la sociedad Torre Marenostrum, S.L. con capital social de 62.000 euros,
del que Inmobiliaria Colonial, S.A. suscribié un 55%. El objeto social de la nueva sociedad lo constituye

la promocién y explotacién del denominado “Edifico Torre del Gas” que se ubicard en Barcelona.

Ninguna de las anteriores Sociedades ha iniciado su actividad. Todas ellas tienen su domicilio en la

Avenida Diagonal, 532 de Barcelona.

Con fecha 31 de octubre de 2001, la Junta General Extraordinaria y Universal de Socios de la compafia
Colonial Torre BCN, S.L. (antes WIX Grupo Lar Plaga Cerda, S.L.) procedié a ceder globalmente el
activo y pasivo de dicha sociedad a su tinico socio, Inmobiliaria Colonial, S.A., con efectos contables

de caricter retroactivo a 1 de enero de 2001.

——

I_Depésitos y Fianzas

Los depésitos y fianzas constituidos a largo plazo corresponden, bdsicamente, a los dep6sitos efectuados,

de acuerdo con la legislacién vigente, en Organismos Oficiales por las fianzas cobradas a los arrendatarios

de inmuebles.
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8 | peudores por operac'Lones de trafico a Largo pLazo Las principales operaciones que se incluyen en los movimientos de las cuentas de existencias son:
|

En este epigrafe se recogen las cantidades pendientes de cobro a largo plazo de determinadas ventas de terrenos

de inmuebles, y en el epigrafe “Clientes por ventas y prestacién de servicios” se incluyen los vencimientos a
y y g y y

corto plazo. Los importes que se incluyen en los epigrafes mencionados correspondientes a dichas operaciones
q y g

. . . miles de euros a precio de coste
ascienden a 12 y 6 millones de euros, respectivamente.

.. .. adiciones a terrenos y promociones
El detalle por vencimientos de esas cuentas a cobrar es el siguiente:

adouisicidn de solares 36.748
gjecucién de obras y costes varios (honorartos, Llicencias, tasas,...) 85.447
costes financieros activados 3.219

niles de euros

Ao 2002 Ao 2003 A0 2004 Total
retiros de terrenos y promociones

ventas de solares 5738 6.033 6329 18.098 sajas por ventas de promociones de pisos y plazas de aparcamiento y Locales comerciales (121.852)

ventas de edificios 267 - - 267 8ajas por ventas de solares (18.758)
El epigrafe de existencias incluye un remanente de 3,3 millones de euros de gastos financieros capitalizados.

9| existencias

! Al 31 de diciembre de 2001 los compromisos de venta de promociones que ain no se han reconocido como
El movimiento habido durante el ejercicio en este epigrafe ha sido el siguiente: ingreso por no estar las obras sustancialmente terminadas para su entrega, ascienden a un precio de venta de

125 millones de euros.

La Sociedad tiene firmados diversos compromisos de adquisiciones futuras de terrenos en Barcelona y Madrid

niles de euros

por un precio global de 43.041 miles de euros.

saldo 1nicial  adiciones Retiros Traspasos saldo rinal
oromociones terminadas 3.905 _ (121.852) 123.186 5.239 Adicionalmente, en le presente ejercicio la Sociedad ha adquirido un terreno con un precio condicionado al
eromociones en curso 108.193 88.666 - (85.055) 111804 desalojo del anterior propietario en una fecha determinada pudiendo suponer el cumplimiento de esta condicién
rerrenos y solares no ed:ficados 151034 44335 (18.758) (38.13:] 139280 una prima de 9 millones de euros adicionales al precio de adquisicién contabilizado al 31 de diciembre de 2001.
Anticipos 2.712 16.507 (1.209) - 18.010
erovisiones (215) (126) 194 - (147)

Las provisiones por 147 mil euros pretenden adecuar a su valor estimado de realizacién determinadas promociones

terminadas en ejercicios anteriores y atin no vendidas.
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.1.0| cuentas con empresas vinculadas, del grupo y asociadas

El detalle de las cuentas que Inmobiliaria Colonial, S.A. tiene con empresas del Grupo “la Caixa”, al

31 de diciembre, es el siguiente:

cuenta a cobrar

peudas con

entidades de crédito

cuenta a pagar

niles de euros

corto plazo  Largo rlazo

Los saldos de Deudas con entidades de crédito estdn compuestos por el saldo dispuesto que la Sociedad presenta
en pdlizas de crédito con “la Caixa”, asi como por comisiones ¢ intereses devengados y pendientes de pago
a 31 de diciembre de 2001 (ver Nota 13).

El resto de las cuentas a cobrar y pagar, son de cardcter comercial.

11 | rondos propios
I

El movimiento habido en las cuentas "Fondos propios" ha sido el siguiente:

niles de euros

pividendo
capital Reserva erima de Reserva entregado pividendo
suscrito Legal enision voluntaria resultado a cuenta conplen
saldos iniciales 168.045 17.902 387-405 21,441 50.712 (11.783) -
pistribucion de Beneficios:
Reserva Legal - 5.071 - - (5.071) -
otras reservas - - - 15.005 (15.005) -
pividendo Bruto - - - - (30.636) 11.783 18.853
pividendo a cuenta
entregado en el ejercicio - - - - - (13.979) -
seneficio segln cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta - - - - 60.413 -

cuentas anuales

lapital social

El capital social al 31 de diciembre estd representado por 56.015.237 acciones totalmente
suscritas y desembolsadas. La totalidad de las acciones son anotaciones en cuenta y de 3 euros

de valor nominal cada una.

Al 31 de diciembre, "la Caixa" contaba con una participacién del 48,95%.

lzeserva legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos,

el 20% del capital social.

La reserva legal podr4 utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda
del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y
mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podrd destinarse a la compensacién

de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Prima de emisién

12

El saldo de la cuenta "Prima de emisién" se ha originado, bésicamente, como consecuencia
de los diferentes aumentos del capital social llevados a cabo durante los ejercicios 1992,

1993 y 1995.

El texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacién
del saldo de la prima de emisién para ampliar el capital y no establece restriccién especifica

alguna para la disponibilidad de dicho saldo.

Ingresos a distribulr en varios ejercicios

| 120 |

Conforme se indica en la Nota 4 g), este apartado incluye los intereses explicitos incorporados
al nominal de la cuenta a cobrar con vencimiento superior al afio generada como consecuencia

de la venta de uno de los terrenos de la Sociedad en el presente ejercicio.

informe anual 2001
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1 3 | peudas con entidades de crédito El préstamo sindicado suscrito por la Sociedad incluye la obligacién de cumplir con una serie de ratios
| financieros y tener cubierto el 75% del importe dispuesto con contratos de derivados financieros que
Al 31 de diciembre de 2001 la Sociedad tiene concedidos los créditos que a continuacién se indican, aseguren el riesgo de tipo de interés.
con los limites e importes dispuestos que asimismo se detallan:

A 31 de diciembre de 2001 la Sociedad cumple con todos los ratios y coberturas acordadas con las

entidades financieras que suscriben el contrato.
niles de euros
entidad financiera venciniento Linite saldo dispuesto La politica de amortizaciones anuales con un plazo de carencia de 2 afos es la siguiente:
Largo plazo
entidades erupo (véase Nota 10)
“la caixa” hipotecas 15/06/2012 12.623 12.020
“la caixa” 21/04/2004 4.010 907 ejercicio amortizacién
16.633 12.927 2002 12,508
2003 12,50%
otras entidades de crédito 2004 12,50%
sanco sabadell 25/04/2012 30.050 167 2005 12,50%
oréstano sindicado 21/11/2007 262.946 262.946 2006 18,75%
sanco sabadell 20/11/2006 30.050 - 2007 31, 25%
sanco sabadell 04/02/2005 15.468 15.468 L ]
Banesto 31/10/2004 24.040 -
SCH 13/07/2004 60.100 32.825
86vA 10/06/2004 30.050 29.955 La Sociedad al 31 de diciembre de 2001 tiene vigentes diecisiete contratos de cobertura de tipo de
société eénerale 21/02/2004 12020 12.020 interés a largo plazo por un nominal global de 464 millones de euros con vencimientos a partir del
caja madrid (hipoteca) 30/11/2003 42.119 42.119
SCH 24/07/2003 30.050 14,.668 13 de mayo de 2002.
8ancaja 13/06/2003 36.060 421
572.953 410.589
corto plazo
entidades crupo (véase Nota 10)
"3 caiks” 31/12/2002 90. 150 16.875 14 | otros acreedores a largo plazo
“La calxa” 31/03/2002 2.000 2.000 |
“La calxa” conisiones e (ntereses ) ) 661 El desglose de este epigrafe por naturaleza y vencimientos al 31 de diciembre de 2001 es el siguiente:
92.150 19.556
otras entidades de crédito
préstano sindicado 21/11/2002 37.560 37.560 iLes do suras
caixa catalunya 24/07/2002 60.100 -
sanco di Roma 13/07/2002 12.020 12.020 corto plazo Largo elazo
sanco saBadell 01/05/2002 1.360 1.360 \ \ \ \
2002 2003 resto Total
sarclays 19/03/2002 18.030 18.030
conisiones e intereses - - 2.344 acreedores por compra de solares 38.775 21.984 1.498  23.482
129.070 71.314 acreedores por compra de inmuebles 25.202 - - -
L ] fFlanzas y depdsitos recibidos - ; 9-579 9579

El tipo de interés medio devengado durante el ejercicio 2001 por la deuda financiera, ha sido del 4,55%.
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15 | acreedores comerciales
I

En este epigrafe se recogen las deudas comerciales con contratistas de obra, proveedores por
servicios, retenciones de garantia y acreedores por compra de solares e inmuebles y anticipos

recibidos de clientes por la compra de pisos de promociones en curso.

16| otras deudas no comerciales
I

El desglose del epigrafe "Otras deudas no comerciales” a corto plazo es el siguiente:

niles de euros

administraciones elBlicas J2.121
otras deudas 3-332

edificio de oficinas paseo de la castellana, 52. madrid

17| situacién fiscal
I

cuentas anuales | znforme anual 2001

El Impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del resultado econdmico o contable, obtenido por la

aplicacién de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir

con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del impuesto.

La conciliacién del resultado contable del ejercicio con la base imponible que resultaria del Impuesto

sobre Sociedades es como sigue:

niles de euros

Aumento pisminucion importe

resultado contable del ejercicio (después de impuestos) 60.413
impuesto sobre Beneficios del ejercicio 27.998
piferencias permanentes:

correccidn monetaria de Llos resultados de

las ventas de inmuebles - (8.966) (8.966)

otras diferencias permanentes 580 (32) 548
piferencias temporales:
con origen en el ejercicio

piferiniento por reinversicn - (5.758)  (5.758)

otras diferencias temporales 1.336 - 1.336
con origen en ejercicios anteriores 2.389 (3.123) (734)
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La diferencia entre la carga fiscal imputada al ejercicio y a los ejercicios precedentes, y la carga fiscal
ya pagada o que habrd de pagarse por esos ejercicios, registrada en las cuentas “Impuesto sobre beneficios
anticipado” e “Impuesto sobre beneficios diferido” incluidas en el epigrafe "Administraciones Pablicas”
del balance de situacién al 31 de diciembre de 2001, se ha originado como consecuencia de diferencias

temporales segun el siguiente detalle:

niles de euros

impuestos diferidos mpuestos anticipados
\ | | \

eFecto eFecto
importe impositivo importe impositivo

Amortizacion acelerada roL 3/93 1.900 665 - -
oiferimiento reinversion 45.766 16.018 - -
Aplazamiento del cobro de ventas 2.943 1.030 - -
otros (69) (24) - -
otras provisiones - - 2.939 1.029
Morosidad - - 535 187

Durante el presente ejercicio ha finalizado la inspeccién fiscal de los afios 1994 a 1997 para el Impuesto
de Sociedades, el IVA ¢ IRPE La Sociedad ha firmado actas en conformidad por un total de 296 miles
de euros. La parte firmada en disconformidad asciende a 10,2 millones de euros, correspondiendo
fundamentalmente a discrepancias con relacién a las exenciones por reinversién en las liquidaciones
del Impuesto de Sociedades. En este sentido, la existencia de Sentencias favorables a la aplicabilidad
de la exencién en empresas inmobiliarias y en actos de naturaleza similar, apoya la posicién de los
Administradores y sus asesores, que consideran que los recursos planteados se resolverdn favorablemente

para la Sociedad.

La Sociedad tiene pendientes de inspeccién los ejercicios 1998 a 2001 para todos los impuestos que

le son aplicables.

cuentas anuales | znforme anual 2001

18| Ingresos y gastos
|

[ Ventas

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad

ordinaria de la Sociedad se centra, bdsicamente, en Catalufia, Madrid, Sevilla y

Valencia siendo su distribucién por actividades la que se relaciona a continuacién:

actividades

niles de euros
arrendaniento de edificios 81.296
ventas correspondientes a promociones 186.099
ventas correspondientes a terrenos 22.152

Aprovisionamientos

La composicién de la partida "Aprovisionamientos" es la siguiente:

actividades

niles de euros

consumos de explotacidn:

compras 133.008
variacion de existencias de

terrenos y solares no edificados 12.554
otros 568

I_Gastos de personal
El epigrafe "Gastos de personal” del debe de la cuenta de pérdidas y ganancias

adjunta presenta la siguiente composicion:

niles de euros

sueldos y salarios §.127

seguridad social a cargo de La empresa 769

otros gastos soctales 829

1ndennizaciones 116
| 127 |



El nimero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio,

distribuido por categorias ha sido el siguiente:

N° medio de empleados

categoria profesional

pirecciones cenerales y de Area 10
jefes administrativos 20
Técnicos titulados 13
Administrativos 66
comerciales 10

Variacién de las provisiones y pérdidas de créditos incobrables
El movimiento de la partida "Variacién de provisiones y pérdida de

créditos incobrables” habido durante el ¢jercicio es el siguiente:

cuentas anuales

El movimiento de la “Provisién para riesgos y gastos” habido durante el ejercicio es el siguiente:

saldo inicial

potacién a Lla provisidn

niles de euros

Otros gastos de explotaciéon

El epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias presenta la

siguiente composicién:

saldo inictal
rallidos

variacion provision

niles de euros

655
(178)
319

serviclos exteriores

Tributos

Por su parte el movimiento de la partida "Variacién de provisiones

para depreciacién de existencias" habido durante el ejercicio es el

siguiente:

saldo tnicial
potacién a Lla provisidn

aplicacién a La provisién

niles de euros

215
126

(194)

niles de euros

22.998
4-591

Transacciones con empresas del Grupo

Las transacciones efectuadas con empresas del Grupo durante el ejercicio han sido,

en miles de euros:

Gastos / (1Ingresos)

servicios bancarios
recibidos

ventas de
innuebles

arrendanientos de
edificios y otros
ingresos

pividendos
pagados

129
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Ingresos y Gastos extraordinarios
La composicién de los epigrafes "Gastos extraordinarios” e "Ingresos extraordinarios” de la cuenta de

pérdidas y ganancias adjunta, en miles de euros, es la siguiente:

Gastos  Ingresos

seneficios por ventas correspondientes a inmuebles clasificados como

"1nmueBles para su arrendamiento” - 12.620
pérdidas por enajenacidn de otro tnmovilizado material 116 -
6astos/ingresos extraordinarios 1.830 2.733

— __oa

Los beneficios por ventas de locales comerciales se corresponden con los planes anuales que la Sociedad

viene siguiendo desde 1993 en su politica ordinaria de renovacién del patrimonio.

Dentro del epigrafe Beneficio por venta de locales se incluyen 950 mil euros correspondientes a gastos

de comisiones y tributos generados por la venta de locales comerciales.

19

petriBuciones y otras prestaciones al consejo de administracion

Durante el presente ejercicio Inmobiliaria Colonial, S.A. ha registrado un importe de 844 miles de
euros por retribuciones devengadas por los actuales miembros del Consejo de Administracién. Por
otra parte, la Sociedad no tiene concedidos créditos ni contratados planes de pensiones ni seguros de

vida para los miembros de su Consejo de Administracion.

edificio de oficinas rfrancisco silvela, 42. madrid
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cuadros de financiacion del ejercicio anual
20| terninado el 31 de diciembre de 2001 y 2000
I

HPLICHCIONES niles de euros ORiGENes miles de euros

2001 2000 2001 2000
adouisiciones de inmovilizado recursos procedentes de las operaciones T4-174 60.191
nmovilizaciones inmateriales 181 6oy
nmovilizaciones materiales 242.600 204.171 peudas a largo plazo
1nmovilizaciones financieras 2.137 16.035 con entidades de crédito del erupo 12.927 -
otras entidades de crédito 354.876 118.742
adiciones por cesidn de activos otras deudas 1.892 9.364
castos de estaBlecimiento 345 -
nmovilizado material 16.726 - Traspaso a corto plazo deudores
6astos a distribuir en varios ejercicios 152 - por operaciones de trafico a largo plazo 270 4.964
pividendo a cuenta 13.979 11.783 1nmovilizado financiero (cesién activos y pasivos) 14.797 -
pividendo complementario 18.853 16.997
Ingresos a distriBuir en varios ejercicios 2.622 -
peudores por operaciones de trafico a largo plazo 12.362 -
Traspasos de tnmovilizado a existencias - 186

cancelacidn o traspaso de deudas a Largo plazo
enajenacidn de tnmovilizado

otras entidades de crédito 134.628 -
ilizaci ' 23.322 27.92

con entidades de crédito del srupo 33.254 16.714 Innovilizaciones materiales 33 1-929
1nmovilizaciones financieras 347 1.292

otras deudas 5-397 -

6astos a distribuir en varios ejercicios 1.218 4.874
TOTAL ORIGENES 485.227 222.668

TOTAL APLICACIONES 481.832 271.181

exceso de origenes sobre aplicaciones exceso de aplicaciones sobre origenes

(aumento del capital circulante) 3-395 - (disminucidn del capital circulante) - 48.513

| 132 | | 133 |



INMOBILIARIA <ﬁv Colonial cuentas anuales | znforme anual 2001

niles de euros
2001 2000
|
VARIACION DEL CAPITAL CIARCULANTE aumento Disminucién Aumento Dbpisminucién
gxistencias 7-797 - 5.127 -
peudores 55.914 - - 15.716
Acreedores - 61.171 - 36.524
nversiones financieras temporales 4 - 24 -
Tesoreria 497 - - 198
Ajustes por pertodificacion 394 - - 1.226
edificio de oficinas via augusta, 21-23. sarcelona
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE 3-395 - - 48.513

La conciliacién entre el resultado contable y los recursos procedentes de las operaciones es la siguiente:

niles de euros
2001 2000
resultado contable 60.413  50.712
Mas:
potacién a las amortizaciones 24.828 22.730
reversidn del tnmovilizado financiero - 233
6astos a distribulr en varios ejercicios 1.462 574
provision para riesgos y gastos 2 -
pérdidas por enajenacidn de inmovilizado 116 426
aunento del impuesto diferido 1.804 2.469
Menos:
1ngresos a distribuir en varios ejercicios (881) -
seneficio por enajenacidn de cartera - (121)
seneficio por enajenacién de inmovilizado (13.570)  (16.829)
I 134 1 I 135 1
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B Venta de activos por € 23,4 millones, cifra superior en un 12% a la tasacién

In fo rme de gest 'L 6 n * de los inmuebles vendidos efectuada por CB Richard Ellis a diciembre de

del ejercicio anual term'Lna_'do ; 2000.
eL 31 de dLCLembre de 2001 - B Negocio de promociones: el EBITDA crece un 15%, impulsado por el margen

i o = bruto alcanzado en la venta de viviendas (34,2% frente al 28,6 % del afo
| o

|

|

B i m anterior). Las ventas de promociones alcanzan los € 186,1 millones, en linea

con la estrategia de consolidacién seguida por Colonial en el negocio residencial.

B Los gastos generales de estructura han sido de € 7 millones, un 3% inferiores

a los registrados en el afio anterior.

El resultado financiero neto alcanza los €-13,8 millones; de este importe, €-21,9
millones corresponden a intereses devengados por la deuda financiera, frente a los

14 i i 16 i €-10,9 millones del periodo anterior. El incremento ha venido determinado por los
.I.| evolucion de Los negocios y situacion de La sociedad p p
|

siguientes factores:

Durante el ¢jercicio 2001 Inmobiliaria Colonial, S.A. ha continuado con el desarrollo del

Plan Estratégico disefiado en 1994, que se concreta, de una parte, en la potenciacién del B Elincremento de la deuda financiera, consecuencia de las inversiones realizadas.
negocio de alquiler de grandes y modernos edificios de oficinas situados en los centros de La deuda financiera al cierre del afio 2001 ha alcanzado los € 514 millones,
negocio de Madrid y Barcelona, y de otra en la consolidacién del negocio de promocién frente a los € 257 millones del afio anterior. El 36% de la deuda financiera
residencial, centrado en Madrid y Catalufia, los mayores mercados de Espafia. dispuesta al cierre del ejercicio tiene vencimiento inferior a los 2 afios y el 64%

restante a mds de dos afios.

En el marco del desarrollo del mencionado Plan, los hechos mds significativos del ejercicio
2001 han sido los siguientes: B El coste medio de la deuda se sittia en el 4,55%, practicamente sin variacién
frente al 4,56% del periodo precedente. Colonial dispone de coberturas sobre

IE EBITDA de la compafiia ha alcanzado los € 126,3 millones, un 19% superior al del afio variaciones del coste de la deuda que cubren, al cierre del ¢jercicio, € 464

. , . . . . : 0 =1
anterior. ELEBITDA de cardcter recurrente (sin considerar el beneficio por la venta de activos) millones (un 57% de la deuda contratada por la compafifa).

alcanza los 113,7 € millones (90% del EBITDA total), con un incremento del 24% respecto
al EBITDA recurrente del afio anterior. I_EI beneficio neto alcanza los € 60,4 millones, con un avance del 19% respecto al
afio anterior. El beneficio por accidn se sitda en los 1,08 €, un 19% superior al

I_El incremento de EBITDA ha venido determinado por los siguientes factores: beneficio neto por accién del afio 2000.

I_Los dividendos pagados durante el ejercicio 2001 ascienden a 0,59 €/accién. Esta

® Negocio de Alquiler: crecimiento del EBITDA del 28%, gracias al aumento delos ingresos cifra representa una rentabilidad por dividendo del 5,0% respecto a la cotizacién de cierre

por rentas (€ 81,3 millones, +22%) y a la contencién de los gastos operativos (+3 %). del afio 2001 (11,70 €).
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Los hechos més destacables por dreas de actividad se resumen

a continuacién:

| Negocio de alquiler

,E EBITDA del negocio de alquiler avanza un 28% respecto
al afio anterior, alcanzando los € 64,1 millones, gracias al
incremento del 22% registrado en los ingresos por alquiler,
que suponen € 81,3 millones, mientras que los gastos
operativos del 4rea dnicamente crecieron un 3% respecto a
los del afio anterior. Ello ha permitido seguir mejorando la
eficiencia del 4rea, medida en término de EBITDA sobre
ingresos, situdndose en el 78,8% frente al 75,0% del ano

anterior.

,E incremento de rentas registrado en las superficies
comparables de los edificios de oficinas ha sido del 11,5%.
En este sentido, durante el afio 2001 se han revisado a
mercado un total de 40.749 m?, representando las nuevas

rentas un incremento del 60% respecto a las anteriores.

La superficie total en explotacién al cierre ejercicio alcanza
los 647.775 m?, presentando un porcentaje de ocupacién

del 97,7 %, similar al 98,2% registrado a diciembre de 2000.

Colonial ha continuado con su estrategia de inversién en
grandes y modernos edificios de oficinas en las principales
zonas de negocio de Madrid y Barcelona, comprometiendo

inversiones por un importe aproximado de € 324,4 millones.

| Negocio de promociones

,E margen bruto de promociones ha ascendido a € 63,7

millones, cifra que representa un 34,2% de las ventas,

informe de gestidn [informe anual 2001

frente al 28,6 % del afio anterior. Las ventas contables
de promociones alcanzan los € 186,1 millones. Las ventas

desuelo, porsu parte, se han situado enlos €22,1 millones.

,_Una vez descontados los gastos de actividad del 4rea, se
obtiene un EBITDA del negocio de promociones de € 56,6

millones, un 15% superior al alcanzado en el afio anterior.

,_En cuanto a las ventas comerciales durante el ¢jercicio 2001,
éstas han ascendido a € 136,2 millones, correspondientes
a 619 viviendas. A 31 de diciembre de 2001 el saldo de
viviendas comprometidas pendientes de contabilizar asciende

a € 124,6 millones, correspondientes a 609 viviendas.

,E ndumero de promociones en curso (pendientes de entrega)
al cierre del ejercicio 2001 asciende a 14, con un total de
197.674 m? de edificabilidad, correspondientes a 1.720
viviendas. A lo largo del ejercicio se han iniciado un total
de 7 promociones, que comprenden 578 viviendas, y se han
entregado un total de 626 viviendas. La inversién en ejecucién

de obra en el ejercicio 2001 ha ascendido a € 70,7 millones.

,;1 reserva de suelo de Inmobiliaria Colonial al cierre del afio
2001 alcanza los 613.455 m2, similar a los 630.722 m2 de
diciembre de 2001. Las inversiones en concepto de reposicién

de reserva de suelo durante el afio 2001 han ascendido a

45,5 € millones.

2 | evolucién previsible
|

El ejercicio 2002 se presenta en un contexto de mayor
incertidumbre, derivada de las consecuencias de la actual

coyunturaeconémicaalaque noesajenala economiaespaiola
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en general y el sector inmobiliario en particular. No cabe
duda que ahora estamos asistiendo a una ralentizacién de
la fase expansiva que ha experimentado el sector inmobiliario
en Espafia en los tltimos afios, ralentizacién que se ha visto
agravada por los acontecimientos del 11 de septiembre, con
las consiguientes consecuencias en el dmbito de las decisiones

de inversién.

La pregunta que cabe hacerse en este punto es si la correccién
que se espera en el ciclo inmobiliario va a ser tan acusada
como la vivida a inicios de la década de los afios 90 o, por
el contrario, asistiremos a una ralentizacién mis suave de
la actividad. En nuestra opinidn, este dltimo escenario es el
que con mds probabilidad se va a producir en el sector
inmobiliario espafiol, atendiendo a las condiciones
macroecondmicas de la economia espafiola en la actualidad,
mucho mids sélidas que las registradas en la anterior fase del
ciclo, y que dotan a Espafia de una posicién relativa favorable

respecto al resto de economias de su entorno.

Los objetivos de Inmobiliaria Colonial, S.A. para el ejercicio
2002 en las dos dreas de negocio en las que estd presente se

concretan en los siguientes puntos:

| Negocio de alquiler

El negocio principal de la compaiifa seguird centrado en el
alquiler de edificios de oficinas en los centros de negocio de
Madrid y Barcelona, zonas en las que esperamos una correccién
mucho mds suave, por la ausencia significativa de nueva
ofertay por la presencia de la demanda recurrente de empresas
de servicios, financieras, consultorfas y de distribucién. Este
escenario confirma la validez de la estrategia seguida por

Colonial en el mercado de oficinas, caracterizada por la
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combinacién del binomio calidad-ubicacién que dota a la
compaiifa de un bajo perfil de riesgo y garantiza la demanda

mds solvente y elevadas tasas de ocupacién en los edificios.

Esta estrategia se concretard, a lo largo del afio 2002, en los

siguientes puntos:

1. Consolidar los proyectos que al cierre del afio 2001 tiene
en curso de desarrollo Colonial, con una inversidn superior
a los 400 millones de euros y una superficie cercana a

los 270.000 m?.

2. Seguir gestionando activamente la cartera actual de
contratos de alquiler de la compaiifa, con el objetivo de
maximizar el potencial de crecimiento de las rentas a

medida que éstas vayan venciendo.

3. Mostrar una actitud atenta y selectiva ante las
oportunidades de inversién que, sin duda, van a ir
surgiendo en el mercado, atendiendo a los criterios de

calidad, ubicacién y rentabilidad.

|Negoclo de eromociones

En cuanto al negocio de promocién residencial estamos
asistiendo ya a una normalizacién de la actividad. En este
sentido es de esperar que el ritmo de viviendas iniciadas en
los dltimos afios, superior a las 500.000 unidades anuales,
tienda a moderarse y estabilizarse en torno a las 300.000

viviendas anuales.

Esta desaceleracién no hace més que confirmar la validez de

la estrategia que estd siguiendo Inmobiliaria Colonial en el

3|

negocio de promocion residencial desde 1994, caracterizada
por una selectiva politica de adquisicién de suelo enfocada
a la consolidacién de la actividad en los dos mercados de
mayor demanda de Espafia, Madrid y Catalufia. Esta
estrategia, basada en la minimizacién de riesgos y en la
rentabilidad, seguird guiando las lineas de actuacién de
Inmobiliaria Colonial en el negocio de promocién residencial

a lo largo del afio 2002.

Investigacion y desarrollo

]

A consecuencia de las propias caracteristicas de la Compaiiia,
sus actividades y su estructura, habitualmente en Inmobiliaria

Colonial nose realizan actuaciones deinvestigacién y desarrollo.

AccLones propias

En virtud de los acuerdos adoptados en Junta General de
Accionistas, y con el objetivo de facilitar en momentos
puntuales la liquidez de la cotizacién de las acciones de
Inmobiliaria Colonial, durante el ¢jercicio 2001 la compaiifa
adquirié en Bolsa un total de 100.000 acciones, equivalentes
aun 0,178% de su capital social, e importe efectivo 1,137
millones de euros, y vendié 100.000 acciones, por un importe

efectivo de 1,183 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2001 Inmobiliaria Colonial no posee

acciones propias en concepto de autocartera.
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Informe de auditoria de cuentas anuales

A los Accionistas de
Inmobiliaria Colonial, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., que comprenden el
balance de situacién al 31 de diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de
los Administradores de la Sociedad. 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
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de
financiacion, ademds de las cifras del ejercicio 2001, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2001. Con fecha 23 de
febrero de 2001 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio
2000, en el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2001 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Inmobiliaria Colonial,
S.A. al 31 de diciembre de 2001 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y
suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2001 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2001. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

18 de marzo de 2002

| 144 | I 145 |
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Balance de gestidn

nillones euros

pasivo neto

2001 2000 1999 1998 1997 1996

Activo neto
Activo Fijo Neto 996, 6 772.3 592, 3 512,6 513,9 499, 4
Aactivos fFiLjos Netos en explotacién 781,1 694,2 4,68,6 429, 4 397.9 420,5
Aactivos fFiLjos Netos fuera de explotacion 182,9 54,7 110,0 40,3 47,4 23,3
otro znmovilizado 32,6 23,4 13,7 42,9 68,7 55,5
castos a pistribuir 4,8 5,0 0,7 0,0 0,0 0,0
capital circulante 189,1 129,9 148,1 219,6 114,8 113,3
existencias 274,2 266, 4 261,3 217,3 132,8 116,1
reserva de suelo 157,73 154,6 132,3 151,3 102, 4 82,5
producto en curso y terminado 116,9 111,9 129,0 66,0 30,4 33,6
clientes y peudores de explotacidn 94, 4 38,5 54,2 102,1 86,4 46,1
otro circulante 3.5 2,6 4,0 0,0 0,0 0,0
pasivos a corto plazo (183,0)  (177.6)  (171,3)  (99,8)  (104,4)  (48,9)

Recursos permanentes 1.099,6 873.9 740,6 671, 4 610,0 612,0
fFondos propios 641,3 613,7 591.8 5744 558.3 552,7
peuda fFinanciera a Largo plazo 423,5 223,6 121,6 60,2 47,5 50,2
acreedores a Largo plazo 34,8 36,6 27,2 36,8 4,2 9,1

Filnanciacion Neta a corto elazo 90,9 33.3 0,6 60,8 18,8 0,7

peuda financiera a corto elazo 90,9 33,3 0,6 60,8 18,8 0,7

estructura de Balance

nillones euros

-

2001 2000 1999 1998 1997 1996
activo neto
Aactivo FLjo Neto + Gastos a pbistribulr 84,15% 85,7% 80, 0% 70,0% 81,7% 81,5%
reserva de suelo 13,2% 17,0% 17,8% 20,7% 16,3% 13,5%
capttal circulante 2,7% -2,7% 2,1% 9,3% 2,0% 5,0%
pasivo Neto
Fondos proplos 53,9% 67,6% 79,9% 78, 4% 88,8% 90, 2%
Financiacién a Largo rlazo 38,5% 28,7% 20,1% 13,3% 8,2% 9,7%
FLnanciacion Neta a corto elazo 7,6% 3,7% 0,1% 8,3% 3,0% 0,1%

L
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cuenta de resultados de gestion

nillones euros

2001 2000 1999 1998 1997 1996
Aalquiler
Total 1ngresos patrimonio 81,3 66,5 48,1 42,6 39.4 41,1
castos actividad alquiler (17,2) (16,6) (13,9) (12,7) (13,0) (14.3)
€sITpA (*) Aalquiler 64,1 49,9 34,2 29,9 26,4 26,8
venta de activos
ventas 23,4 28,0 34,8 20,5 22,9 25,6
coste de ventas (10,7) (14,3) (20,5) (8,1) (10,3) (10,6)
esITDA venta de Aactivos 12,6 13,7 14,3 12,3 12,6 15,0
promociones
ventas promociones 186,1 195,2 54,7 75,0 44,3 50,9
ventas suelo 22,1 14,2 54,7 24,0 31,5 0,0
Total 1ngresos promociones 208, 2 209, 4 109, 4 99,0 75,8 50,9
coste ventas eromociones (122,4) (139,3) (45,0) (58,8) (34,1) (39,3)
coste ventas suelo (18,8) (8,8) (26,6) (16,0) (26,2) 0,0
castos actividad (10,5) (12,0) (6,6) (5,8) (3,9) (2,9)
€BITDA Promociones 56,6 49,3 31,4 18,3 11,6 8,7
estructura general
castos cenerales (7.0) (7.2) (13.9] (12,7) (13,0) (14,3)
= €BITDA 126,3 105,8 65.9 47,9 37.5 36,3
Total Amortizaciones y erovisiones (24,9) (22,9) (16,2) (14,1) (11,7) (14,1)
= €BIT (*¥) 104, 4 82,9 49,8 33,8 25,9 22,1
resultado rinanciero Neto (13.,8) (7.7) (1,3) (0,1) (1,1) (1,6)
resultado extraordinario Neto 0,8 (1,2) 2,6 0,6 2,6 (0,3)
= pesultado antes de impuestos 88, 4 73.9 51,0 34,3 27,3 20,2
impuesto de sociedades (28,0) (23,2) (17,1) (13,1) (11,3) (7,0)
= pesultado después de impuestos 60, 4 50,7 33.9 21,2 16,0 13,2

(**) seneficio antes de intereses e impuestos
(***) seneficio neto+amortizaciones+provisiones

L

(*) seneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones y provisiones
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magnitudes operativas

2001 2000 1999 1998 1997 1996

Negocio de alquiler

superficie en explotacion (m2) 647.775 656.084 537.883 527.211 550.672 618.238
% ocupacion 97,70% 98, 20% 96, 40% 95,61% 92,24% 89,52%
superficie total (m2) 918.004 731.535 636.309 §74.054 577.666 653.939
sarcelona n80.105  446.718 382.663  325.107 298.053 275.390
madrid 302.469  224.855  172.318 53.791 45.099 42.234
resto de espana 13.670 17.288 18.224 18.128 18.366 29.439
resto de Locales 21.760 42.673 63.104 177.028 216.148 306.876
ingresos alquiler (millones €) 81,3 66,5 48,1 42,6 39,4 41,1

Negocilo de promociones

promociones en curso (mz) 197.674 208.783  271.140  226.465 139.409 111.539
reserva de suelo (m2) 613.455 630.722  723.219  774.759 728.082 877.078
zona este 391.433 344.920  420.610 §563.029 728.082 877.078
zona centro 222.022  285.802 302.609 211.730 - -
ventas comerciales (millones €) 136,2 159,7 159,2 148,9 65,4 42,4
zona este 88,5 147,9 152,1 142,8 65,4 42,4
zona centro 47,7 11,7 7.1 6,1 - -
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| sede social

Av. Diagonal, 532
08006 Barcelona

centralita

Tel. 93 404 79 00
Fax 93 404 85 40

informacio@inmocolonial.com

informacion alquileres (Area de eatrimonio)

Tel. 93 404 79 70
Fax 93 404 85 40

patrimoni@inmocolonial.com

informacion ventas (Area de promociones)

Tel. 93 404 79 79
Fax 93 404 79 77

promocions@inmocolonial.com

relacion con inversores

Tel. 93 404 85 90
Fax 93 404 78 26

acasajuana@inmocolonial.com

Aatencion al accionista

Tel. 902 154 749
Fax 93 404 78 26

accionistas@inmocolonial.com

| belegacion madrid

Pe de la Castellana, 52, 6° A
28046 Madrid

Tel. 91 782 08 80

Fax 91 561 29 61

promocioncentro@inmocolonial.com



