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CAPITULO 0

0. CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE LA
EMISION.....oeeeeeeeeeeeeeesseesseeseessesssesssesssessasssesssesssessssssssssessssssssssesssesssesssssssens

0.1. RESUMEN DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS VALORES
OBJETO DE EMISION AMPARADAS POR ESTE FOLLETO RV Y

DEL PROCEDIMIENTO PREVISTO PARA SU COLOCACION Y
ADJUDICACION ENTRE INVERSORES .......cooommrrrreeeerrsnnnnnssssssssssnnnnnee

0.1.1.  Identificaciéon de la entidad que emite los valores objeto de este
OHELO. ettt
0.1.2.  Consideraciones especificas sobre la emisiOn.......cccvvveevevvericrerrenienen
0.1.3.  Finalidad de 1a amplacion.. .....c.cceveriieerrenicereeniceereeeeseeeeeeenens
0.1.4. Consideraciones sobre los valores que se emitem.. ....ocevvereererrereenen

0.2. CONSIDERACIONES EN TORNO A I.LAS CIRCUNSTANCIAS MAS
RELEVANTES DEL EMISOR OBJETO DE DESCRIPCION EN
ESTE FOLLETO RV ..o

0.2.1.  Principales aCCIONISTAS .....ouvviieiuieiiriicicicicieieeieeee s
0.2.2. Factores significativos y de fIeSZO ...couiuerveriiuerrenieierrerieieeereeeneeeeenens
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CAPITULO1

I. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL
CONTENIDO DEL PRESENTE FOLLETO Y ORGANISMOS
SUPERVISORES DEL MISMO ......cccooiiiiinnieiettnnieierettneneeiereetsesaeseneseesenees

I.1.  PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL
CONTENIDO DEL PRESENTE FOLLETO ....cccccecvnnniiiinnineccinenennes

I.2. ORGANISMOS SUPERVISORES

I.3. NOMBRE, DOMICILIO Y CUALIFICACION DE LOS AUDITORES
QUE HAN VERIFICADO LLAS CUENTAS ANUALES DE LOS TRES
ULTIMOS EJERCICIOS ....oovvvereveresesseoesessesessssssesssssssssssssssssssssssesssssssssssssons
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CAPITULO II

II. LA OFERTA PUBLICA Y LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO

DE LA MISMA ...tiiieieietcieeccteessteecsneeseseeessaeessssessessaessssssssssasssssseens

IL.1I.  ACUERDOS SOCIALES......ccoiiiiiiiiiins s
IL11.  [NO tiene titulo]. ettt eseas
I1.1.2.  Acuerdo de oferta publica de venta.......c.cccevvceveniccrnicrennnicenn.

I1.2.

I1.3.

I1.4.

IL.5.

II.6.

I1.7.

I1.8.

I1.1.3.  Informacién sobre los requisitos y acuerdos para la admision de

108 tHEULOS €101 BOISA.ciuiiiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeet ettt sttt eeaeeseae e searesereesne

REFERENCIA A LA AUTORIZACION ADMINISTRATIVA
PREVIA Lttt ettt ettt et

EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O A
SU EMISOR ...ttt ettt sene

REGIMEN LEGAL TIPICO DE LOS VALORES ........cccoommrrrrvnmnnnnnnee
CARACTERISTICAS DE LOS VALORES.....oooccccrnsierrrssneeesssseesssneeese
I1.5.1.  Naturaleza y denominaciéon de los valores, con indicacién de su

ClaSE Y SU SEIIC....ciiiuiiiiiiiiiciccc e
I1.5.2.  Formas de Representacion ........ccoeueeriiecreeniiecreeniieenriecenseeeenens
I1.5.3. Importe global de la emisién, desglosando entre ampliaciéon de

capital y prima de emiSION .....ccvvreeiuereeriieeieiriieeereee e
I1.5.4. Numero de valores, numeracion, proporciones sobre el capital e

importes nominal y efectivo de cada uno de ellos........cceuvvieuerrennes
I1.5.5.  Comisiones y gastos de todo tipo que obligatoriamente haya de

desembolsar €l SUSCIIPLOTL ...cuvuuveieiieieiricicieeree e
COMISIONES POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE
SALDOS POR REGISTRO CONTABLE DE LLAS ACCIONES................
LEY DE CIRCULACION DE VALORES .........commrieiinnneeesssneesessssnsssesnns

MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS DONDE SE
SOLICITARA LA ADMISION A NEGOCIACION DE LOS
VALORES A EMITIR, CON INDICACION DEL PLAZO MAXIMO
EN QUE SE PRESENTARA LA SOLICITUD Y DEMAS
DOCUMENTOS NECESARIOS PARA LA ADMISION ...,
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I1.9. DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES DE LOS
VALORES QUE SE OFRECEN .....cccvmiiiinnncctnreeetnie et

I1.9.1.

I1.9.2.

I1.9.3.

I1.9.4.
I1.9.5.

I1.9.6.

Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el
patrimonio resultante de la liquidacion. Existencia, en su caso, de
derecho a percibir un dividendo minimo. Forma de hacer
efectivos los rendimientos que produzcan los valores, plazo y
beneficiario de su PresSCrPCION ....c.cuviecueeriieereerinieieeriieresseeeesseeeenens
Derecho de suscripcion preferente en la emisién de nuevas
acciones o de obligaciones convertibles en acciones.........covveuevrennes
Del derecho de asistir y votar en las Juntas Generales de
Accionistas, asi como el de impugnar los acuerdos sociales.
Numero minimo de acciones que es preciso poseer para asistir a
las Juntas Generales y limitaciones al nimero maximo de votos
que pueden ser emitidos por un unico accionista o por
sociedades pertenecientes a un MISMO GEUPO....cuwrveeererrerieererrereeerenene
Derecho de informacion......c.cceeeeicieininieercereeeee e
Obligatoriedad de prestaciones accesorias y en general todos los
demas privilegios, facultades y deberes que conlleve la titularidad
de 128 ACCIONES ..vuveeiiiicireerce et
Fecha en que cada uno de los derechos u obligaciones
anteriormente citados comenzara a regir para las acciones que se
OFTECEN.c.iiiiiiiis

I1.10. SOLICITUDES DE SUSCRIPCION .....ooovooomeveeomneeeeenssseeeneesensseesesseessesnees

I1.10.1.

I1.10.2.
I1.10.3.
I1.10.4.
I1.10.5.

Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen las
acciones con indicacion de las razones de su eleccion........ooeueeeneees
Fecha o perfodo de suscripcion 0 adquiSiCiOn.......cceeveeecueureriecrenrenees
Doénde y ante quién puede tramitarse la suscripcién o adquisicion...
Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso......cooveeurnicrcnnenaes
Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los
boletines de  suscripcion o  resguardos  provisionales,
especificando sus posibilidades de negociacién y su periodo
MAXIMO de VAHAEZ ....ovuiiiiiiiiiiicc

I1.11. DERECHOS PREFERENTES DE SUSCRIPCION.........cccoovvvemmrrreererrrere.

I1.11.0.
II.11.1.

I1.11.2.
I1.11.3.

I1.11.4.

Derechos preferentes de suscripcion correspondientes a acciones
€N AULOCATTEIA covvvoieriiiristeses ittt
Indicacion de sus diversos titulares........coeeeereneecreerenierenrinicrenreneenens
Mercados en los que puede NEZOCIALSE. ....c.cuweeiecrerriieieirieeienreeeenens
Informacién completa sobre los cupones o valores accesorios
analogos destinados a facilitar el ejercicio o la transmision de los
derechos preferentes de SUSCLPCION ..cuevviiecrerrericieirinieereeeneees
Exclusiéon de los derechos preferentes de suscripcion........eeeveneeeee.
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I1.13.

I1.14.

I1.15.

I1.16.

I1.17.
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I1.11.5. Valor Teérico del derecho de suscripcion preferente.......ceevececnenee.

COLOCACION ADJUDICACION DE LOS VALORES .........ccoomrvvvrmnrinnns

I1.12.1. Entidades que participan en la emision .......covecuevrenicucerenicrennenienenen.
I1.12.2. Declaracién de las Entidades DitectOras....oovvevveeeeeveeeeceeeeeeeveereenne

TERMINACION DEL PROCESO .....oooooeoeeeeveeeeeeesseeeseesessesesssssseessesesesenns

I1.13.1. Transcripcion literal de la prevision acordada para el caso de que
el aumento de capital no se suscriba integramente dentro el plazo

H1jad0 PALa €llO ...

I1.13.2. Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de los

VA OTES et tteeeeeteeete ettt ettt e et e et eestteseaeeseatesaate s et e eeteesreesantesartesarteenteesaree s

CALCULO DE LOS GASTOS DE EMISION, SUSCRIPCION,
PUESTA EN CIRCULACION, ADMISION A COTIZACION EN UN
MERCADO SECUNDARIO Y DEMAS CONEXOS QUE SEAN POR
CUENTA DEL EMISOR DE LA OFERTA PUBLICA DE VALORES.
PORCENTAJE QUE REPRESENTAN SOBRE EL TOTAL
EFECTIVO DE LA EMISION U OFERTA....oeoeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeseeeeseeeesseseenes

IMPOSICION PERSONAL SOBRE LA RENTA DERIVADA DE
LOS VALORES OFRECIDOS ...ttt sveeeee e svesveeeneas
I1.151.  Imposicion directa derivada de la titularidad y transmision de las
ACCIOTIES wvvieueeerereeteeteeeteeseeteeeeeseeseeteeseseeseeseessasseeseessensenseessersensesseessersensan
I1.15.2. Inversores no residentes en territorio espafiol.......eeerercecrerrericrenn.

FINALIDAD DE LA OPERACION .......ccoommrrrieeessnnnnsssssssssssssssssssssssssns
I1.16.1. Destino del importe neto de 1a emision ......c.ccccevvricreerenicrenrenienenen.

DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES
DE S.A. EL AGUILA ..o
I1.17.1. Numero de acciones, por clases y valor nominal, admitidas a
negociaciéon bursatil en la fecha de elaboracion del presente
Folleto INfOrmativo ......ccccccucuiiiiiiniiiiiiiiicc s
I1.17.2. Datos referidos a 1998 y 1999 y cuatro primeros meses de 2000 ....
I1.17.3. Resultado y dividendos por accion, en su caso, ajustados..................
I1.17.4. Ampliaciones de Capital .......oocceurnieerrnicieinnicercereeseeenene
I1.17.5. En caso de que la Sociedad no tenga todas sus acciones admitidas
a negociaciéon en una Bolsa de Valores espafiola, numero de
acciones, clase y valor nominal de las no admitidas en la fecha de
elaboracion del FOLELO. ...
I1.17.6. Condiciones y resultado de la Oferta Publica de Adquisicion en el
caso de que hubiera sido formulada sobre los valores emitidos
por 1a Sociedad ...
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I1.18. DISENO Y ASESORAMIENTO DE LA EMISION.....ccoommmrrrvvevrersrnnnnee
I1.18.1. Enumeracion de las personas fisicas o juridicas que han
patticipado en el disefio y/o asesoramiento de la operacion .............
I1.18.2. Declaracién del emisor acerca de si conoce la existencia de algin
tipo de vinculaciéon o intereses econdémicos de dichos expertos
y/o asesotes con el propio emisor o con alguna entidad
controlada POL El.....ciiiiiiiieirceee e
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CAPITULO III

III. EL EMISOR Y SU CAPITAL.......oooioteeeeeeeeeeeeeeeeeeeee ettt ettt
III.1. IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL....ooceiicirrieienceeeeeeeenes
ITI.1.1. Denominacién completa del emiSOr......oieuevreniecrerrenieieerinieenrienenn.
ITI.1.2.  ODbjJeto SOCIAL....coviiicieiriicieiriceree e
II1.2. INFORMACIONES LEGALES ....ooo ottt
ITI.2.1. Fecha y forma de constitucion de la Sociedad Andénima....................
ITI.2.2. Forma juridica y legislacioén especial que le sea de aplicacion............
II1.3. INFORMACIONES SOBRE EL CAPTTAL....coooiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e
ITII.3.1. Importe nominal del capital suscrito y del desembolsado hasta la
fecha de redaccion del presente FOLEtO .....viueerinicieirinicciriiciciees
ITII.3.2. En su caso, indicacién de los importes a liberar, plazos y forma
en que deben tener IUGar.......cccvicieiiiciciicercee e
ITI.3.3. Clases y series de aCCIONES ....uiuimerrinieeuerriieeierreiecrerseceenessesee e nenens
ITI.3.4. Cuadro esquematico de la evolucion del capital social..............c.........
ITI.3.5. Existencia de empréstitos de obligaciones convertibles,

I11.3.6.

I11.3.7.
I11.3.8.

canjeables 0 con “Warrants”..........cccovvvvnnniniiiccee s
Titulos que representan las ventajas atribuidas a fundadores y
promotores y bonos de disfrute .......occeevveieeerinicieinnicercerenens
Capital AUtOTIZAO.....vceeveeiicieiricer e
Condiciones a las que los Estatutos someten las modificaciones
del capital y de los respectivos derechos de las diversas categorias
dE ACCIONES ...t

III.4. ACCIONES EN CARTERA DE LA PROPIA SOCIEDAD,Y
AUTORIZACION AL CONSEJO PARA  ADQUISICION

DERIVATIVA DE ACCIONES PROPIAS........ccoommrrrveeeersinnnnnssissssssnnnnnees
I1.5. BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES

ULTIMOS EJERCICIOS ....oovvvoreveresesseoesessssessssssesssssssssssssesssssssesssssssssssssons
I1.6. GRUPO DEL QUE FORMA PARTE LA SOCIEDAD Y POSICION

QUE OCUPA EN EL MISMO....imrrvveeurisnnnsssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssns
I1.7. SOCIEDADES PARTICIPADAS.......ccoommmrrrrvimmsmnnnnssssssssssssssssssssssssssenessees
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CAPITULO IV

IV. ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR ........cccccooeoiiiiiiiiiiinnnenes

IV,  ANTECEDENTES.. ..ottt

IV.2. ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR.......cccoviiiiiieieereieieneenes

IvV.2.1.

Iv.2.2,

Iv.2.3

Iv.2.4
IvV.2.5

Datos econémico financieros consolidados seleccionados de las
cuentas anuales auditadas de S.A. EL AGUILA ..o
Descripcion de los principales grupos o familias de productos,
servicios o lineas de actividad. Participacion de cada uno de ellos
en la cifra total de negocio de la SOCIEDAD........ccccoovievnicennnes
Descripcion de inputs que conforman los costes de los Productos,
Servicios o Lineas de Actividad del GLrupo.......coeeceuveniccernicrennenaes
Estructura productiVa.......ccceeeceeeeeriiecieeiieeesieeiessesesessesesessesseenens
Description del sector en que opera la compafifa .......ccccovvceueerenennee

IV.3. CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES......ccosnrteteeerereieiereieeriens

IV.3.1.
IV.3.2.
IV.3.3.
IV.3.4.
IV.3.5.

Grado de estacionalidad de los negocios del emisor.........ccoeveueurennees
Eventual dependencia del emisor de patentes y marcas ........coeee.e..
Politica de investigacion y desarrollo y avances tecnoldgicos............
Litiglos 7 arbItrajes ..o s
Indicaciéon del cualquier interrupciéon de las actividades del

emisor que pueda tener o haya tenido en un pasado reciente una

incidencia importante sobre la situacion financiera del emisor..........

IV.4. INFORMACIONES LABORALES.....cccoitrreceeeteeieieeeieeeeeeeees

IV.4.1.
IvV.4.2.
IV.4.3.

Recursos humanos y personal empleado .......coeceueevnieicennicrcnnnicnen.
Negociacién colectiva en el marco de la sociedad........ccueicecienaneee
Ventajas al personal.........cciiiiiiiiiicceeenen

IV.5. POLITICA DE INVERSIONES.......ooocoimriomerveieeeeeneseseseesessseeessssssssesssssesnsenes

IV.5.1.

IV.5.2.

IV.5.3.

Descripcion cuantitativa de las principales inversiones, incluidas
las participaciones en otras sociedades tales como acciones,
obligaciones, etc., realizadas durante durante los tres ultimos
ejercicios

Indicaciones relativas a las principales inversiones en curso de
FEAlIZACION. oottt
Indicaciones relativas a las principales inversiones del emisor que
hayan sido objeto de compromisos en firme por parte de su
O12aN0 de dIFECCION ..uvueiviiieriricietr e

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

P&g.9



S.A. EL AGUILA

CAPITULO V

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS

RESULTADOS DEL EMISOR Y DEL GRUPO CRUZCAMPO, SA........
V.1. INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES DE S.A. EL
AGUILA oottt ettt b s st s et ese st ese s esesnerans
V.1.1.  Balance de situacion individual a 31 de diciembre de 1999, 1998 y
1007 ettt a ettt aeebenes
V.1.2.  Cuadro de pérdidas y ganancias individual a 31 de diciembre de
1999, 1998 § 1997 ..t
V.1.3.  Cuadro de Financiacién individual a 31 de diciembre de 1999,
T998 T 1997 e
V.2. INFORMACIONES CONTABLES CONSOLIDADAS DE S.A. EL
AGUILA oottt ettt b et sets st et esesbese s esesnesans
V.2.1.  Balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de 1999,
T998 T 1997 e
V.2.2.  Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a 31 de diciembre de
1999, 1998 § 1997 ..o
V.2.3. Cuadro de Financiacion consolidado a 31 de diciembre de 1999,
1998 7 1997 e
V.3. PRINCIPIOS CONTABLES MAS RELEVANTES DE S.A. EL
AGUILA oottt ettt b s st s ss et ese st esn s esesnesans
V.3.1.  Principios de Consolidacion.......cceveeueerniereerinicrenninienensnecnenseeenens
V.3.2.  FONdOS PLOPIOS...c.cciiieiieiriicieiriieieiseieirte et nens
V.3.3. Inmovilizado Material Consolidado.......ccceevverevrreireerecenreenieriiereennen,
V.3.4.  Saldos y Transacciones con Empresas Vinculadas .........ccooeceevrcaeeee.
V.3.5.  Situacién Fiscal Consolidada.......cceeeerieiviericenecinieiieeceseeseeee e,
V.4. SITUACION DEL ENDEUDAMIENTO CONSOLIDADO DE S.A.
EL AGUILA .ottt ettt ss et b et s ebe st sesaesnanes
V.5. FONDO DE MANIOBRA CONSOLIDADA DE S.A. EL AGUILA ........
V.6. INFORMACION CONTABLE DE GRUPO CRUZCAMPO, S.A..........
V.6.1. Informaciones Contables Individuales de Grupo Cruzcampo,
S ettt ettt se bt e s ebeneeberesberennas
V.6.2. Informaciones contables consolidadas de Grupo Cruzcampo,
S ettt ettt ettt a et et ebeneebeseasereanas
V.6.3.  Principios Contables mas Relevantes .......c.cccevveeeurnicrerrinicrenneneenens
V.6.4. Situaciéon de Endeudamiento Consolidado......cccveeevereenreinrerieerennnnee.
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V.6.5. Fondo de maniobra consOldado......c.eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeas

V.7. INTEGRACION DE S.A. EL AGUILA Y GRUPO CRUZCAMPO,
A bbbttt
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CAPITULO VI

VL

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL

DEL EMISOR

VI.1.

VI.2.

IDENTIFICACION Y FUNCION EN LA SOCIEDAD DE
LAS PERSONAS QUE SE MENCIONAN....c.ccccecvmrrrrrreneneenene

VI.1.1.
VI.1.2.

VI.1.3.

Miembros del 6rgano de administracion........oeeeeeeevececennee.
Directores y demas personas que asumen la gestion de
la sociedad al nivel mas elevado........cceceeeeeriereveeereereeennane.
Fundadores de la Sociedad si fue fundada hace menos
dE CINCO ATLOS avirineeeeeticteteeereeteeveeee ettt v e ereeveeseneeneas

CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LAS
PERSONAS CITADAS EN EL APARTADO VL1. ..o

VI.2.1.

VI.2.2.

VI.2.3.

VI.2 4.

Acciones con derecho de voto y otros valores que den
derecho a su adquisicién, de los que dichas personas
sean titulares o representantes, directa o indirectamente...

Participaciéon de dichas personas o de las que
representen, en las transacciones inhabituales y
relevantes de la Sociedad, en el transcurso del dltimo
ejercicio y del corriente. Son transacciones inhabituales
y relevantes, por ejemplo, la compra o venta de activos
inmobiliatios, los contratos de la sociedad o de sus
filiales con dichas personas, los préstamos a la sociedad
concedidos por dichas personas, etC.......c.oveerrereererrereeenens
Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de
cualquier clase, devengadas por las citadas personas en
el ultimo ejercicio cerrado cualquiera que sea su causa......

Importe de las obligaciones contraidas en materia de
pensiones y de seguros de vida respecto de los
fundadores, miembros antiguos y actuales del 6rgano de
administracién y directivos actuales y sus antecesores.
Esta informacién se proporcionara de forma global y
con separacion de las prestaciones de que se trate .............
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VIL.3.

VI.4.

VL.5.

VI.6.

VL.7.

VIL.8.
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VI.2.5. Importe global de todos los anticipos, créditos
concedidos y garantias constituidas por el emisor a
favor de las mencionadas personas, y todavia en vigor......

VI.2.6. Menciéon de las principales actividades que las personas
citadas ejerzan fuera de la sociedad, cuando estas
actividades sean significativas en relaciéon con dicha
sociedad ...

VI.2.7. Importe de los honorarios devengados por los
Auditores Externos de la Sociedad en los dos udltimos
ejercicios cerrados cualquiera que sea su Causa ...

INDICACION DE LLAS PERSONAS FISICAS O JURIDICAS
QUE, DIRECTA O INDIRECTAMENTE, AISLADA O
CONJUNTAMENTE, EJERZAN O PUEDAN EJERCER UN
CONTROL SOBRE EL EMISOR, Y MENCION DEL
IMPORTE DE LA FRACCION DE CAPITAL QUE
TENGAN Y QUE CONFIERA DERECHO DE VOTO...........

PRECEPTOS ESTATUTARIOS QUE SUPONGAN O
PUEDAN LLEGAR A SUPONER UNA RESTRICCION O
UNA  LIMITACION A LA ADQUISICION DE
PARTICIPACIONES IMPORTANTES EN LA SOCIEDAD
POR PARTE DE TERCEROS AJENOS A LA MISMA ..............

SI LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD ESTAN
ADMITIDAS A NEGOCIACION EN UNA BOLSA DE
VALORES, RELACION DE LAS PARTICIPACIONES
SIGNIFICATIVAS EN SU CAPITAL, A QUE SE REFIERE
EL REAL DECRETO 377/1991, DE 15 DE MARZO, CON
INDICACION DE SUS TITULARES......oooooerveeemneeeeeeeeeeeseeeeeee

NUMERO APROXIMADO DE LOS ACCIONISTAS................
DEUDAS A LARGO PLAZO ...ttt

EXISTENCIA DE CLIENTES O SUMINISTRADORES
CUYAS OPERACIONES DE NEGOCIO CON LA
EMPRESA SEAN SIGNIFICATIVAS. SE CONSIDERARA
EN TODO CASO QUE EXISTEN RELACIONES DE
NEGOCIO SIGNIFICATIVAS CUANDO UN MISMO
CLIENTE O PROVEEDOR SUPONGA, AL MENOS, UN 25
POR 100 DE LAS VENTAS O COMPRAS TOTALES DE LA
EMPRESA ..ottt
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CAPITULO 0

CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A
CONSIDERAR SOBRE LA EMISION
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CAPITULO 0

CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE LA
EMISION

0.1 RESUMEN DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS VALORES OBJETO
DE EMISION AMPARADAS POR ESTE FOLLETO RV Y DEL
PROCEDIMIENTO PREVISTO PARA SU COLOCACION Y
ADJUDICACION ENTRE INVERSORES.

0.1.1. Identificaciéon de la entidad que emite los valores objeto de este
folleto.

Denominacién social: S.A. EL AGUILA (en adelante, la “Sociedad”
o “S.A. El Aguila”)

Domicilio social: Avenida de Andalucia, 1,
41007 Sevilla
Las oficinas centrales se encuentran localizadas en Madrid,
calle Retama, 3 (Edificio Eje Sur).

Cdédigo de identificacion fiscal: A-28006013.

Teléfono: 915 069 700

Actividad del emisor y su grupo y cambios significativos producidos
recientemente.

S.A. El AGUILA tiene como unica actividad la fabricacién y distribucion de
cerveza.

Con fecha 10 de junio de 1999, Heineken Internationaal Beheer, B.V. anunci6 la
compra a Diageo Overseas, B.V., en un proceso de subasta, de un 98,74% Grupo
Cruzcampo, S.A. Dicha adquisiciéon se realizé a través de su filial Heineken
Espafia, S.A. con fecha 27 de enero de 2000. La situacion resultante se refleja en
el siguiente cuadro.
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Accionistas

Minoritarios Heineken Espafia, SA.

12& l 98,74%

Grupo Cruzcampo, SA.

l 100,0%

SA. El Aguila

Berferuga Properties|nv. Hidg., SA.

28,7%

S.A. EL AGUILA

Posteriormente, y con fecha 15 de marzo de 2000, Heineken Internationaal
Beheer, B.V. present6 a S.A. El Aguila una oferta formal para la compra por parte
de ésta, con efectos econdémicos a 28 enero de 2000, de todas sus acciones de
Heineken Espafia, S.A. Con fecha 13 de abril de 2000 S.A. El Aguila adquirio,
mediante la formalizacién del correspondiente contrato con su accionista
mayoritario (Heieneken Internationaal Beheer, B.V.) la totalidad de las acciones
representativas del capital social de Heineken Espafia, S.A., sociedad esta que, a
su vez, y como ya se ha sefialado, era titular del 98,74% del capital social de
Grupo Cruzcampo, S.A. Grupo Cruzcampo, S.A., por su parte, era titular del
100% del capital social de Berferuga Properties Investments Holding, S.A. El
siguiente cuadro refleja la situacion descrita:
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S.A. EL AGUILA

X%
\ o

SA. El Aguila

l 100%
Accionistas

Minoritarios  H€ineken Espafia, SA.

LZN l 98,74%

Grupo Cruzcampo, SA.

llO0,0%
Berferuga PropertiesInv. Hldg., SA.

Sobre el proceso de adquisicion se informa en el presente folleto.

0.1.2. Consideraciones especificas sobre la emision.

El importe nominal del capital social hasta la fecha de redaccién del presente
Folleto es de 104.424.440,76 euros, representado por 34.749.530 acciones, de
3,005060 euros de valor nominal cada una, todas ellas integramente suscritas y
desembolsadas. Todas las aciones otorgan los mismos derechos econémicos y
politicos.

La ampliacion de capital social a que se refiere el presente Folleto asciende a
69.616.277,74 euros, mediante la emision de 23.166.352 nuevas acciones de
3,005060 euros de valor nominal cada una y con una prima de emision de 4,12
euros por accion (esto es, un total por prima de emision de 95.445.370,24 euros),
los que supone un valor total de la ampliacion de 165.061.647,98 euros.

La referida emisioén de acciones no esta asegurada.

La entidad Agente y Directora es SANTANDER CENTRAL HISPANO
INVESTMENT, S.A., con domicilio a estos efectos en Madrid, Plaza de
Canalejas, 1, 28014 Madrid.
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En el disefio de esta operacion de ampliacion de capital ha participado la Sociedad
Emisora, S.A. EL. AGUILA, siendo asesorada por SANTANDER CENTRAL
HISPANO INVESTMENT, S.A.

El Asesor Juridico de la Sociedad Emisora ha sido DESPACHO MELCHOR DE
LAS HERAS, ALBINANA & SUAREZ DE LEZO.

El  accionista  principal de S.A.  EL  AGUILA, HEINEKEN
INTERNATIONAAL BEHEER, B.V. ha manifestado a ésta su compromiso de
suscribir la totalidad de las acciones que le corresponden de conformidad con su
participacion accionarial (71,330%).

0.1.3. Finalidad de la ampliacién.

La ampliaciéon tiene por objeto financiar parcialmente, via recursos propios, la
adquisicion a Heineken Internationaal Beheer, B.V., de las acciones
representativas del 100% del capital social de Heineken Espafia, S.A., sociedad
que es titular, a su vez, del 98,7409% del capital social de Grupo Cruzcampo S.A.

La ampliaciéon de capital es, pues, un paso necesario en el proceso que ha de
conducir, si asi se aprueba por los accionistas de las sociedades implicadas, a la
integracién definitiva de S.A. EL. AGUILA, Heineken Espafia, S.A. y Grupo
Cruzcampo, S.A., proceso que se desarrollara en dos fases, y que viene siendo
anunciado al mercado bursatil y a los sefiores accionistas desde mediados del
pasado aflo.

a) En la primera fase, se procedera a la ampliaciéon de capital que es objeto de este
Folleto y a la adquisiciéon por S.A. EL. AGUILA de las acciones representativas
del 100% del capital de Heineken Espafia, S.A., con lo que se adquirira
indirectamente el control sobre el 98,7409% del capital social de Grupo
Cruzcampo S.A.

b) En la segunda fase, y previo cumplimiento de todos los requisitos legales, se
procedera a la fusiéon por absorcion de Heineken Espafia, S.A. y Grupo
Cruzcampo S.A., por S.A. EL AGUILA.
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La adquisicién y postetior fusion de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo,
S.A. por parte de S.A. El Aguila pretende combinar las capacidades de ambas
companias que resulten complementarias y obtener economias de escala,
permitiendo asi que el Grupo fusionado compita con mayor eficiencia en un
mercado, como el de la cerveza en Espafia, que se encuentra en fase de
consolidacién. La descripcion de los costes que esto supone esta en fase de
estimacion, si bien en el capitulo VII se incluye un mayor detalle de esta cuestion.

A los efectos de lo anteriormente sefialado, Heineken Internationaal Beheer, B.V.,
accionista mayoritario de S.A. El Aguila, presenté a S.A. EL AGUILA una oferta
formal para la compra por parte de ésta, con efectos econdémicos a 28 enero de
2000, sobre todas las acciones de Heineken Espafa, S.A. por un precio idéntico al
que Heineken Espafa, S.A. pagé por Grupo Cruzcampo S.A. mais gastos
financieros y costes derivados de la transaccion, menos la deuda financiera de
Heineken Espana, S.A.

Una vez aceptada la oferta, la operaciéon de compraventa se formalizé el pasado
13 de abril de 2000. El precio acordado para la compra del 100% del capital

Heineken Espafia, S.A. por parte de S.A. El Aguila es de 28.658.619.684 pesetas,
que se desglosa de la siguiente forma:

@) + 27.180.970.000 pesetas, que se calcula como:

. La suma de 134.859.123.784 pesetas, que es el precio pagado por
Heineken Espafa, S.A. a Diageo Overseas, B.V. por el 98,7409%
del capital de Grupo Cruzcampo, S.A.

. Menos 108.282.639.247 pesetas de deuda neta de Heineken
Espafia, S.A. a 27 de enero de 2000 (préstamo de Heineken
Internationaal Beheer, B.V. y la parte del préstamo sindicado
utilizada hasta la fecha, ambos descritos en el Capitulo VII).

. Mas 604.485.463 pesetas, cantidad que surge de las siguientes
partidas:

- Comisiones de gestién, aseguramiento y agencia
(Arrangement and underwriting fees y agency fees): 337.774.779
pesetas.

- Comisiéon pagada a Citibank por la negociacion con el
resto de bancos del sindicato y los gastos de viaje, etc. (out-
of-pocket expenses) incurridos durante el disefio y firma del
préstamo sindicado (Commitment fee): 36.206.592 pesetas.
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- Impuesto sobre transmisiones (operaciones societarias):
271.809.700 pesetas.

- Ingresos financieros por intereses generados en cuenta
corriente por el saldo mantenido en el periodo de 18 de
octubre a 31 de diciembre de 1999, de parte del préstamo
concedido por Heineken Internationaal Beheer, B.V. a
Heineken Espafa, S.A. para el pago de la compra de
Grupo Cruzcampo, S.A. a Diageo Overseas, B.V.:
(41.305.608) pesetas.

(ii) + 1.252.564.071 pesetas, que corresponden a todos los costes de
adquisicion de Grupo Cruzcampo, S.A. pagados por Heineken
Internationaal Beheer, B.V. hasta el 13 de abril de 2000.

(i)  + 225.085.613 pesetas, correspondientes al interés sobre la cantidad
referida en (i), 27.180.970.000 pesetas, calculada con un tipo de interés
Euribor a tres meses mas 0,50%, para el periodo desde el 27 de enero de
2000 hasta el 13 de abril de 2000.

Hay que tener en cuenta que, aunque el precio de compra es de 28.658.619.684
pesetas, Diageo Overseas, B.V. debia devolver 192.010.935 pesetas a Heineken
Espafa, por el mayor tamafio de la deuda de Grupo Cruzcampo, S.A. Esta
cantidad fue pagada por Diageo Overseas, B.V. a Heineken Espana, S.A. el 14 de
abril de 2000. Consecuentemente, los intereses devengados hasta el pago del
precio de adquisicion por S.A. El Aguila a Heineken Internationaal Beheer, B.V.
sobre el ajuste de 192.010.935 pesetas, seran sustraidos del montante total de los
intereses a pagar.

Adicionalmente, el precio de compra se vera incrementado por el tipo de interés
(Euribor 3 meses+0,50%) aplicado a dicha cantidad desde el 13 de abril de 2000
hasta el pago de toda la cantidad por parte de S.A. El Aguila. El pago, que debe
ser en efectivo, se ha aplazado hasta la ejecucion de la ampliacion de capital
objeto de este Folleto. No obstante, el contrato establece un plazo de pago no
mas tarde de dos dias habiles después de la finalizacién del periodo de suscripcion
de la ampliacién de capital en curso, y en todo caso, no mas alld del 15 de junio de
2000.

Con esta adquisiciéon S.A. El Aguila se convierte en accionista mayoritario de
Grupo Cruzcampo S.A., con una participacion del 98,7409%, a través de
Heineken Espana, S.A.
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Las principales magnitudes financieras de Grupo Cruzcampo, S.A. tomadas de
sus cuentas anuales consolidadas auditadas a 30 de junio de 1999, en relacién con
las consolidadas de S.A. El Aguila, tomadas de sus cuentas anuales auditadas a 31

de diciembre de 1999 pueden verse en el capitulo V.
0.1.4. Consideraciones sobre los valores que se emiten.

Las acciones procedentes de la ampliacion seran acciones ordinarias, de 3,005060
euros nominales cada una, representadas por anotaciones en cuenta,
pertenecientes a la misma clase y serie que las restantes acciones que componen el
capital social de la Sociedad Emisora y que confieren los mismos derechos
politicos. Asimismo, las acciones emitidas gozaran de derechos econémicos a
partir del 1 de enero de 2000, lo que incluye el derecho a percibir el importe de
los dividendos que se acuerde distribuir, en su caso, con cargo a los resultados del
ejercicio 2000.

La proporcion de acciones que se ofrecen a los accionistas es de 2 acciones
nuevas por cada 3 antiguas.

Con base en los beneficios consolidados correspondientes al ejercicio 1999 y el
precio de cotizacién de las acciones de la Sociedad al cierre de la sesion del 17 de
mayo de 2000 (7,80 euros por accién), el PER antes y después de la ampliacion de
capital es de 12 y 20, respectivamente.

Tomando como valor de la accién previo a la ampliacion, el de 7,80 euros por
accion (cambio del cierre de la accion de S.A. EL. AGUILA correspondiente al dia
17 de mayo de 2000), el valor tedrico del derecho de suscripcion preferente en la
ampliacion ascenderia a 0,26997 euros (44,91922 pesetas). La férmula del calculo
de dicho precio se detalla en el capitulo II.

CONSIDERACIONES EN TORNO A LAS CIRCUNSTANCIAS MAS
RELEVANTES DEL EMISOR OBJETO DE DESCRIPCION EN ESTE
FOLLETO RV.

0.2.1. Principales accionistas.

Tal y como se indica en el capitulo VI del presente folleto, Heineken
Internationaal Beheer, B.V. (e indirectamente Heineken, N.V., en su condicién de
accionista mayoritario de dicha sociedad), es el accionista mayoritario de S.A. El
Aguila, al ser el titular del 71,330% del capital social de la Sociedad. El Grupo
Heineken esta representada por cuatro Consejeros en el Consejo de
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Administracion de S.A. El Aguila, sobre un total de ocho miembros que los
componen.
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A la fecha del presente folleto, Heineken Internationaal Beheer, B.V. no tiene
adoptada decision alguna contraria a continuidad de S.A. EL AGUILA como
sociedad cotizada. En este sentido, y sin perjuicio de las futuras circunstancias que
pudieran sobrevenir o concurrir en relacion con los mercados de valores o de la
cerveza, tanto a nivel nacional como internacional, y que pudieran aconsejar otra
cosa, Heineken Internationaal Beheer, B.V. no tiene prevista, a la fecha del
presente folleto, plantear la exclusiéon de cotizacién de las acciones de S.A. EL
AGUILA.

En todo caso, y a los anteriores efectos, sera preciso tomar en consideracion el free
float y la estructura accionarial que resulte de la presente ampliacién de capital.

Adicionalmente, debe sefalarse que la operacién de adquisicion y fusidn, tal y
como ha quedado detallada en el apartado 0.1.3., ha sido disefiada con el fin de
evitar cualesquiera conflictos de interés que, en otro caso, pudieran haber surgido
entre Heienken Internationaal Beheer, B.V. y los accionistas minoritarios de la
Sociedad. A los anteriores efectos, los asesores de la Sociedad, DESPACHO
MELCHOR DE LAS HERAS, ALBINANA & SUAREZ DE LEZO y
SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A., prepararon
sendos informes acerca de la valoraciéon de la operacion, tal y como ha quedado
expuesta. Copias de dichos informes han sido depositadas en la CNMV como
informacién publica.

0.2.2. Factores significativos y de riesgo.
Limitaciones en materia de Defensa de la Competencia.

Con fecha 17 de diciembre de 1999, y previa evacuacién del correspondiente
informe por parte del Tribunal de Defensa de la Competencia, el Consejo de
Ministros, a propuesta del Vicepresidente Segundo del Gobierno y Ministro de
Economia y Hacienda, acordé sujetar la aprobacién de la operaciéon de
concentracion de Grupo Cruzcampo, S.A. con S.A. El Aguila (en adelante, el
“Acuerdo”) al cumplimiento de una serie de condiciones de notable dureza.
Dichas condiciones son las sigueintes:

(@) En el plazo de tres meses desde la notificacion del Acuerdo, Grupo
Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A. debera eliminar toda condicién de
exclusividad de los contratos o acuerdos que mantenga con los
concesionarios o distribuidores del mercado de la comercializaciéon de
cerveza a través del canal Horeca. Asimismo, no realizara ningin nuevo
contrato con concesionarios o distribuidores de sus productos que
contenga clausulas de exclusividad. El plazo de duraciéon de esta
condicion sera de cinco afios desde la notificacion del Acuerdo.
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(ii) En el plazo de tres meses desde la notificaciéon del Acuerdo, Grupo
Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A. deberd rescindir los acuerdos de
licencias de produccién o de distribucién de marcas que mantenga con
terceros excepto los referentes a la marca Guinness y Kaliber (ver capitulo
IV). Adicionalmente, no realizard ningin acuerdo de licencia de
producciéon o de distribucién de marcas de terceros. El plazo de duracion
de la presente condicién sera de cinco afnos desde la notificacion del
Acuerdo.

(iif) Grupo Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A. enajenard todas las marcas
distintas de El Aguila, Heineken y Cruzcampo, exceptuando las referentes
a cervezas sin alcohol y las marcas propiedad del Grupo Heineken con
anterioridad a la notificacion de la operacion (ver Capitulo IV).

(iv)  Grupo Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A. enajenard activos productivos
equivalentes al menos al 17% de su capacidad de produccion de cerveza
en Espafia y almacenes que supongan al menos un 17% de la capacidad de
almacenamiento de cerveza del grupo en territorio espafol (ver capitulo
VIL.2.1.).

) Junto con los derechos de las marcas, activos productivos y almacenes, las
partes se desprenderan de la correspondiente informacién confidencial,
los derechos de propiedad intelectual afines y los conocimientos
especializados especificos de estos activos que son necesarios para la
adecuada fabricacion y comercializacion de los productos.

(v Desde la notificacién del Acuerdo, Grupo Heineken/Grupo Cruzcampo,
S.A. dispondra de dos meses para presentar al Servicio un plan
confidencial detallado de actuaciéon y plazos para instrumentar la
enajenacion de los activos afectados por las condiciones Tercera, Cuarta y
Quinta.
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Tal y como se describe en los capitulos IV y VII del presente folleto, las
condiciones (i) y (i) han quedado ya debidamente cumplidas. Respecto de las
restantes condiciones, ha sido presentado y aprobado en tiempo y forma el Plan
Confidencial referido en la condicion (vi).

Competencia.

El mercado ha mostrado escaso crecimiento durante los dltimos afios y se
enfrenta a la competencia de las bebidas sin alcohol. Se espera que en el futuro el
mercado muestre tasas de crecimiento muy moderadas en los proximos afos.

La situacién del mercado en el que compite S.A. El Aguila se detalla en el capitulo
IV.

Integracion y reestructuracion de Grupo Cruzcampo, S.A. y S.A. El Aguila.

El nuevo Grupo tiene previsto poner en marcha un programa de reestructuracion
para incrementar su rentabilidad y para cumplir con el plan de desinversion
acordado con el Servicio de Defensa de la Competencia. El Grupo estima un
coste aproximado de 25.000 millones de pesetas para dicho programa de
reestructuracion, siendo dicha cantidad el saldo neto de los costes a incurrir y los
ingresos que se obtengan de la venta obligada de activos. La reestructuracion se
pretende llevar a cabo en un plazo entre tres y cuatro anos. El Grupo pretende
financiar la totalidad del programa de reestructuraciéon con el flujo de caja que
genere en los proximos ejercicios.

Ademas de la adquisicién de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A., y
del programa de reestructuracién mencionado anteriormente, se va a llevar a cabo
las inversiones necesarias para modernizar y optimizar las instalaciones actuales.
Estas inversiones (que suponen un importe aproximado de 6.658 millones de
pesetas) también seran financiadas por el propio Grupo con los flujos de caja que
genete.

El capitulo VII contiene una explicacion mas detallada de los programas de
reestructuracion aludidos.

Endeudamiento.
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La compra de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. y su postetior
fusién va a incrementar de manera sustancial el nivel de apalancamiento de S.A.
El Aguila, ya que Heineken Espafia S.A. adquiri6 Grupo Cruzcampo, S.A.
mediante una combinacién de recursos propios, deuda subordinada entre
empresas del grupo y financiacién bancaria, tal y como se expone en el Balance
proforma que se incluye a continuacion.

Balance de situacién consolidado abreviado de S.A. El Aguila a marzo de 2000 y

balance de situacion consolidado abreviado pro-forma de S.A. El Aguila,

Heineken Espaia, S.A. y Grupo Cruzcampo, S.A. a abril de 2000

BALANCE CONSOLIDADO 1¢ trimestre 2000 Abril 2000
(Millones de pesetas)

Inmovi. Inmaterial y gastos de establec. 179 6.159
Inmovilizado Material 24.729 58.671
Inmovilizado Financiero+Deud.trafico 905 876
Inmovilizado Total 25.813 65.706
Fondo de Comercio de Consolidacion 0 110.6000
Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 4.895 5.174
Existencias 3.199 6.883
Deudores 7.978 16.733
Tesoreria + Inversiones Fin. Temporales 883 2.263
Activo Circulante 12.060 25.879
ACTIVO = PASIVO 42.768 207.359

Fondos Propios 22.567 47.328
Socios externos 12 296
Diferencia Negativa de Consolidacion 13 13
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 60 110
Provis. Riesgos y Gastos y Otros Pasivos 4.331 15.519
Emision obligaciones 0 0
Deudas con entidades crédito 0 46.569
Otras deudas a L./P 4.500 67.727
Acreedores a L./P 4.500 114.296
Emisién Obligac. 0 0
Deudas con entidades crédito 1.322 6.138
Otras Deudas a C/P 9.963 23.759
Acreedores a C/P 11.285 29.897
Endeudamiento financ.bruto 5.822 120.434
F.Maniobra Financiero (sin existencias) (2.424) (10.901)
Activo circulante/Acreedores a C/P 107% 87%
Endeudam.Fiance./F.Propios 26% 261%
Endeudam.financ./deudas totales 37% 84%
Deudas totales /Total pasivo 37% 70%

Fuente: §.A. El Aguila

(1) Asume una cantidad de fondo de comercio de 112.000 millones de pesetas, que se empieza a
amortizar el 28 de enero de 2000 y en un plazo de 20 asnos. Estas hipdtesis estan sujetas a posibles

variaciones como se detalla en el Capitulo V'11.2.3.
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Como consecuencia de lo anterior, S.A. El Aguila asumira, tras las fusién por
absorcién proyectada, un fuerte endeudamiento, tal y como se expone en el
capitulo VIIL

Debe significarse que, en el supuesto de que la presente ampliacién de capital no
quedase integramente suscrita, S.A. El Aguila negociaria con Heineken
Internationaal Beheer, B.V., el aplazamiento del pago del precio de adquisicién de
las acciones representativas del 100% del capital social de Heineken Espafia, S.A.
o, alternativamente, se financiarfa tal importe con recursos ajenos otorgados, bien
por el propio Grupo Heineken, o bien tomado a préstamo en el mercado de
capitales. En tal supuesto, caso de que unicamente Heineken Internationaal
Beheer, B.V. suscribiese las acciones que le corresponden de conformidad con los
participacion accionarial, la financiaciéon necesaria ascenderia a 47.323.174,47
curos. Hsta financiacién se reitera, serfa para el supuesto de que el unico
suscriptor fuese Heineken Internationaal Beheer, B.V. y por su actual
participacion accionarial. En este supuesto, Heineken Internationaal Beheer, B.V.
se quedaria con un participacion accionarial del 80,57%.

Politica de dividendos y amortizacion del fondo de comercio.

Segun lo establecido en el articulo 194 de la Ley de Sociedades Andnimas, hasta
que determinadas partidas del activo intangible, entre las que se encuentra el
Fondo de Comercio, no hayan sido amortizadas por completo se prohibe toda
distribucién de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea,
como minimo, igual al importe de los gastos no amortizados.

A la vista de lo anterior, debe sefialarse que la operacién descrita generard un
fondo de comercio por importe de 112.000 millones de pesetas, sin que, hasta
este momento se haya decidido el plazo de su amortizaciéon. No obstante, dicho
plazo se situara entre 10 y 20 afios. La amortizaciéon del Fondo de Comercio,
dada la cuantia del mismo, tendra un impacto negativo contable muy significativo
en la cuenta de Pérdidas y Ganancias del Grupo en los proximos ejercicios (ver
capitulo VII). En consecuencia, en los mismos no se prevé el reparto de
dividendos. La posterior operacion de fusién no se prevé que produzca efectos
significativos sobre la estructura financiera del Grupo mencionada en este Folleto
Informativo.
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CAPITULO1

PERSONAS QUE ASUMEN LA
RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO Y
ORGANISMOS SUPERVISORES DEL MISMO
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CAPITULO1

I. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL
CONTENIDO DEL PRESENTE FOLLETO Y ORGANISMOS
SUPERVISORES DEL MISMO ......cccooiiiiinnieiettnnieierettneneeiereetsesaeseneseesenees

I.1.  PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL
CONTENIDO DEL PRESENTE FOLLETO ....cccccecvnnniiiinnineccinenennes

I.2. ORGANISMOS SUPERVISORES

I.3. NOMBRE, DOMICILIO Y CUALIFICACION DE LOS AUDITORES
QUE HAN VERIFICADO LLAS CUENTAS ANUALES DE LOS TRES
ULTIMOS EJERCICIOS ....oovvvereveresesseoesessesessssssesssssssssssssssssssssssesssssssssssssons
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CAPITULO 1

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO

1.1.

1.2.

1.3.

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

DEL PRESENTE FOLLETO Y ORGANISMOS
SUPERVISORES DEL MISMO

Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del presente
Folleto:

El Consejo de Administracion de la S.A. EL AGUILA, con domicilio social en
Sevilla, Avenida de Andalucia, 1, CIF A-28006013 y CNAE 15.96, y en su
nombre y representacion, D. Alvaro Alvarez-Alonso Plaza, con DNI 2.162.005-
M, Presidente del Consejo de Administraciéon de la Sociedad, confirma la
veracidad del contenido del presente Folleto y declara que no se omite ningun
dato relevante ni induce a error.

Organismos supervisores.

El presente Folleto modelo RV esta inscrito en los Registros Oficiales de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

El registro del presente folleto por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores
no implica recomendaciéon de la suscripcién o compra de los valores a que se
refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la
entidad emisora o la rentabilidad de los valores emitidos u ofertados

Nombre, domicilio y cualificaciéon de los auditores que han verificado las
cuentas anuales de los tres altimos ejercicios.

KPMG Peat Marwick Auditores, S.R.C., con domicilio en Madrid, Paseo de la
Castellana, namero 95, e inscrita con el nimero 120 en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas, ha auditado las cuentas anuales individuales y consolidadas
de la Sociedad correspondientes a los ejercicios de 1997 |, 1998 y 1999, y ha
declarado, sin salvedades, que las mismas expresan en todos sus aspectos
significativos la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la
sociedad.
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CAPITULO II

LA OFERTA PUBLICA
Y LOS VALORES NEGOCIABLES
OBJETO DE LA MISMA
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CAPITULO II

II. LA OFERTA PUBLICA Y LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO

DE LA MISMA ... eeieitettieettetueeeteetseeeteenssesssnsesessssssssssssssssssssnsssesssnsssssssnnnns
II.1. ACUERDOS SOCIALES ...ttt et sne e
IL11.  [NO tiene titulo]. ettt eseas
I1.1.2.  Acuerdo de oferta publica de venta.......c.cccevvceveniccrnicrennnicenn.
I1.1.3.  Informacién sobre los requisitos y acuerdos para la admision de
los titulos €0 BOISaA.....coiiiuiceiceieiiiiiceceeeeeeeeeee e e

I1.2. REFERENCIA A LA AUTORIZACION ADMINISTRATIVA
PREVIA Lottt ettt

I1.3. EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O A

SU EMISOR ..ot
I1.4.  REGIMEN LEGAL TIPICO DE LOS VALORES .......ccccoommrrrverrrrnnnnnnen
I1.5. CARACTERISTICAS DE LOS VALORES.....cccoommrrrvierssnnnnsssssssssssennnnes
I1.5.1.  Naturaleza y denominaciéon de los valores, con indicacién de su
Clase Y SU SEIIC....ciiiuiiiiiiiicic s
I1.5.2.  Formas de Representacion ........ccvceerenieererriniecrensinieiensieeesenseeeenenens
I1.5.3. Importe global de la emisién, desglosando entre ampliaciéon de
capital y prima de emiSION .....ccvuriecuerrenicueirinieienreeesee e
I1.5.4. Numero de valores, numeracion, proporciones sobre el capital e
importes nominal y efectivo de cada uno de ellos.......cccceuvvcucrreannee.
I1.5.5.  Comisiones y gastos de todo tipo que obligatoriamente haya de
desembolsar €l SUSCIIPLOL .....cucuiriiecierriieieireeree e

I1.6. COMISIONES POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE
SALDOS POR REGISTRO CONTABLE DE LLAS ACCIONES.................

I1.7. LEY DE CIRCULACION DE VALORES ......coooooimrieiereeiereeeeseeeeeseeeseeinnenns

II.8. MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS DONDE SE
SOLICITARA LA ADMISION A NEGOCIACION DE LOS
VALORES A EMITIR, CON INDICACION DEL PLAZO MAXIMO
EN QUE SE PRESENTARA LA SOLICITUD Y DEMAS
DOCUMENTOS NECESARIOS PARA LA ADMISION ...,
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I1.9. DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES DE LOS
VALORES QUE SE OFRECEN ..o
I1.9.1.  Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el

patrimonio resultante de la liquidacion. Existencia, en su caso, de
derecho a percibir un dividendo minimo. Forma de hacer
efectivos los rendimientos que produzcan los valores, plazo y
beneficiario de su PreSCrPCION ....c.ovviecrevriieereeriiereeriieresseeesesseseeenens
I1.9.2. Derecho de suscripcion preferente en la emisiéon de nuevas
acciones o de obligaciones convertibles en acciones.........covveueurennes
I1.9.3. Del derecho de asistit y votar en las Juntas Generales de
Accionistas, asi como el de impugnar los acuerdos sociales.
Numero minimo de acciones que es preciso poseer para asistir a
las Juntas Generales y limitaciones al nimero maximo de votos
que pueden ser emitidos por un unico accionista o por
sociedades pertenecientes a un MISMO GEUPO....cuwrveeererrerieererrereeerenene
I1.9.4.  Derecho de Informacion.......ceeuvnicueernieeirinicereesseenseeeenene
I1.9.5.  Obligatoriedad de prestaciones accesorias y en general todos los
demas privilegios, facultades y deberes que conlleve la titularidad
de 128 ACCIONES ..vuveeiiiicireerce et
I1.9.6. Fecha en que cada uno de los derechos u obligaciones
anteriormente citados comenzara a regir para las acciones que se
OFTECEN.c.iiiiiiiis

11.10. SOLICITUDES DE SUSCRIPCION ....esimirvvvveveissnsssisssssssnesssssssssssssnnensees
I1.10.1. Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen las
acciones con indicacion de las razones de su eleccion........ooeueeeneees
I1.10.2. Fecha o periodo de suscripcion 0 adquisiCion.......eceerercecueereiecnennn.
I1.10.3. Doénde y ante quién puede tramitarse la suscripcion o adquisicion...
I1.10.4. Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso.......cccvuvieeucerenicncnnee.
I1.10.5. Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los
boletines de  suscripcion o  resguardos  provisionales,
especificando sus posibilidades de negociacién y su periodo
MAXIMO de VAHAEZ ....ovuiiiiiiiiiiicc

I1.11. DERECHOS PREFERENTES DE SUSCRIPCION........ccooovrvvvvimnrrrrrern.
I1.11.0. Derechos preferentes de suscripcion correspondientes a acciones

€N AULOCATTEIA covvvoieriiiristeses ittt

I1.11.1.  Indicacién de sus diversos ttulares........coeeevenicrerrenicenrenienenreienenen.

I1.11.2. Mercados en los que puede NEZOCIALSE. ...vveiecrerrerieererriieerenreenenene
I1.11.3. Informacién completa sobre los cupones o valores accesorios
analogos destinados a facilitar el ejercicio o la transmision de los

derechos preferentes de SUSCLPCION ..cuevviiecrerrericieirinieereeeneees

I1.11.4.  Exclusion de los derechos preferentes de suscripcion.......c.eeeeeceenee.
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I1.11.5. Valor Teérico del derecho de suscripcion preferente.......ceeveeecnenee.

I1.12. COLOCACION ADJUDICACION DE LOS VALORES..........ccoomrvrvrmnrrnnns

I1.12.1. Entidades que participan en la emision .......covecvevveicreerenicrenrenieenen.
I1.12.2. Declaracién de las Entidades DitectOras...coovvevveeveeeeeeeceeeceeeereerenenne

I1.13.  TERMINACION DEL PROCESO ......cosmrrrieinnereeessnnseesssssnnessssssssssessssneeees
I1.13.1. Transcripcion literal de la prevision acordada para el caso de que
el aumento de capital no se suscriba integramente dentro el plazo
f1jad0 PALa €llO ...
I1.13.2. Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de los
VALOTES ..ot

I1.14. CALCULO DE LOS GASTOS DE EMISION, SUSCRIPCION,
PUESTA EN CIRCULACION, ADMISION A COTIZACION EN UN
MERCADO SECUNDARIO Y DEMAS CONEXOS QUE SEAN POR
CUENTA DEL EMISOR DE LA OFERTA PUBLICA DE VALORES.
PORCENTAJE QUE REPRESENTAN SOBRE EL TOTAL
EFECTIVO DE LA EMISION U OFERTA....ooiveeeeeeeeeseeeeeeeeseeeeseeeessessenes

I1.15. IMPOSICION PERSONAL SOBRE LA RENTA DERIVADA DE
LOS VALORES OFRECIDOS ...ttt e e svenveeenee

I1.151.  Imposicion directa derivada de la titularidad y transmision de las
ACCIOTIES wvvieueeerereeteeteeeteeseeteeeeeseeseeteeseseeseeseessasseeseessensenseessersensesseessersensan
I1.15.2. Inversores no residentes en territorio espafiol.......eeerercecrerrericrenn.

I1.16. FINALIDAD DE LA OPERACION ....oesiirvvvveeeiinsssessssssnsssssssssssssssnenees
I1.16.1. Destino del importe neto de 1a emision ......c.ccccevvricreerenicrenrenienenen.

I1.17. DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES
DE S.A. EL AGUILA ..o
I1.17.1. Numero de acciones, por clases y valor nominal, admitidas a
negociaciéon bursatil en la fecha de elaboracion del presente
Folleto INfOrmativo ......ccccccucuiiiiiiniiiiiiiiicc s
I1.17.2. Datos referidos a 1998 y 1999 y cuatro primeros meses de 2000 ....
I1.17.3. Resultado y dividendos por accion, en su caso, ajustados..................
I1.17.4. Ampliaciones de Capital .......oocceurnieerrnicieinnicercereeseeenene
I1.17.5. En caso de que la Sociedad no tenga todas sus acciones admitidas
a negociaciéon en una Bolsa de Valores espafiola, numero de
acciones, clase y valor nominal de las no admitidas en la fecha de
elaboracion del FOLELO. ...
I1.17.6. Condiciones y resultado de la Oferta Publica de Adquisicion en el
caso de que hubiera sido formulada sobre los valores emitidos
por 1a Sociedad ...
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I1.18. DISENO Y ASESORAMIENTO DE LA EMISION....ccoommrrrvvevrrrrnnnnnen
I1.18.1. Enumeracién de las personas fisicas o juridicas que han
patticipado en el disefio y/o asesoramiento de la operacion .............
I1.18.2. Declaracién del emisor acerca de si conoce la existencia de algin
tipo de vinculaciéon o intereses econdémicos de dichos expertos
y/o asesotes con el propio emisor o con alguna entidad
controlada POL El.....ciiiiiiiieirceee e
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CAPITULO I

LA OFERTA PUBLICA Y LOSVALORESNEGOCIABLES
OBJETO DE LA MISMA

I1.1.ACUERDOS SOCIALES
I1.1.1. Acuerdos Sociales de Emision

Como Anexo I al presente Folleto y formando parte integrante del mismo, se incluyen las
Certificacion expedida por el Secretario del Consejo de Administraciéon de la Sociedad,
relativa a la Junta General Extraordinaria de Accionistas de S.A. EL. AGUILA, de fecha
14 de abril de 2000, en la que se acordd una ampliacion del capital social de por importe
de 69.616.277,74 euros (mediante la emisién de 23.166.352 nuevas acciones) con una
prima de emisién de 4,12 euros por accion (esto es, un total por prima de emision de
95.445.370,24 euros), lo que supone un valor total de la ampliacion de 165.061.647,98
curos. La Junta General delegd en el Consejo de Administracion de la Sociedad, con
facultad de sustitucion en su Presidente y en el Consejero Delegado, entre otras
facultades la de fijar las condiciones del referido aumento de capital en todo lo no
previsto en el acuerdo de la propia Junta, asi como para declarar ejecutado el acuerdo en
la cuantfa de las suscripciones efectuadas y dar nueva redaccién al articulo 5 de los
Estatutos Sociales de la compafifa.

I1.1.2. Acuerdo de oferta publica de venta
No procede por no existir oferta publica de venta.

I1.1.3. Informacién sobre los requisitos y acuerdos para la admisién de los titulos
en Bolsa

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas de 14 de abril de 2000 de S.A. EL
AGUILA, se autorizé la solicitud de admisiéon a cotizacién de las nuevas acciones
emitidas en las Bolsas Oficiales de Madrid y Barcelona asi como la inclusién en el sistema
de interconexién bursatil, declarandose en cumplimiento de lo establecido en el articulo
27, apartado b) del Reglamento de Bolsas de Comercio aprobado por el Decreto
1506/1967, de 30 de junio, el sometimiento de la Sociedad a las normas que existan o
puedan dictarse en un futuro en materia de Bolsas, y especialmente, sobre contratacion,
permanencia y exclusién asi como para solicitar la admisién a cotizacidén de las nuevas
acciones.
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Por otro lado, la mencionada Junta facult6 al Consejo de Administracion de la Sociedad
con facultad de sustituciéon a favor de su Presidente o al Consejero Delegado para que
cualquiera de ellos, indistintamente, pudieran solicitar la admisién a cotizaciéon de las
nuevas acciones que se emitan en los Mercados de Valores de Madrid y Barcelona. El
Presidente del Consejo de Administracién asi como el Consejero Delegado quedaron
facultados asimismo, para suscribir cuantos documentos y realizar cuantas gestiones
resulten necesarias o convenientes ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores o
cualquier otro organismo competente para obtener la admision de los titulos emitidos en
las referidas Bolsas de Valores y su inclusion en el Sistema de Interconexion Bursatil.

A efectos meramente enunciativos, los requisitos previos para la admisioén a negociacion
oficial en los mercados citados son basicamente los siguientes:

@) Cierre de la ampliacién de capital, otorgamiento de la correspondiente
escritura publica de ejecucion del aumento e inscripcion de la misma en el
Registro Mercantil.

(ii) Depésito de una copia de la escritura de ampliacion de capital en el
Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores, la CNMV y las
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona.

(i)  Acreditacion de la difusion alcanzada y otras cuestiones conexas como
paso previo para solicitar a las Sociedades Rectoras de las Bolsas
espafiolas la admision a negociacion de las acciones objeto del presente
aumento de capital y su contratacion en el Sistema de Interconexion
Bursatil.

(iv)  Acuerdo de admisién a negociacién de las acciones objeto del presente
aumento de capital en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona
adoptado por las Sociedades Rectoras de dichas Bolsas.

) Acuerdo para la contratacién de las acciones objeto del presente aumento
de capital en el Sistema de Interconexiéon Bursatil (Mercado Continuo),
adoptado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con informe

favorable de la Sociedad de Bolsas.

Todo ello sujeto a la verificacion previa por parte de la Comision Nacional del Mercado
de Valores del presente Folleto.

I1.2. REFERENCIA A LA AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA
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La presente emision, dadas sus caracteristicas, no precisa autorizaciéon administrativa
previa. No obstante lo anterior, con fecha 17 de diciembre de 1999 el Consejo de
Ministros acord6 en aplicacion del apartado b) del articulo 17 de la Ley 16/1989, de 17 de
julio, de defensa de la competencia subordinar la operaciéon de concentraciéon econémica
que se describe en el capitulo VII del presente Folleto a la observancia de ciertas
condiciones. A tal efecto, la Sociedad Emisora ha elaborado un Plan Confidencial que ha
presentado el Servicio de Defensa de la Competencia y que fue aprobado por dicho
Servicio el dia 13 de marzo de 2000.

I1.3. EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A 1L.OS VALORES O A SU EMISOR

No se ha realizado ninguna evaluacion del riesgo inherente a los valores emitidos o a su
emisor, por parte de entidad calificadora alguna.

I1.4. REGIMEN LEGAL TiricO DE LOS VALORES

Los valores objeto de esta emisiéon son acciones ordinarias representadas mediante
anotaciones en cuenta y tienen el régimen legal tipico previsto en la Ley de Sociedades
Andnimas.

I1.5. CARACTERISTICAS DE L.OS VALORES

I1.5.1.Naturaleza y denominacioén de los valores, con indicacién de su clase y su
serie

Los titulos procedentes de la ampliacion seran acciones ordinarias de 3,005060 euros de
valor nominal cada una, representadas por anotaciones en cuenta, pertenecientes a la
misma clase y serie que las restantes acciones que componen el capital social de la
Sociedad Emisora.

I1.5.2.Formas de Representacion

Las acciones de la Sociedad estan representadas mediante anotaciones en cuenta. La
entidad encargada del registro contable de las mismas es el Servicio de Compensacion y
Liquidacién de Valores, S.A. (SCLV), domiciliada en Madrid, en la calle Orense, 34.

Las acciones objeto del presente aumento de capital estaran igualmente representadas por

medio de anotaciones en cuenta, cuyo registro contable sera asimismo llevado por el
SCLV y sus Entidades Adheridas.
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IL.5.3.Importe global de la emision, desglosando entre ampliacion de capital y
prima de emision

El importe nominal de la ampliacién de capital es de 69.616.277,74 euros, con una prima
de emision por valor de 95.445.370,24 euros, lo que hace un valor total de la ampliacién
de 165.061.647,98 euros.

I1.5.4.Numero de valores, numeracion, proporciones sobre el capital e importes
nominal y efectivo de cada uno de ellos

El aumento de capital supone la emisién y puesta en circulacion de 23.166.352 nuevas
acciones, lo que representa un 66,666 por ciento del capital de la Sociedad Emisora
existente antes del aumento de capital. La proporcién que se ofrece, por tanto, es de 2
acciones nuevas por cada 3 antiguas.

Las acciones objeto del presente aumento de capital se emiten al 237,102% de su valor
nominal de 3,005060 euros por accién, es decir, a un precio efectivo de 7,12506 euros por
accion (que incluye, por lo tanto, una prima de emision de 4,12 euros por accién).

Tomando como referencia la cotizacion en Bolsa de la accion S.A. ELL AGUILA, de 17
de mayo de 2000 (7,80 euros por accién), la suscripcion total de las acciones cuya emision
es objeto de este Folleto representarfa, la siguiente variacién sobre los indicadores de
mercado, considerando que el beneficio por accién después de la ampliacién de capital
esta determinado ajustando el capital en base a la fecha de desembolso de la ampliacién
de capital.

CONSOLIDADO INDIVIDUAL
Antes Después Antes Después
Ampliacién Ampliacién Ampliacién Ampliacién
Beneficio por accion
(PTS/ eutros) 111,48/0,67 66,89/0,40 107,77/0,65 64,66/0,39
P.E.R. 11,64x 19,5x 12x 20x

Para la determinacion de las condiciones de la ampliacién de capital, la Junta General de
Accionistas ha tomado como base la media aritmética de los precios de cierre de la
cotizacion de las acciones de S.A. EL. AGUILA correspondientes a las sesiones bursatiles
de los dfas 12 y 13 de abril de 2000, aplicando sobre el importe resultante un descuento
del 12,5%. La finalidad de la operacion es la compra de Heineken Espafia, S.A. por S.A.
El Aguila. A la hora de determinar el precio, no ha existido informe de experto
independiente.
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I1.5.5. Comisiones y gastos de todo tipo que obligatoriamente haya de
desembolsar el suscriptor

El aumento de capital objeto del presente Folleto se efectua libre de gastos y comisiones
para los suscriptores por parte de la Sociedad Emisora.

No obstante, las Entidades Adheridas al SCLV a través de las cuales se realice la
suscripciéon podran establecer, de acuerdo con la legislacién vigente, las comisiones y
gastos repercutibles en concepto de tramitacion de O6rdenes de suscripcidon y
administraciéon de valores que libremente determinen de conformidad con las tarifas
vigentes y aprobadas.

I1.6. COMISIONES POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE SALDOS POR
REGISTRO CONTABLE DE LLAS ACCIONES

Al tratarse de valores representados mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro
contable estd encomendado al SCLV, los tenedores soportaran las comisiones que las
Entidades Adheridas tengan estipuladas por el mantenimiento de las cuentas y las
Referencias de Registro. La Sociedad Emisora se hace cargo con el importe
correspondiente a la inscripcion de los nuevos valores en el Registro de Anotaciones en
Cuenta.

I1.7. LEY DE CIRCULACION DE VALORES

No existen restricciones estatutarias ni de otra indole para la libre transmisibilidad de las
nuevas acciones a emitir, por lo que seran libremente transmisibles con arreglo a lo
dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, Ley del Mercado de Valores, disposiciones
que la desarrollan y Reglamento de Bolsas Oficiales de Valores.

I1.8. MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS DONDE SE SOLICITARA LA
ADMISION A NEGOCIACION DE L0OS VALORES A EMITIR, CON INDICACION
DEL PrLAZO MAXIMO EN QUE SE PRESENTARA LA SOLICITUD Y DEMAS
DOCUMENTOS NECESARIOS PARA LA ADMISION

La Sociedad Emisora se compromete a que las acciones objeto del presente aumento de
capital estén admitidas a negociaciéon oficial en las Bolsas de Valores de Madrid y
Barcelona y se negocien en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo), a la
mayor brevedad. La Sociedad Emisora conoce el nuevo procedimiento de admision a
negociacion de los aumentos de capital en D+6, establecido en la Carta Circular 1/1999,
de la CNMV, que pretende lograr la admisién de las acciones emitidas como
consecuencia de una ampliacién de capital en el plazo maximo de 6 dfas desde el
desembolso. La Entidad emisora se compromete a actuar con la maxima diligencia de
forma que las acciones puedan comenzar a negociarse en dicha fecha, y en todo caso
antes del plazo de un mes desde el referido desembolso.
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En el supuesto de que se incumpliera el plazo de un mes sefialado para que las acciones
estén admitidas a negociacion oficial, la Sociedad Emisora hara publicos los motivos del
retraso en dos diarios de difusion nacional y se comunicara como hecho relevante a la
CNMV.

Se hace constar que la Sociedad Emisora conoce los requisitos y condiciones que se
exigen para su admision, permanencia y exclusién a cotizacioén oficial de las acciones
representativas de la ampliaciéon de capital a que se refiere el presente Folleto segin la
legislacion vigente y los requerimientos de sus organismos rectores y que se acepta
cumplir.

II1.9. DERECHOS Y OBLIGACIONES DE L0OS TENEDORES DE LOS VALORES QUE
SE OFRECEN

Los suscriptores de las acciones que ahora se emiten gozaran de los derechos que les
confiere el art. 48 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas desde la fecha
del cierre del periodo de suscripcion.

I1.9.1. Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el
patrimonio resultante de la liquidacion. Existencia, en su caso, de
derecho a percibir un dividendo minimo. Forma de hacer efectivos los
rendimientos que produzcan los valores, plazo y beneficiario de su
prescripcion

Las acciones de S.A. EL. AGUILA gozaran del derecho a participar en el reparto de las
ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacidén, en las mismas
condiciones de las que estan en circulacion, y no tienen derecho a percibir un dividendo
minimo por ser todas ellas acciones ordinarias. En caso de disolucién de la Sociedad, las
nuevas acciones participaran con los mismos derechos que las antiguas.

En cuanto al modo de ejercicio de los derechos econémicos, la Sociedad satisfara los
dividendos acordados, en su caso, a través de las Entidades Adheridas al SCLV, entidad
encargada del Registro Contable de sus acciones mediante la presentacién del certificado
de posicion expedido por el SCLV a las Entidades Adheridas, siendo el plazo de la
prescripcion del derecho a su cobro el establecido en el art. 947 del Cédigo de Comercio
(cinco afos) y su beneficiario la propia Sociedad.
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I1.9.2. Derecho de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones

Las 23.166.352 nuevas acciones de esta ampliacion tendran derecho a participar en las
futuras ampliaciones de capital de nuevas acciones ordinarias o privilegiadas y en las
emisiones de obligaciones convertibles en acciones, como lo tienen las 34.749.530
acciones antiguas que estan en circulacion, y gozaran del derecho de asignacién gratuita
reconocido por la Ley de Sociedades Anénimas para el supuesto de ampliacioén de capital
CON Cargo a reservas.

I1.9.3. Del derecho de asistir y votar en las Juntas Generales de Accionistas, asi
como el de impugnar los acuerdos sociales. Numero minimo de acciones
que es preciso poseer para asistir a las Juntas Generales y limitaciones al
namero maximo de votos que pueden ser emitidos por un unico
accionista o por sociedades pertenecientes a un mismo grupo

Conforme a lo dispuesto en los Estatutos Sociales, para la asistencia a la Junta y el
ejercicio en ella del derecho al voto, de acuerdo con el art. 12 de los Estatutos Sociales,
sera precisa ostentar la titularidad sobre 50 acciones y su acreditacion con cinco dias de
antelacion a la celebracion de la Junta. Los accionistas que sean titulares de menos de
cincuenta acciones podran reunirse con otros accionistas, formando grupo que
representen cualquier nimero de acciones igual o superior a cincuenta, y delegaran en
uno de los la representacion colectiva de las acciones que posean. Los titulares de al
menos una acciéon gozan igualmente del derecho a impugnar los acuerdos sociales. No
existen limitaciones a la emision de votos, por lo que, sin perjuicio de lo que antecede,
cada accién dara derecho a la emisién de un voto.

11.9.4. Derecho de informacion

Los accionistas tienen el derecho de informacién establecido en los arts. 48 2.d) y 112 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas, gozando de aquellas especialidades
que en materia de derecho de informacién son recogidas en dicho texto legal para los
supuestos de modificaciéon estatutaria, ampliacion y reduccién de capital social,
aprobacién de las Cuentas Anuales, emision de obligaciones convertibles o no en
acciones, transformacién, fusién y escision, disolucion y liquidacion de la Sociedad y de
otros actos y operaciones societarias.
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I1.9.5. Obligatoriedad de prestaciones accesorias y en general todos los demas
privilegios, facultades y deberes que conlleve la titularidad de las
acciones

No existen prestaciones accesorias ni privilegios o facultades distintas de las previstas en
el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anodnimas, ni de las actualmente en
circulacion.

I1.9.6. Fecha en que cada uno de los derechos u obligaciones anteriormente
citados comenzara a regir para las acciones que se ofrecen

Las acciones emitidas gozaran de los mismos derechos politicos que las actualmente en
circulacién desde su fecha de emisién, y de derechos econémicos a partir del 1 de enero
de 2000. No obstante, en relacion con la percepcion de dividendos, ha de tenerse en
cuenta que no esta previsto el reparto de los mismos en los proximos afios, debido a la
necesidad de amortizacién del fondo de comercio, tal y como se explica en el capitulo
VIL.

11.10. SOLICITUDES DE SUSCRIPCION

I1.10.1. Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen las acciones con
indicacion de las razones de su eleccion

El aumento de capital al que se refiere el presente Folleto podra ser suscrito por quienes
sean accionistas de S.A. EL. AGUILA el dia anterior al del inicio del periodo de
suscripciéon y por cualquier inversor que adquiera los correspondientes derechos de
suscripcion preferente, que seran objeto de negociacion en el Mercado Continuo.

A los efectos de lo establecido en el parrafo anterior, tendran la consideracion de
accionistas de S.A. EL. AGUILA todas aquellas personas fisicas o juridicas que aparezcan
en los registros contables de las Entidades Adheridas al SCLV como titulares de acciones
de dicha Sociedad al término del dia anterior al del inicio del periodo de suscripcion.

En este sentido, la presente ampliacién de capital va dirigida a todas aquellas personas,
fisicas o juridicas, de nacionalidad espafiola o extranjera, que deseen ejercer su derecho
preferente de suscripcion al objeto de suscribir acciones nuevas de S.A. EL AGUILA

En particular, se hace constar que las acciones objeto de la presente oferta no han sido, y
no seran registradas bajo la United Securities Act 1933 (“U.S. Securities Act”) ni
aprobadas o desaprobadas por la Securities and Exchange Commission ni por ninguna
otra autoridad de los EE.UU. de América. Por consiguiente, la presente oferta no esta
dirigida a las personas de los EE.UU. de América segin las mismas se definen en la
Regulation S. de U.S. Securities Act, excepto en aquellos supuestos exentos de las
obligaciones de registro establecidas en la U.S. Securities Act.
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El accionista de la Sociedad, Heineken Internationaal Beheer, B.V., propietario de una
participacion del 71,3% en el capital de S.A. EL. AGUILA, ha manifestado a la Sociedad
Emisora su compromiso de suscribir y desembolsar las acciones que le corresponde en el
ejercicio de su derecho de suscripcion preferente de la ampliacion de capital objeto de
este Polleto. No obstante, no ha manifestado compromiso alguno de solicitar
suscripciones adicionales en segunda y tercera vuelta.

En caso de que la ampliacién de capital no se hubiera suscrito en su totalidad durante el
periodo de suscripcion preferente, y al objeto de facilitar la totalidad de la suscripcion y
desembolso de la misma, la Junta General de Accionistas, en su reunion de 14 de abril de
2000 acordd que se iniciara la apertura de una Segunda Vuelta, por la totalidad de las
acciones no suscritas, el cual se correspondera con los dos primeros dias habiles
siguientes a la fecha de finalizacién del primer periodo de suscripcién. Durante dicho
plazo, los accionistas que hayan acudido al primer periodo de suscripcién y que hayan
manifestado su voluntad de adquirir acciones en Segunda Vuelta podran suscribir las
acciones no suscritas proporcionalmente al nimero de acciones suscritas durante el
perfodo de suscripcion.

En el supuesto de que, una vez finalizado el periodo de suscripcién, o en su caso, la
Segunda Vuelta, no se hubieran suscrito integramente las acciones objeto del aumento de
capital, el Consejo de Administracion de la Sociedad podra ofrecer libremente las
acciones no suscritas a quién estime conveniente. A tal efecto se procedera a encomendar
a la Entidad Agente la apertura de un plazo de presentacioén de solicitudes, en Tercera
Vuelta, de la totalidad de las acciones no suscritas, dirigido a aquellas personas fisicas o
juridicas que reciban la aprobacién del Consejo de Administracion.

Las razones que justifican la determinacién de colectivos destinatarios de la ampliacién
pueden concretarse en la conveniencia de introducir nuevos inversores en la Sociedad al
tiempo que se respetan los derechos de suscripcion preferente de los accionistas.

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de compromisos de suscripcion de
acciones por parte de terceros para esta Tercera Vuelta, incluido el accionista mayoritario.

En todo caso, de no suscribirse integramente el aumento de capital social dentro de los
periodos a los que se ha hecho referencia, el capital se aumentara en la cuantia de las
suscripciones efectuadas, conforme a los previsto en el art. 161 de la Ley de Sociedades
Anénimas. Si la suscripcion quedase incompleta, la Sociedad podria tener que asumir un
endeudamiento adicional, con el fin de poder hacer frente al pago del precio de la
compraventa de las acciones de Heineken Espafia, S.A., segtin lo explicado en el capitulo
VII.
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Una vez cerrada la ampliaciéon de capital, y en el supuesto de que la misma quede
integramente suscrita, el capital final de S.A. EL. AGUILA ascendera 174.040.718,5 euros,
dividido en 57.915.882 acciones de 3,005060 euros de valor nominal cada una.

I1.10.2.Fecha o periodo de suscripcion o adquisicion
a) Periodo de suscripcion

El periodo para la suscripcion de la ampliacion por parte de los accionistas de la Sociedad
sera de 31 de mayo de 2000 al 14 de junio de 2000, ambos inclusive.

Con anterioridad al inicio del periodo de suscripcion, y tras la verificacion del Folleto por
parte de la CNMV, se procedera a publicar los correspondientes anuncios de la
ampliacion de capital, en el BORME, en al menos dos diarios de difusién nacional y en
los Boletines de Cotizaciéon de las Bolsas de Madrid y Barcelona. Ademas se enviara
simultaneamente otro ejemplar del anuncio al SCLV. Los accionistas podran suscribir
acciones en la proporcién de 2 acciones nuevas por cada 3 antiguas poseidas al cierre de
los mercados con un dia de anterioridad al inicio del periodo de suscripcion preferente.

b) Segunda Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en el periodo de
suscripcion

Durante el periodo de suscripcién preferente indicado, los titulares de derechos de
suscripcion  preferente que los hubieran ejercitado podran solicitar, en el mismo
momento en que cursen la orden de ejercicio de dichos derechos, la suscripcion de
acciones nuevas adicionales en la cantidad que estimen por conveniente, con el limite del
numero de acciones suscritas en ejercicio de su derecho de suscripcion preferente. La
posibilidad de acceder a la suscripcion de acciones adicionales esta condicionada a la
existencia de acciones no suscritas en el ejercicio del derecho preferente de suscripcion.

c) Tercera Vuelta: suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del derecho
de suscripcion preferente ni en la Segunda Vuelta.

El plazo de presentacion de solicitudes de suscripcion de nuevas acciones en Tercera
Vuelta se iniciara el dia habil siguiente al de cierre de la Segunda Vuelta y sera de dos dias
hébiles.
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No obstante lo anterior, y ain cuando no hubiera transcurrido el plazo establecido al
efecto, la Sociedad Emisora, a la vista de las peticiones recibidas durante el periodo de
Tercera Vuelta, podra acordar, en cualquier momento dentro del mismo, la aceptacion de
una o varias solicitudes recibidas y considerar, en su caso, cerrada la ampliacion,
comunicando su decision a la Entidad Agente que, a su vez, informara a los interesados
en un plazo maximo de un dia habil contado desde la adopcion de dicho acuerdo.

I1.10.3.Do6nde y ante quién puede tramitarse la suscripcion o adquisicion
a)  Periodo de suscripcion y Segunda Vuelta.

Los accionistas de la compafifa que deseen suscribir o transmitir los derechos de las
acciones que pudieran correspondetles, deberan dirigirse a las Entidades Adheridas al
SCLV, en los que tengan registradas sus acciones de S.A. EL AGUILA

Las Entidades Adheridas deberan comunicar a la Entidad Agente, no mas tarde de las 21
horas del ultimo dia del primer periodo de suscripcién o de la Segunda Vuelta, en su caso,
las 6rdenes de suscripcién que hayan recibido, asi como las peticiones adicionales de
suscripcion en Segunda Vuelta, indicando en este caso, el importe suscrito en petiodo de
suscripcion preferente, por parte de cada uno de los peticionarios, al objeto de determinar
el nimero de acciones que, en su caso, el corresponderain como consecuencia de la
apertura del periodo de Segunda Vuelta.

La Entidad Agente podra no admitir aquellas comunicaciones en ejercicio de derechos de
suscripcion preferente o en el caso de la Segunda Vuelta peticiones adicionales que no
cumplan los requisitos establecidos, o que hayan sido transmitidas en fecha u hora
posterior a la indicada, sin petjuicio de la eventual responsabilidad en que pueda incurrir
la entidad adherida infractora ante los titulares de 6rdenes de suscripcién presentadas
ante dicha entidad en plazo.

Los demas inversores interesados deberan adquirir los correspondiente derechos de
suscripcion preferente en las Bolsas de Madrid y Barcelona, durante el plazo establecido
al efecto.

En caso de que sea necesario realizar un prorrateo en la Segunda Vuelta, éste se realizara
conforme a lo previsto en el punto 11.12.3 del presente Folleto.

La Entidad Agente comunicara a las Entidades Adheridas en el plazo maximo de dos dias

habiles, contados desde la fecha de finalizacion del periodo de suscripcion preferente, el
numero de acciones adjudicadas.
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b)  Tercera Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del derecho
de suscripcion preferente ni en Segunda Vuelta.

Las solicitudes deberan dirigirse por escrito a la Entidad Agente, dentro del plazo
previsto para la Tercera Vuelta (directamente por el inversor o a través de una Entidad
Adherida).

La Entidad Agente podra no admitir aquellas comunicaciones de solicitudes transmitidas
en fecha u hora posterior a la indicada para este periodo de suscripcién, sin petjuicio de la
eventual responsabilidad en que pueda incurrir la Entidad Adherida infractora ante los
titulares de 6rdenes de suscripcion presentadas ante dicha entidad en plazo.

I1.10.4.Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso
Los importes de las suscripciones realizadas deberan ingresarse de la siguiente forma:
a) Suscripcion de acciones en ejercicio del derecho de suscripcion

El desembolso integro de la suscripcion se realizara antes de las 10:00 horas del dia habil
siguiente a la fecha de finalizacién del referido periodo de suscripcion preferente.

Las Entidades Adheridas, a su vez, abonaran los importes recibidos por la suscripcion del
aumento de capital a la Entidad Agente, con fecha valor el dfa habil siguiente a la
finalizacion del periodo de suscripcion, de acuerdo con las instrucciones que al efecto les
pueda dar la Entidad Agente. La Entidad Agente abonara el importe que haya recibido de
las Entidades Adheridas, con fecha valor de ese mismo dia, en la cuenta que la Sociedad
Emisora le sefale al efecto.

b) Segunda Vuelta: Suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente.

El desembolso integro de la suscripcion en Segunda Vuelta se realizara antes de las 10:00
horas del dia habil siguiente a la finalizaciéon de la Segunda Vuelta y tras la comunicacién
a la Entidad Adherida del nimero de acciones adjudicadas, y con fecha valor de ese dia, a
través de las Entidades Adheridas que hayan cursado las correspondientes 6rdenes,
quienes a su vez lo ingresaran a la Entidad Agente, con fecha valor de ese mismo dia. La
Entidad Agente abonara el importe que haya recibido de las Entidades Adheridas, con
fecha valor de ese mismo dia, en la cuenta que la Sociedad Emisora le sefiale al efecto.
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c) Tercera Vuelta: suscripcion de acciones no suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente ni en Segunda Vuelta.

Las personas fisicas o juridicas a quienes la Sociedad Emisora hubiese otorgado su
aprobacién, deberan suscribir y desembolsar integramente el importe de las acciones que
les hubieren sido adjudicadas en esta Tercera Vuelta antes de las 10:00 horas del dia habil
siguiente a la comunicacion de la referida aprobacion en la cuenta que, a dichos efectos, le
comunicara la Entidad Agente, bien directamente o a través de la Entidad Adherida por
la que tramitaron su solicitud. En el caso de que la notificacién de la adjudicacion se
realizara con posterioridad a las 10.00 horas del dia correspondiente, el plazo de pago
mencionado anteriormente se extenderfa hasta las 11 horas del segundo dia habil
siguiente a contar desde dicha notificacion.

Para poder atender al pago en el plazo previsto, las Entidades Adheridas podran solicitar
las provisiones de fondos que estimen necesarias, por parte de los susctiptores.

La perfeccion del negocio juridico de suscripcion se entendera realizada en la fecha de
cierre del periodo de suscripcién correspondiente.

I1.10.5. Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines
de suscripcidbn o resguardos provisionales, especificando sus
posibilidades de negociacion y su periodo maximo de validez

Las copias de los boletines o documentos acreditativos de la suscripcion seran entregadas
a los suscriptores en el momento de la suscripcion por la Entidad Adherida a través de la
cual se transmite la orden, en el supuesto de que ésta se efectie personalmente ante la
correspondiente oficina o sucursal. De no efectuarse en la forma anteriormente descrita,
las copias seran entregadas en el plazo que a tal efecto tenga establecido la
correspondiente entidad.

Dichos boletines de suscripcion no seran negociables y sus copias o documentos
acreditativos de la suscripcion tendran vigencia hasta que se asignen las referencias del
registro por el SCLV, sin perjuicio de su validez a efectos probatorios en caso de
potenciales reclamaciones o incidencias.

I1.11. DERECHOS PREFERENTES DE SUSCRIPCION

I1.11.1. Indicacién de sus diversos titulares
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Tendran derecho de suscripcion preferente los accionistas que lo sean al término del dia
anterior al inicio del periodo de suscripcion preferente de acciones, en la proporcion de 2
acciones nuevas por cada 3 antiguas.

I1.11.2. Mercados en los que puede negociarse

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las Bolsas de Valores de
Madrid y Barcelona a través el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

I1.11.3. Informacién completa sobre los cupones o valores accesorios analogos
destinados a facilitar el ejercicio o la transmision de los derechos
preferentes de suscripcion

En la fecha de inicio del periodo de suscripcion, el SCLV procedera a abonar en las
cuentas de sus Entidades Adheridas los derechos de suscripciéon preferente que
correspondan a cada una de ellas, dirigiéndoles las pertinentes comunicaciones para que, a
su vez, practiquen los abonos procedentes en las cuentas de los correspondientes
accionistas.

Las Entidades Adheridas al SCLV procederan a emitir los correspondientes documentos
acreditativos de la titularidad de derechos, en funciéon de las acciones que tengan
reconocidas en sus registros contables por cuenta de sus titulares o por cuenta propia.
Dichos documentos acreditativos tendran como funciéon basica facilitar a la Entidad
Agente la labor de control de la legitimidad del ejercicio del derecho de suscripcion
preferente.

I1.11.4. Exclusion de los derechos preferentes de suscripcion

No procede, puesto que todos los titulares de acciones gozan del derecho de suscripcion
preferente.

I1.11.5. Valor Teérico del derecho de suscripcion preferente

Tomando como valor de la accién previo a la ampliacion, el de 7,80 euros por accion
(cambio del cierre de la accion de S.A. EL. AGUILA correspondiente al dia 17 de mayo
de 2000, el valor tedérico del derecho de suscripcion preferente en la ampliacion
ascenderfa a 0,26997 ecuros (44,91922 pesetas), calculado con arreglo a la siguiente
formula:
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_ Accs Nuevasx ( Precio Cotizacion - Precio Emision)

VTD

AccionesNuevas + AccionesViegjas

VTD= Valor teérico del derecho
Precio de Cotizaciéon = 7,80 euros
Precio de emision =7,12506 euros

No obstante, los derechos de suscripcion preferente seran libremente negociados en las
Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona a través del Sistema de Interconexion Bursatil
(Metcado Continuo), sin que pueda anticiparse la valoraciéon que el mercado otorgara a
los mismos.

I1.12. COLOCACION ADJUDICACION DE LOS VALORES

I1.12.1. Entidades que participan en la emision

La presente emision no esta asegurada. No existen Entidades Directoras de la emision.
Entidad Agente.

La Entidad Agente de la ampliacién de capital es:

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A., con domicilio a estos
efectos en Madrid, Plaza de Canalejas, 1, 28014 Madrid.

Entre las funciones de la Entidad Agente, se enumeran las siguientes:

- Recibir los soporte magnéticos con las peticiones de suscripcion que presenten las
Entidades Adheridas.

- Centralizar la informacién que las Entidades Adheridas les faciliten a efectos de
control sobre las suscripciones realizadas.

- Recibir las peticiones de suscripcioén de acciones en Segunda Vuelta.

- Realizar los tramites necesarios, para el correcto desarrollo del prorrateo de
acciones en Segunda Vuelta, en caso de que éste sea necesario.

- Recibir peticiones de suscripcion en Tercera Vuelta e informar de las mismas a
S.A. EL AGUILA para su consideracion.

- Realizar los cobros por reembolso de la suscripcion de las Entidades Adheridas y
efectuar el abono a la Sociedad Emisora de los pagos derivados de la liquidacion
de la emision.

- Gestionar la asignacion de las correspondientes Referencias de Registro ante el
SCLV.
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I1.12.2.Declaracion de las Entidades Directoras

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A. en su condicién de
Entidad Directora de la presente ampliacién de capital hace constar que (i) ha llevado a
cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la veracidad e integridad de la
informacién contenida en el presente Folleto Informativo completo y (i) que , como
consecuencia de dichas comprobaciones, no se advierten circunstancias que contradigan
o alteren la informacién contenida en el mismo, ni éste omite hechos o datos
significativos que puedan resultar relevantes para el inversor. La presente declaracién no
se refiere a los datos que han sido objeto de auditorfa de cuentas.

11.12.3. T'écnica de Prorrateo.

En caso de que los titulares de derechos de suscripcion preferente soliciten la suscripcion
de acciones nuevas de S.A. EL. AGUILA en Segunda Vuelta y dichas solicitudes superen
el nimero de acciones sobrantes tras el periodo de suscripcion preferente, la Entidad
Agente practicara un prorrateo distribuyendo las acciones sobrantes en proporcion al
numero de acciones solicitadas en primera vuelta, redondeandose en su caso, por defecto.
En su caso, el resultado del prorrateo se comunicara a los interesados, a través de las
Entidades Adheridas por medio de las que tramitaron su solicitud, en el plazo maximo de
dos dias habiles tras el fin del periodo de suscripcion preferente.

I11.13. TERMINACION DEL PROCESO

I1.13.1. Transcripcién literal de la prevision acordada para el caso de que el
aumento de capital no se suscriba integramente dentro el plazo fijado para ello

En virtud de lo dispuesto en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, la
Junta general de Accionistas de S.A. EL. AGUILA adopté en su reunién del dia 14 de
abril de 2000 el siguiente acuerdo:
“De no suscribirse integramente el aumento de capital dentro de los periodos para la suscripcion
determinados, el capital social se awmentard en la cnantia de las suscripciones efectuadas,

conforme a lo dispuesto en el articulo 161 de la 1ey de Sociedades Andnimas”.

I1.13.2.Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de los valores.
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Dado que las nuevas acciones emitidas con ocasién del aumento de capital estaran
representadas por medio de anotaciones en cuenta, no se expediran titulos fisicos
representativos de las mismas.

Las Entidades Adheridas al SCLV a través de las que se realice la suscripcion remitiran a
la Entidad Agente las 6rdenes de suscripcion que hayan recibido, de conformidad con lo
establecido en el epigrafe 11.10.3. y siguiendo las instrucciones operativas que a tal efecto
les pueda facilitar la Entidad Agente. La Entidad Agente, una vez cuadrada la operacion,
transmitira los datos finales de las mismas al SCLV.

Al tratarse de valores representados mediante anotaciones en cuenta, se constituiran
como tales en virtud de su inscripcion en el registro central a cargo del SCLV, una vez
depositada en el mismo, en la CNMV vy en las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores de Madrid y Barcelona copia de la escritura de aumento de capital. El mismo dia
de la inscripciéon en el registro central a cargo del SCLV se practicaran por las Entidades
Adheridas las correspondientes inscripciones en sus registros contables a favor de los
suscriptores de las acciones objeto del aumento de capital.

Los nuevos accionistas tendran derecho a obtener de las Entidades Adheridas en las que
se encuentren registradas las nuevas acciones los certificados de legitimacion
correspondientes a dichas acciones, de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero. Las Entidades Adheridas expediran dichos certificados de
legitimacién antes de que concluya el dia habil siguiente a aquel en que se hayan solicitado
por los suscriptores.

I1.14. CArcurLo DE Los GAsTOS DE EMISION, SUSCRIPCION, PUESTA EN
CIRCULACION, ADMISION A COTIZACION EN UN MERCADO SECUNDARIO Y
DEMAS CONEXO0S QUE SEAN POR CUENTA DEL EMISOR DE LA OFERTA
PUBLICA DE VALORES. PORCENTAJE QUE REPRESENTAN SOBRE EL TOTAL
EFECTIVO DE LA EMISION U OFERTA

Los gastos de emision, susctipcion, puesta en circulacion y admision a cotizacion oficial

correran a cargo de la Sociedad, estimandose que representaran aproximadamente un
0,012% sobre el importe efectivo de la emision, de acuerdo con el siguiente detalle:
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Estimacion de los gastos de la ampliacion de capital

Importe en ptas. Importe en euros

Impuesto ~ sobre  Transmisiones 274.639.474 1.650.616,48
Patrimoniales

SCLV 2.000.000 12.020,24
Inclusion a cotizacion 11.776.182 70.776,28
Notaria y Registro Mercantil 9.000.000 54.091,09
Publicidad oficial 6.000.000 36.060,73
Tasas CNMV 1.621.644 9.746,28
Impresion y distribucién de Folleto 2.000.000 12.020,24
Agencia 10.000.000 60.101,21
TOTAL 317.037.300 1.905.432,55

La Compafia no prevé realizar una campafa publicitaria en diferentes medios para dar a
conocer la ampliacién de capital.

IMPOSICION PERSONAL SOBRE LA RENTA DERIVADA DE LOS
VALORES OFRECIDOS

I1.15

El analisis del régimen fiscal que a continuacion se describe es el aplicable de acuerdo con
la Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas fisicas y
otras normas tributarias (en adelante “LIRPF”) y la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del
Impuesto sobre la Renta de no Residentes y Normas Tributarias (en adelante “LIRNR”).
Igualmente se ha tenido en cuenta lo dispuesto en el Real Decreto 214/19999, de 5 de
tebrero, por le que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (en adelante, “Real Decreto 214/1999”), el Real Decreto 326/1999, de 26 de
febrero, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no
Residente (en adelante “Real Decreto 326/1999”), la Ley 43/1995, de 27 de diciembre,
del Impuesto sobre Sociedades (en adelante “LIS”) y el Real Decteto 537/1997, de 14 de
abril, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades (en adelante
“Real Decreto 537/19977).
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I1.15.1. Imposicion directa derivada de la titularidad y transmision de las
acciones.

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los inversores
residentes en territorio espafiol, como a aquellos otros que, aun no siendo residentes,
sean contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante
“IRNR”) y actien a través de establecimiento permanente en Espafia, asi como a aquellos
inversores, personas fisicas, residentes en otros Estados miembros de la Unién Europea
(siempre que no lo sean de un territorio calificado reglamentariamente como paraiso
fiscal) e igualmente contribuyentes por el IRNR cuyo rendimientos obtenidos en
territorio espafiol procedentes del trabajo y de actividades econdmicas alcancen, al
menso, el 75% de la totalidad de su renta en el ejercicio y opten por tributar en calidad de

contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante
“IRPE”).

A estos efectos, se consideraran inversores residentes en Hspafia, sin petjuicio de lo
dispuesto en los Convenios de Doble Imposicion firmados en nuestro pafs, las entidades
residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8 de la LIS, y los contribuyentes
personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en el
articulo 9 de la LIRPF, asi como los residentes en el extranjero miembros de misiones
diplomaticas espafiolas, oficinas consulares espafiolas y otros cargos oficiales, en los
términos del articulo 9.2. de la mencionada norma. Igualmente, tendran la consideracion
de inversores residentes en Espafia las personas fisicas de nacionalidad espafiola que
acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo
impositivo en el que se produzca el cambio de residencia como en los cuatro siguientes.

11.15.1.1 Personas Fisicas

(a) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

(a.1)  Rendimientos del capital mobiliario

Para los contribuyentes por el IRPF, de conformidad con el articulo 23 de la LIRPF,
tendran la consideracion de rendimientos del capital mobiliario los dividendos, las primas
de asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la constitucion o cesioén de derechos
o facultades de uso o disfrute sobre las Acciones y, en general, las participaciones en los
beneficios de S.A. EL. AGUILA asi como cualquier otra utilidad percibida de dicha
entidad en su condicién de accionista.
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A efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, el rendimiento integro se
calculara multiplicando el importe integro percibido por el porcentaje del 140%. Para el
calculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos de administracién y depdsito de
las Acciones pero no los de gestion discrecional e individualizada de la cartera.
Finalmente, los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota integra de su IRPF el
40% del importe integro percibido por los anteriores conceptos.

No obstante, el porcentaje sera del 100% (y no del 140%), no aplicandose la deduccién
del 40%, cuando se trate de rendimientos procedentes de Acciones adquiridas dentro de
los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con
posterioridad a esa fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmisiéon de
valores homogéneos.

Asimismo, los accionistas soportaran una retencion, a cuenta del IRPF, del 18% sobre el
importe integro del beneficio distribuido. La retencién a cuenta sera deducible de la cuota
del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones
previstas en el articulo 85 de la LIRPF.

(a.2)  Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las transmisiones de Acciones realizadas por los contribuyentes por el IRPF, sean a titulo
oneroso o, en los casos previstos en la LIRPF, a titulo lucrativo, asi como las restantes
alteraciones patrimoniales contempladas en el articulo 31 de la LIRPF, daran lugar a
ganancias o pérdidas patrimoniales cuantificadas por la diferencia entre el valor de
adquisicion de las Acciones y su valor de transmision, que vendra determinado (i) por su
valor de cotizacién en la fecha en la que se produzca dicha transmisién, o (i) por el
precio pactado cuando sea superior a dicho valor de cotizacion.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales asi computadas se integraran en la base imponible
y se someteran a tributacion de acuerdo con las normas generales para este tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacar:

@) Cuando el accionista posea valores homogéneos adquiridos en distintas
fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

(i)  En los casos y con los requisitos establecidos en la LIRPF (articulo 31.5 y
concordantes), determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de
acciones admitidas a negociacién en mercado secundario oficial de valores
espafiol no se computaran como pérdidas patrimoniales.

(i)  Con caracter general, las ganancias patrimoniales que se pongan de
manifiesto como consecuencia de la transmision de acciones adquiridas con
mas de dos afios de antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracién en
la composicién del patrimonio, se integraran en la parte especial de la base
imponible, gravandose al tipo fijo del 20%.
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(iv)  Por el contrario, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto
como consecuencia de la transmisién de acciones adquiridas con menos de
dos afios de antelacion a la fecha de su transmision, se integraran en la parte
general de la base imponible, gravandose al tipo marginal correspondiente
del accionista (con un maximo del 48%).

En el caso de acciones admitidas a negociacién en mercado secundario
oficial de valores espafiol, el importe obtenido por la venta de derechos de
suscripcion preferente minorara el coste de adquisicion de las acciones de las
que los mismos procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que éste
quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre el coste
de adquisicion se consideraran ganancia patrimonial para el transmitente en
el ejercicio en que tenga lugar la transmision.

En caso de acciones admitidas a negociacién en mercado secundario oficial
de wvalores espafiol, el importe obtenido por la venta de derechos de
suscripcion preferente minorara el coste de adquisicion de las acciones de las
que los mismos procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que éste
quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre el coste de
adquisicion se consideraran ganancia patrimonial para el transmitente en el
ejercicio en que tenga lugar la transmision.

La entrega de acciones liberadas por S.A. EL. AGUILA a sus accionistas no
constituira renta para éstos.

En el supuesto de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisicion de las nuevas y de
las antiguas de las que procedan quedara fijado en el resultado de dividir el coste total de
las antiguas entre el numero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que
correspondan. Para las acciones parcialmente liberadas se estara al importe realmente
satisfecho.

(b) Impuesto sobre el Patrimonio

Los inversores personas fisicas residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 9 de la LIRPF, estan sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio
(en adelante, "IP") por la totalidad del patrimonio de que sean titulares a 31 de diciembre
de cada afo, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan
cjercitarse los derechos, en los términos previstos en la Ley 19/1991, de 6 de junio, que a
estos efectos fija un minimo exento de 18 millones de pesetas, y de acuerdo con una
escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% y el 2,5%.
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A tal efecto, aquellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en Espafia que
adquieran las acciones por medio de esta operacién y que estén obligadas a presentar
declaracion por el IP, deberan declarar las acciones que posean a 31 de diciembre de cada
aflo, las cuales se computaran segun el valor de negociacién media del cuarto trimestre de
dicho afio. El Ministerio de Economia y Hacienda publicara anualmente dicha cotizacién
media.

(c) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de Acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién) en
favor de personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones
y Donaciones (en adelante, “ISD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de
diciembre, siendo sujeto pasivo el adquirente de las acciones. El tipo impositivo aplicable,
dependiendo de la escala general de gravamen y de determinadas circunstancias del
adquirente, oscilara entre el 0% y el 81,6%.

I1.15.1.2  Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades

(a) Dividendos

Los sujetos pasivos del IS o los que, siendo contribuyentes por el IRNR, actien en
Espafia a través de establecimiento permanente, integraran en su base imponible el
importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios, asi como los gastos
inherentes a la participacién, en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes de la LIS.

Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusién previstos en el articulo 28 de
la LIS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccion del 50%
de la cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o
participaciones en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se considerara que la base
imponible es el importe integro de los mismos.

La deduccion anterior sera del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos exigidos
por la norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una
participacion, directa o indirecta, de al menos el 5% del capital, y siempre que ésta se
hubiese poseido de manera ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea
exigible el beneficio que se distribuya.

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportaran una retencién, a cuenta del referido
impuesto, del 18% sobre el importe integro del beneficio distribuido, salvo que les resulte
aplicable la deduccién por doble imposicion del 100% de los dividendos percibidos, en
cuyo caso no se practicara retencion alguna. Dicha retencién sera, caso de practicarse,
deducible de la cuota del IS y, en caso de insuficiencia de ésta, dard lugar a las
devoluciones previstas en el articulo 145 de la LIS.
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(b) Rentas derivadas de la transmisién de las Acciones

El beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa o lucrativa de las Acciones
o de cualquier otra alteracién patrimonial relativa a las mismas se integrara en la base
imponible de los sujetos pasivos del IS, o contribuyentes por el IRNR que actien a través
de establecimiento permanente en Espafia, en la forma prevista en el articulo 10 y
siguientes de la LIS.

A este respecto, seran aplicables a los inversores sujetos pasivos del IS los criterios
expuestos con anterioridad al analizar las consecuencias tributarias derivadas de la
aplicacion, en su caso, del descuento sobre el Precio de Referencia de Mercado.

Asimismo, en los términos previstos en el articulo 28 de la LIS, la transmisiéon de
Acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar al transmitente derecho a
deduccién por doble imposiciodn, y, en su caso, por la parte de renta que no se beneficie
de la deduccidn, le permitira disfrutar del diferimiento por reinversién de acuerdo con lo
establecido en el articulo 21 de la citada Ley.

Finalmente, en caso de transmision gratuita de las Acciones a favor de un sujeto pasivo
del IS, la renta que se genere tributara igualmente de acuerdo con las normas de este
impuesto, no siendo aplicable el ISD.

I1.15.2 Inversores no residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores no residentes
en territorio espafiol, excluyendo a aquellos que actien en territorio espafiol mediante
establecimiento permanente, cuyo régimen fiscal ha quedado descrito junto al de los
inversores residentes.

Se consideraran inversores no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes
por el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo
dispuesto en los articulos 4 y 6 de la LIRNR.

p y

El régimen que se describe a continuacién es de caracter general, por lo que se deberan

tener en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los
Convenios para evitar la Doble Imposicion celebrados entre terceros paises y Espafia.
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I1.15.2.1 Impuesto sobre la Renta de No Residentes

(a) Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demas participaciones en beneficios equiparadas por la normativa fiscal
a los mismos, obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia, que actuen
sin establecimiento permanente, estaran sometidos a tributaciéon por el IRNR al tipo
general de tributaciéon del 25% sobre el importe integro percibido, no resultando de
aplicacion el coeficiente multiplicador del 140% ni la deduccién en cuota del 40%,
mencionados anteriormente al tratar de los accionistas residentes.

Cuando en virtud de la residencia del perceptor resulte aplicable un Convenio para evitar
la Doble Imposiciéon suscrito por Espafia, se aplicara, en su caso, el tipo de gravamen
reducido previsto en el Convenio para este tipo de rentas.

Con caracter general, S.A. EL. AGUILA efectuard, en el momento del pago, una
retencion a cuenta del IRNR del 25%, o del tipo reducido establecido en un convenio
para evitar la doble imposicién suscrito por Espafia que resulte aplicable, siempre que en
este ultimo caso se acredite por el accionista su residencia a efectos fiscales en el pais
firmante, mediante el correspondiente certificado de residencia fiscal expedido por las
autoridades fiscales de dicho pais firmante. A este respecto, el periodo de duracion del
certificado de residencia mencionado anteriormente sera de un afio a contar desde la
fecha de su expedicion.

En los supuestos en los que, habiéndose practicado sobre el dividendo una retencion del
25%, el tipo impositivo aplicable fuera inferior o resultara de aplicacion una exencién, de
acuerdo con lo previsto por la normativa del IRNR o por algin convenio internacional, el
accionista podra solicitar de la Hacienda Publica, a través del procedimiento y modelo de
declaracion previstos en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1999, la devolucién
del importe retenido en exceso. En todo caso, practicada la retencién por S.A. EL
AGUILA, los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar declaracion en
Espana por el IRNR.

(b) Ganancias y pérdidas patrimoniales

De acuerdo con la LIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o
entidades no residentes por la transmision de las Acciones, o cualquier otra ganancia de
capital relacionada con las mismas, estaran sometidas a tributaciéon por el IRNR. Las
ganancias patrimoniales tributaran por el IRNR al tipo general del 35%, salvo que resulte
aplicable un Convenio para evitar la Doble Imposicién suscrito por Espafia, en cuyo caso
se estard a lo dispuesto en dicho convenio. De la aplicacién de los convenios resultara
generalmente la no tributacién de las ganancias patrimoniales obtenidas por la
transmisioén de las Acciones.
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Adicionalmente, estaran exentas las ganancias patrimoniales siguientes:

(i) Las derivadas de transmisiones de valores realizadas en mercados secundarios
oficiales de valores espafioles, obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente por personas o entidades residentes en un Estado que tenga
suscrito con Espafia un Convenio para evitar la Doble Imposicién con
clausula de intercambio de informacién.

(i) Las derivadas de la transmisiéon de Acciones obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas o entidades residentes a
efectos fiscales en otros Estados miembros de la Unién Europea, siempre que
no hayan sido obtenidas a través de paises o territorios calificados
reglamentariamente como parafsos fiscales. Como excepcion, la exenciéon no
alcanza a las ganancias patrimoniales que se generen como consecuencia de la
transmisiéon de acciones o derechos de una entidad cuando, en algin
momento, dentro de los doce meses precedentes a la transmision, el sujeto
pasivo o, en caso de persona fisica, su coényuge o personas vinculadas con
aquél por parentesco hasta el tercer grado inclusive, hayan participado, directa
o indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad
emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calcularda y sometera a tributacién
separadamente para cada transmision, no siendo posible la compensacion de
ganancias y pérdidas en caso de varias transmisiones con resultados de
distinto signo. Su cuantificacién, por su parte, se efectuara aplicando las reglas
del articulo 23 de la LIRNR.

Cuando el inversor posea valores homogéneos, adquiridos en distintas fechas,
se entenderan trasmitidos los adquiridos en primer lugar.

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente
minorara el coste de adquisiciéon de las acciones de las que los mismos
procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que dicho coste quede
reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre el coste de
adquisicion se consideraran ganancia patrimonial.

La entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por S.A. EL
AGUILA a sus accionistas, no constituira renta para ¢éstos.

En el supuesto de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisicion de las
nuevas y de las antiguas de las que procedan quedara fijado en el resultado de
dividir el coste total de las antiguas entre el nimero de acciones, tanto
antiguas como liberadas, que correspondan. Para las acciones parcialmente
liberadas se estara al importe realmente satistecho.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 14.3.a) del Real Decreto 326/1999,
las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacién de
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establecimiento permanente no estaran sujetas a retenciéon o ingreso a cuenta

del IRNR.

El inversor no residente estara obligado a presentar declaracion, determinando
e ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también
efectuar la declaracion e ingreso su representante fiscal en Espafa o el
depositario o gestor de las Acciones, con sujecién al procedimiento y el
modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de
1999.

I1.15.2.2 Impuesto sobre el Patrimonio

Estan sujetas al IP las personas fisicas que, sin petjuicio de lo que resulte de los
Convenios de Doble Imposicion suscritos por Espafia, no tengan su residencia habitual
en territorio espafiol de conformidad con lo previsto en el articulo 9 de la Ley del IRPF y
que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio de bienes situados o de derechos que
pudieran ejercitarse en el mismo. Estos bienes o derechos seran los tnicos gravados,
aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan
entre el 0,2% y el 2,5%.

Caso de que proceda su gravamen por el IP, las Acciones propiedad de personas fisicas
no residentes y que estén admitidas a negociacion en mercado secundario oficial de
valores espafiol se computaran por la cotizaciéon media del cuarto trimestre de cada afio.
El Ministerio de Economia y Hacienda publicard anualmente la mencionada cotizacién
media a efectos de este impuesto.

La tributacion se realizara mediante autoliquidacion que debera ser presentada por el
sujeto pasivo, su representante fiscal en Espafa o el depositatio o gestor de sus Acciones
en Hspafia, con sujecion al procedimiento previsto en la Orden Ministerial de 22 de
diciembre de 1999.

I1.15.2.3 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, y
cualquiera que sea la residencia del transmitente, estaran sujetas al ISD cuando la
adquisicion lo sea de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que puedan
ejercitarse en ese territorio. En general, el gravamen por ISD de las adquisiciones de no
residentes sujetas al impuesto se realiza en la misma forma que para los residentes.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las

rentas que obtengan a titulo lucrativo deberan tributar de acuerdo con las normas del
IRNR.

11.16. FINALIDAD DE LLA OPERACION
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I1.16.1. Destino del importe neto de la emision

El aumento de capital de S.A. EL. AGUILA, objeto del presente Folleto y la consiguiente
modificacién del articulo 5 de los Estatutos Sociales sirve al proceso de integracion de la
compania con Heineken HEspafia, S.A., y Grupo Cruzcampo S.A. Dicha integracién
permitira crear un gran grupo cervecero en Espafia, asi como aumentar los beneficios y la
rentabilidad de S.A. EL. AGUILA, gracias a los ahorros en costes que deberan resultar de
las sinergias generadas por la unién de dichas empresas.

Dicha ampliacién tiene por objeto financiar, via recursos propios, la adquisiciéon a
Heineken Internationaal Beheer, B.V., de las acciones representativas del 100% del capital
social de Heineken Espafia, S.A., sociedad que es titular, a su vez, del 987409% del
capital social de Grupo Cruzcampo S.A. Se trata, por consiguiente, de proveer a S.A. EL
AGUILA de los fondos propios necesatios para realizar tal adquisicion.

La ampliacién de capital es, en definitiva, un paso necesario en el proceso que ha de
conducir, si asi se aprueba por los accionistas de las sociedades implicadas, a la
integracién definitiva de S.A. EL AGUILA, Heineken Espafa, S.A. y Grupo Cruzcampo,
S.A., proceso que se desarrollara en dos fases, y que viene siendo anunciado al mercado
bursatil y a los sefiores accionistas desde mediados del pasado afio.

a) En la primera fase, se procedera a la ampliacion de capital que es objeto de este Folleto y
a la adquisiciéon por S.A. EL AGUILA de las acciones representativas del 100% del
capital de Heineken Espana, S.A., con lo que se adquirira indirectamente el control sobre
el 98°7409% del capital social de Grupo Cruzcampo S.A.

b) En la segunda fase, y previo cumplimiento de todos los requisitos legales, se procedera a
la fusién por absorcién de Heineken Espafa, S.A. y Grupo Cruzcampo S.A., por S.A. EL
AGUILA.

I1.17. DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DE S.A. EL
AGUILA

I1.17.1.Numero de acciones, por clases y valor nominal, admitidas a negociacion
bursatil en la fecha de elaboraciéon del presente Folleto Informativo

A la fecha del presente Folleto, el capital de la Sociedad esta dividido en 34.749.530
acciones ordinarias al portador de 3,005060 euros nominales cada una, representadas
mediante anotaciones en cuenta, y todas pertenecientes a una misma clase y serie. Todas
ellas, en la actualidad se hallan admitidas a cotizacién oficial en las Bolsas de Madrid y
Barcelona.

I1.17.2.Datos referidos a 1998 y 1999 y cuatro primeros meses de 2000
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Las acciones de S.A. El AGUILA se encuentran admitidas a negociacioén en las Bolsas de
Valores de Madrid y Barcelona y en el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado
Continuo) desde 1992.

Los datos de negociacién que se acompafian corresponden a los ejercicios 1998 y 1999
de la Bolsa de Madrid al entender que son los mas significativos.
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CONTRATACION COTIZACION
1998
; Valores Negociados L - .
Ne° de vglores % so_bre D|_as d_g por dia Maxima Minima Ultima

Negociados Capital Cotizacion Méxima Minima Euro Euro Euro
ENERO 3639206 10,5% 20 530815 7659 4,60 3,56 4,57
FEBRERO 4161977 12,0% 20 632637 40556 6,73 4,55 6,73
MARZO 5398011 15,5% 20 521499 83216 10,34 6,61 9,32
ABRIL 2276238 6,6% 16 383052 35719 10,19 9,23 9,92
MAYO 1377136 4,0% 21 299392 14161 9,98 8,84 9,11
JUNIO 956366 2,8% 21 76911 15774 9,02 8,05 8,59
JULIO 1186838 3,4% 23 76911 9481 8,87 7,57 7,90
AGOSTO 906078 2,6% 21 117827 6110 9,32 7,45 7,72
SEPTIEMBRE 986026 2,8% 22 112742 10590 8,26 7,21 7,21
OCTUBRE 1033922 3,0% 21 135366 12033 7,66 5,99 7,66
NOVIEMBRE 1633200 4,7% 21 213692 12301 9,32 7,78 8,41
DICIEMBRE 1126671 3,2% 19 140966 19240 8,84 8,11 8,23
TOTAL 24681669 71,0% 245 632637 6110 10,34 3,56 8,23

1999
ENERO 578612 1,7% 19 100429 7252 9,11 8,39 8,87
FEBRERO 1511160 4,3% 18 240115 14622 10,00 8,89 10,00
MARZO 534955 1,5% 23 45311 9955 9,78 8,76 9,15
ABRIL 287653 0,8% 19 35396 4622 9,40 8,60 8,81
MAYO 265524 0,8% 21 38843 3344 9,15 8,64 8,79
JUNIO 952231 2,7% 22 248147 6899 10,04 8,50 9,28
JULIO 319847 0,9% 21 47822 4731 9,75 8,63 8,63
AGOSTO 251401 0,7% 23 22596 2520 9,43 8,65 9,10
SEPTIEMBRE 225973 0,7% 22 57295 992 9,18 8,65 8,65
OCTUBRE 422754 1,2% 20 137950 1627 8,98 8,08 8,98
NOVIEMBRE 437202 1,3% 21 40197 4657 9,07 8,79 9,07
DICIEMBRE 565430 1,6% 19 127466 8612 9,18 8,04 8,10
TOTAL 6352742 18,3% 248 248147 992 10,04 8,04 8,10

2000
ENERO 316534 0,9% 20 29861 5173 8,44 7,95 8,10
FEBRERO 799521 2,3% 21 168061 7212 9,20 7,69 8,50
MARZO 736208 2,1% 23 85240 12043 8,97 8,15 8,75
ABRIL 278787 0,8% 18 45944 1753 8,72 8,06 8,06
TOTAL 2131050 6,1% 82 168061 1753 9,20 7,69 8,06
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El resultado y los dividendos por acciéon de S.A. EL AGUILA, son los que a
continuacion se detallan. Los datos figuran en euros.

CONSOLIDADO 1997 1998 1999
Beneficio Ejercicio 2.464.149,63 14.462.905,53 23.283.311,1
Beneficio neto ajustado 2.464.149,63 14.462.905,53 23.283.311,09
Capital fin ejercicio 104.424.440,76 104.424.440,76| 104.424.440,76
N° Acciones fin ejercicio 34.749.530 34.749.530 34.749.530
Beneficio por accion 0,07 0,42 0,67
B° por accién ajustado 0,07 0,42 0,67
PER " 51,28x 19,59x 12,08x
PER ajustado 51,28x 19,59x 12,08x

* Calculado sobre un precio de la accién de 3,59 euros, cotizacién al

cierre de la sesiéon del dia 31 de diciembre de 1997, de 8,10 euros,
cotizacion al cierre de la sesion del dia 31 de diciembre de 1998, de

8,23 euros, cotizacion al cierre de la sesion del dia 31 de diciembre de
1999.

I1.17.4.Ampliaciones de capital

La evolucion del capital social durante los dltimos tres afios se detalla en el apartado
111.3.4.

I1.17.5.En caso de que la Sociedad no tenga todas sus acciones admitidas a
negociacion en una Bolsa de Valores espafiola, nimero de acciones, clase y
valor nominal de las no admitidas en la fecha de elaboracion del Folleto

Todas las acciones en circulaciéon de S.A. EL. AGUILA cotizan actualmente en las Bolsas
de Madrid y Barcelona mediante el Sistema de Interconexiéon Bursatil, excepto las
acciones procedentes de la ampliaciéon de capital objeto de este Folleto, de las cuales se
solicitara con posterioridad su admision a cotizacion en las Bolsas de Madrid y Barcelona,
por lo que respecta a esta emision.

I1.17.6.Condiciones y resultado de la Oferta Publica de Adquisicién en el caso de
que hubiera sido formulada sobre los valores emitidos por la Sociedad

Las acciones emitidas por esta Sociedad no han sido nunca objeto de Oferta Publica de
Adquisicion.
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I1.18. DISENOY ASESORAMIENTO DE LA EMISION

I1.18.1. Enumeracion de las personas fisicas o juridicas que han participado en el
disefio y/o asesoramiento de la operacion

En el disefio de esta operacion de ampliacién de capital ha participado la Sociedad
Emisora, S.A. EL AGUILA siendo asesorada por SANTANDER CENTRAL
HISPANO INVESTMENT, S.A.

El Asesor Juridico de la Sociedad Emisora ha sidlo DESPACHO MELCHOR DE LAS
HERAS, ALBINANA & SUAREZ DE LEZO.

I1.18.2. Declaracion del emisor acerca de si conoce la existencia de algun tipo de
vinculacion o intereses econémicos de dichos expertos y/o asesores con
el propio emisor o con alguna entidad controlada por él

No existe ninguna vinculaciéon entre empresa alguna de S.A. EL AGUILA vy su grupo de

empresas y los profesionales enumerados en el apartado anterior, y otros profesionales
que de alguna forma, directa o indirectamente, han participado en el presente Folleto.
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CAPITULO III

EL EMISORY SU CAPITAL
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CAPITULO III
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CAPITULO 11

EL EMISORY SU CAPITAL

IT1.1. IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL
III.1.1. Denominacién completa del emisor

S.A. EL AGUILA tiene su domicilio social en Sevilla, Avenida de
Andalucia, 1, y su C.LF. es el A-28006013.

Las oficinas centrales de la Sociedad Emisora se encuentran localizadas en
Madrid, calle Retama, 3 (Edificio Eje Sur).

IT1.1.2. Objeto social
El objeto social, segtn el art. 2° de los Estatutos Sociales es:

“La Sociedad tendrd por objeto:

1) La explotacion de la industria cervecera, de la malta, y de
cualquier otra bebida y agnas minerales, asi como la comercializacion de sus
productos.

2) La  promocion, estudio, experimentacion, explotacion 'y
desarrollo de actividades industriales, comerciales y de distribucion de productos
alimentarios

3) La obtencion y concesion de licencias de fabricacion o

distribucion de productos alimentarios, cervezas y otras bebidas.
Las  actividades integrantes del objeto social  podran  ser desarrolladas total o
parcialmente de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o participaciones en

sociedades con objeto idéntico o andlogo.

El CNAE de la sociedad es el 15.96.

IT1.2. INFORMACIONES LEGALES
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III.2.1.Fecha y forma de constitucion de la Sociedad An6énima

S.A. EL AGUILA se constituyé el 9 de mayo de 1900 y se encuentra
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 398 general, 375 de la
seccion 3 del Libro de Sociedades, en el folio 86, hoja nimero 1.373.

Los estatutos sociales fueron adaptados a la vigente Ley de Sociedades
Anénimas segin lo acordado por la Junta General de Accionistas
celebrada con caracter ordinario el dia 13 de junio de 1992, habiéndose
inscrito en el Registro Mercantil al tomo 3544, libro 0, en el folio 40,
seccion 8, hoja M-59.760, inscripcion 268.

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido, habiéndose iniciado las
operaciones en la fecha de su constitucion, el dia 9 de mayo de 1900.

Los Estatutos Sociales pueden ser consultados en las oficinas centrales de
la Sociedad.

I11.2.2.Forma juridica y legislacion especial que le sea de aplicacion

La Sociedad adopta la forma juridica de Sociedad Andnima, siéndole de
aplicacion las leyes relativas a dicho tipo de sociedades.

IT1.3. INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL

IT1.3.1. Importe nominal del capital suscrito y del desembolsado hasta la
fecha de redaccion del presente Folleto

El importe nominal del capital social hasta la fecha de redaccion del
presente Folleto es de 104.424.440,76 euros, representado por 34.749.530
acciones, de 3,005060 euros de valor nominal cada una, todas ellas
integramente suscritas y desembolsadas.

III1.3.2. En su caso, indicaciéon de los importes a liberar, plazos y forma en
que deben tener lugar

El capital social arriba indicado se encuentra totalmente suscrito y
desembolsado.
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I11.3.3. Clases y series de acciones

El capital esta representado por 34.749.530 acciones. Todas las acciones
son de la misma clase, de 3,005060 euros de wvalor nominal, estin
integramente suscritas y desembolsadas, gozan de idénticos derechos
politicos y econémicos y estan representadas mediante anotaciones en
cuenta.

La entidad encomendada de la llevanza del Registro Contable de
anotaciones en cuenta es el Servicio de Compensacion y Liquidacién de
Valores, S.A., con domicilio en Madrid, C/ Orense n° 34.

I11.3.4. Cuadro esquematico de la evolucion del capital social

Cuadro esquematico de la evolucién del capital social en los ultimos 6

afos:
ANO CAPITAL IMPORT};) CAPITAL

ANTERIOR AMPLIACION RESULTANTE

1997 12.738.289.000 pts. 4.636.476.000 pts. 17.374.765.000 pts.
76.558.658,78 euros 27.865.781,98 euros 104.424.440,76 euros

1998 Sin variacion 17.374.765.000 pts.
104.424.440,76 euros

1999 Sin variacion 17.374.765.000 pts.
104.424.440,76 euros

En uso de las autorizaciones otorgadas por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad celebradas el 28 de julio de 1992, el 13 de
septiembre de 1995 y el 24 de septiembre de 1997, respectivamente, el
Consejo de Administracion, en reunion celebrada el dia 18 de octubre de
1997, acorddé aumentar el capital social de S.A. El AGUILA en
4.636.476.000 pesetas (27.865.781,98 euros), mediante la emision de
9.272.952 acciones nuevas de 500 pesetas (3,005060 euros) de valor
nominal cada una, al precio de 608,315 pesetas (3,66 euros) por accién, de
las que 500 pesetas (3,005060 euros) correspondieron al nominal y
108,315 pesetas (0.65 euros) a prima de emisiéon. Dicha ampliaciéon de
capital, que resultd integramente suscrita, se realizé en el marco de la
conversion de las obligaciones emitidas por la Sociedad en 1992.

IT1.3.5. Existencia de empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables
o con “warrants”
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No procede al no existir.

IT1.3.6. Titulos que representan las ventajas atribuidas a fundadores y
promotores y bonos de disfrute

No existen titulos que representen ventajas atribuidas a fundadores y
promotores ni bonos de disfrute.

I11.3.7. Capital Autorizado

La Junta General de Accionistas de 23 de junio de 1999 delegd en el
Consejo de Administracion la potestad de ampliar capital conforme a lo
previsto en el art. 153 de la Ley de Sociedades Anénimas en un importe
maximo de la mitad del capital social. Hasta la fecha, el consejo de
Administracion no ha hecho uso de la referida autorizacion.

No existe autorizaciéon de la Junta General para emitir obligaciones
convertibles, canjeables o con warrants.

IT1.3.8. Condiciones a las que los Estatutos someten las modificaciones del
capital y de los respectivos derechos de las diversas categorias de
acciones

Conforme a los Estatutos Sociales, las ampliaciones de capital, se ajustaran
a lo previsto en la vigente Ley de Sociedades Anénimas.

II1.4. AcCCIONES EN CARTERA DE LA PROPIA SOCIEDAD Y AUTORIZACION AL
CONSE]JO PARA ADQUISICION DERIVATIVA DE ACCIONES PROPIAS

En virtud de acuerdo de la Junta General de Accionistas celebrada con fecha 23
de junio de 1999, el Consejo de Administracién de la Sociedad tiene la
autorizacion de la Junta para la adquisicion derivativa de acciones propias, hasta el
limite y en las condiciones previstas en el art. 75 de la Ley de Sociedades
Anédnimas.

El siguiente cuadro recoge las operaciones de autocartera realizadas por S.A. EL
AGUILA en los ultimos tres afos:
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Compras Ventas Saldo
ANO N° de N de NP de
Importe . Importe accione Importe .
acciones X acciones
1997 - - - - - -
1998 - - - - - -
1999 | 27.418.709 pts.) [ 17.000 0 11.510 | 8.854.630 pts. ) 5.490
2000 - - 6.996.465 pts.(") 5.488 3.226 pts. ) 2

I11.5.

I11.6.

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

™) Laadquisicion se realiz6 a precios ditintos.
™ Calculado sobre el precio medio de adquisicion.
") A razén de 8,20 euros por accion, respecto de las acciones engjenadas a terceros.

Durante el afio 1999, y con ocasién del centenario de la Sociedad, se adquirieron
acciones propias con el fin de atribuir, de forma gratuita, 10 acciones a cada
empleado de S.A. El AGUILA, quedando al final del referido ejercicio 5.490
acciones en autocartera. Adicionalmente, a lo largo de 2000 se han atribuido
acciones en numero de 360 a empleados de la Sociedad. 5.128 acciones fueron,
ademas, enajenadas a terceros a lo largo del presente ejercicio (a razén de 8,20
euros por accion). El saldo actual de autocartera es, por consiguiente, de 2
acciones.

BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR AcCCION DE Los TREs ULTIMOS
EJERCICIOS

Respecto de los beneficios y dividendos por accién de los tres tltimos ejercicios,
véase el apartado 11.17.3.

GRUPO DEL QUE FORMA PARTE LA SOCIEDAD Y POSICION QUE OcurA EN
E1L MisMO

De forma grafica, el grupo de Sociedades que constituyen en el que se integra
Grupo S.A. EL. AGUILA es el que se describe en la pagina siguiente. La sociedad
no tiene otras participaciones en sociedades distintas de las que se detallan.
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HEINEKEN, N.V.

¢ 100%

HEINEKEN INTERNATIONAAL

BEHEER, B.V.

* 71.3%

SA. EL AGUILA

S.A. EL AGUILA

Holding, SA.
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100% 100% 52% 94% 52,4% 51% 99%
48%
Distribucion de Distribucion de Malacitana de Hermanos Reparto de Bebidas Cervezas
Bebidasy Cervezas de Bebidas, S.L. Granados S.A. aDomicilio, SA. Refrival, SAA. Universales, S.L.
6%
Cervezas, SA. Cartagena, S.L.
' I T
100%
v Puesta I 16,46% I
equivaencia 27 1 SAE Fomento del
SA.
" Distribucion de
—> Cervezas de
¢ 98,74% 38% Céceres, SL.
ﬁ Discema, SA.
Grupo Cruzcampo,
SA * 100%
* 100%
Cervico, SA.
Berferuga Properties Investments



[11.7. SOCIEDADESPARTICIPADAS

El siguiente cuadro muestra el conjunto de participaciones que, directa o indirectamente, posee la Sociedad Emisora:

S.A. EL AGUILA

Domicili

Valor Neto en Libros

Sociedad al Actividad Metod. | % de Participacion Titular Datos Contables (a 31-X11-99) Valor tedrico de (a31-X11-99)
participada (OiS(()ic :1) Principal Cons Indirecta laparticipacion
e Dir. | Indir. | Tot Capial | Reservas Resultados Directa Tndirecta
Distribucion lnstalz%cién, reparacion y
de Bebidasy | Getafe mantenimiento de aparatos 10.500.000 | (5.028.000) 17.767.000 | 23.239.000 19.535.00
’ . expendedores de cetveza y 1G 100 - 100 -
Cetvezas, | (Madrid) distribucis L pts. pts. pts. pts. Opts.
SA istribucion y comerclallzaclon de
bebidas
Barberd
g‘zz?jo‘): Viﬁ}és Distribucién y comercializacién de G Lol 6 |00 ﬁalgc{itang ie 140.000.000 (509.794.000) (55.542.000) (425.336.000) 0 0
SA (Barcelo bebidas ebidas, S.L. pts. pts. pts. pts.
na)
Reparto de Seryigios de promocién? '
Bebidas a merchandising, preventa, publicidad y Hlermanos 10.500.000 (52.671.000) 1.000 (42.170.000)
Domicilio Madrid | gestién y promocién comercial general 1G 524 | 47,6 | 100 Granados, pts. pts. pts. pts. 0 0
SA i en todo género de establecimientos de S.A.
T hostelerfa y alimentacién
Cervezas | afe | Distribucion y comercializacion de Hlermanos 500.000 (39.000.000) 40.297.000 1.797.000 495.000 5.000
Universales . 1G 99 1 100 Granados,
> | (Madrid) cerveza pts. pts pts. pts. pts. pts.
S.L. S.A.
Malacitana Venta de vinos, licor'es, vermuts, Hermanos )
De Bebidas, | Malaga cervezas, aguas, aguard.lentes, a granel G 5 48 100 Granados, 500.000 (30.939.000) 10.656.000 (19.783.000) 0 0
SL. o embotelladas y bebidas de todas SA pts. pts. pts. pts.
clases
Xirivella | Mantenimiento de refrigeraciones e
Reftival, S.A. | (Valenci instalaciones de aparatos 1G 51 - 51 - 10.000.000 17.136.000 (1.839.000) 12.901.470 2 -
) expendedores de cerveza pts. pts. pts. pts. pts.
Distribucién Distr%bucién de b.ebidas4 y
de Cervezas Mantenimiento de refrigeraciones e 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Cartagena " | Madrid instalaciones de aparatos 1G 100 - 100 - pts. - - pts. pts. -
ST i expendedores de cerveza
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S.A. EL AGUILA

Sociedad 13)0:22;111 Actividad Metod. | % de Participacién Titular Datos Contables (a 31-X11-99) Valor tedrico de Veler ’\égtgl?;(ll_l 13;;) S
participada (ciudad) Principal Cons Indirecta la participacion
Dir. | Indir. | Tot Capital Reservas Resultados Directa Indirecta
Hermanos
o o . Granados,
Distribucion Distribucion de Bebeidas y o
de Cervezas mantenimiento de refrigeracio}les e S-A. (48%) 500.000 490.000
. Caceres . . < 1G - 98 98 Reparto de : - 14.832.000 15.025.360 - :
de Caceres, instalaciones de aparatos . pts. pts.
Bebidas a pts. pts.
S.L. expendedores de cerveza e
Domicilio,
S.A. (50%)

|G = Integracion Global
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Otras participaciones

S.A. EL AGUILA

Domicilio

Valor Neto en Libros

Sociedad . Actividad Metod. % de Participacion Titular | Datos Contables (a 31-X11-99) Valore tedrico de
- social . . AN (a31-X11-99)
patticipada (ciudad) Principal Cons Indirecta laparticipacion
Dir. | Indir. | Tot Capital Reservas Resultados Directa Indirecta
x . Produccién,
. SAB. | Villanueva | alizacion y . 172.500.000 | 122.411.000 1.000.000 48.706.951 | 37.110.077
omento del | de Carrizo . . 2] del PE 16,46 - 16,46 - - -
Lipulo (Leon) tratamiento industrial de pts. pts. pts. ( pts. pts.
lipulo y sus derivados.
Discema. S.A Aldaya | Distribucién de cervezas y PE 38 i 38 i 50.000.000 263.727.000 90.000.000 153.416.260 | 152.000.000
> | (Valencia) otros productos pts. pts. pts. © pts. pts. )
Cervico. S.A Manises | Distribucion de cervezas y PE ) 38 38 Discema, 3.077.000 45.289.000 6.000.050 20.659.099 95.000.000
> | (Valencia) otros productos S.A. pts. pts pts. pts. ) pts.

(

"
) Datos provisionales.

PE = Puesta en equivalencia.

Adquisicion de Heineken Espafia, S.A.

Al margen de las sociedades aludidas anteriormente, S.A. EL. AGUILA adquiri6, con fecha 13 de abril de 2000, la totalidad de las acciones
representativas del capital social de Heineken Espafia, S.A., sociedad esta que, a su vez, es titular del 98,74% del capital social de Grupo Cruzcampo,
S.A. Grupo Cruzcampo, S.A., por su parte, es titular del 100% del capital social de Berferuga Properties Investments Holding, S.A. El coste de
adquisicion del 100% del capital social de Heineken Espafia, S.A. para la Sociedad es de 28.658.619.684 pts. Mas la asuncién de la deuda que Heineken
Espafia, S.A. contrajo para la adquisicion de Grupo Cruzcampo, S.A. Tanto la determinacién del referido precio como la operacion de adquisicion se
describen en el apartado VIL.2.1.
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DEL EMISOR
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S.A. EL AGUILA

CAPITULO IV
ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

IV.1. ANTECEDENTES

S.A. El Aguila se constituy6 el 9 de mayo del afio 1900, centrando su actividad, conforme a
su objeto social, en la produccién y comercializacion de cerveza, asi como en cualquier otra
actividad directamente relacionada.

En 1984, la Sociedad holandesa Heineken, N.V., uno de los mayores cerveceros europeos,
adquirié una participacién del 35% en el capital social de S.A. El Aguila. Esta participacion,
adquirida a través de Heineken Internationaal Beheer B.V., fue posteriormente ampliada
hasta el 51,16%, a través de una ampliacion de capital efectuada en 1986. En la actualidad, y
tras varias ampliaciones de capital suscritas por Heineken Internationaal Beheer B.V., su
participacion en S.A. El Aguila es del 71,33%. Las acciones de S.A. El Aguila cotizan en
Bolsa a través del sistema de mercado continuo.

La entrada de Heineken en el capital de S.A. El Aguila supuso la puesta en marcha de un
importante proceso de reestructuraciéon encaminado a mejorar su competitividad y

rentabilidad. En concreto, las actuaciones realizadas fueron las siguientes:

- Concentraciéon de la actividad exclusivamente en la fabricacioén y venta
de cerveza

- Reorganizacién de la produccion, concentrando la actividad en las
plantas industriales de Madrid y Valencia

- Reestructuracion de plantilla para adecuarla a los niveles del sector

Sustituciéon de su red de distribucion propia por distribuidores
independientes.

Durante los primeros afios de la década de los 90, el proceso de reestructuracién llevado a
cabo trajo consigo importantes costes, que deterioraron la estructura financiera de la
Sociedad. La reordenacién de la capacidad productiva en dos tnicas plantas supuso, por un
lado, unas grandes desinversiones derivadas de la venta de fabricas y otros activos, las
cuales originaron en algunos casos fuertes pérdidas y, por otra parte, un gran volumen de
inversiones destinado a incrementar la capacidad y la productividad de las dos plantas
donde se ha concentrado la produccién, Madrid y Valencia.
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El estancamiento de las ventas en el sector de la cerveza, junto a unos costes e impuestos
crecientes provocod un deterioro de los margenes de S.A. El Aguila debido basicamente a
unos elevados costes fijos originados por los siguientes factores:

- Exceso de capacidad de produccion y falta de productividad

- Exceso de plantilla, unido a unas altas indemnizaciones por despidos y
un alto coste medio por empleado

- Mayores gastos de distribucion al tener una cobertura nacional

Sin embargo, desde 1996, una vez finalizado casi en su totalidad el proceso de
reestructuracion y completamente implementado el nuevo modelo de gestion, S.A. El
Aguila viene manteniendo un senda de continua mejora en la productividad, en los
margenes de explotaciéon y en la situacion financiera. Todo ello, en un contexto
caracterizado por el mantenimiento de los volumenes de produccién y cuotas de mercado
en el sector cervecero espafiol. Asi, en 1997 la compafiia vuelve a obtener un beneficio neto
consolidado positivo, y en 1999 esta partida alcanza los 3.874 millones de pesetas.
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IV.2 ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

S.A. EL AGUILA

IV.2.1 Datos econdémico-financieros consolidados seleccionados de las
cuentas anuales auditadas de S.A. El Aguila

Los criterios para la elaboraciéon de los estados financieros se recogen en el Capitulo V de

este Folleto.

Datos seleccionados de la auditoria consolidada de

S.A. El Aguila 1997-1999 (ejercicios cerrados a 31 de diciembre)

RESULTADOS (Millones ptas) | | 1999 | 1998 | 1997 |
+ Ingresos Totales 54.695 52.710 51.471
- Aprovisionamientos. Gastos Externos y de (36.993) (35.458) (34.155)
Explotacion
- Gastos de Personal (10.727) (11.739) (10.778)
- Amortizaciones y Provisiones (2.993) (3.205) (3.844)
= Resultado de Explotacion 3.982 2.308 2.694
+/- Resultados Financieros (160) (361) (940)
+/- Amortizaciéon Fondo Cons/Reversion Dif. Neg. (13) (11) (11)
Cons.
+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia 27 13 18
= Resultados Actividades Ordinarias 3.836 1.949 1.761
+/- Resultados Extraordinatios 38 461 (1.349)
- Impuesto de Sociedades 0 2) (1)
= Resultado del Ejercicio 3.874 2.408 411
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos 0 2) 1)
= Resultados Atribuidos Sociedad Dominante 3.874 2.406 410
Plantilla Media 1.432 1.451 1.440
Resultado Explotacion / Ingresos Totales 7,3% 4,4% 5,2%
Resultado Ordinario / Ingresos Totales 7,0% 3,7% 3,4%
Resultado del ejercicio / Ingresos Totales 7,1% 4,6% 0,8%

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas S.A. El Aguila
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Entre las variaciones mas significativas que se han producido en la cuenta de resultados
consolidada de S.A. El Aguila, destacamos las siguientes:

- Gastos de personal:

Durante 1998, S.A. El Aguila increment6 la dotacion a la provision por
pensiones debido principalmente a la externalizacion de los
compromisos por pensiones con sus empleados pasivos y a la bajada de
los tipos de interés. Estas circunstancias han supuesto una disminucion
en el ano 99 de 1.644 millones de pesetas. Aunque, por otra parte, en
el afio 99, la Sociedad ha dotado la totalidad de los compromisos
devengados por premios de antigiiedad de 173 millones de pesetas.

- Resultados extraordinarios:

La desviacion por este concepto se debe fundamentalmente a la
reduccion de la provision para responsabilidades por reestructuracion
de plantilla (indemnizaciones a empleados) que la Compafifa viene
realizando, as{ como por el recalculo de intereses (por las fechas de
cobro definitivas) de la los deudores a largo plazo por la venta de
inmovilizado.
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BALANCE (Millones ptas) 1999 1998 1997
Inmovilizado Inmaterial y Gastos Establecimiento 183 190 202
Inmovilizado Material 24.842 24.369 25.355
Inmovilizado Financiero + Deudores trafico i.p. 913 1.691 2.573
Inmovilizado Total 25.938 26.250 28.130
Fondo de Comercio 0 10 20
Gastos Distribuir Varios Ejercicios 4.141 2.129 1.638
Existencias 2.939 2.714 3.135
Deudores 6.621 6.991 7.160
Ajustes Periodificacion 108 157 137
Inversiones Finan. Temporales y Tesoreria 918 1.188 1.170
Activo Circulante 10.586 11.050 11.602

ACTIVO = PASIVO 40.666 39.438 41.390
Fondos Propios 22111 18.238 15.842
Socios Externos (neto de desembolsos pendientes) 13 13 11
Diferencia Negativa Consolidacion 13 13 13
Ingresos a Distribuir Varios Ejercicios 75 239 557
Provisiones Riesgos y Gastos 4.340 4.661 10.668
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. 0 0 0
Deudas con Entidades de Crédito 0 0 0
Otras Deudas a Largo Plazo 4.500 5.000 0
Acreedores a Largo Plazo 4.500 5.000 0
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. 0 0 0
Deudas con Entidades de Crédito 675 52 1.757
Otras Deudas a Corto Plazo 8.940 11.223 12.541
Acreedores a Corto Plazo 9.615 11.274 14.298
Endeudamiento Financiero Bruto 5.175 8.052 6.257
Fondo Maniobra Financiero (sin Existencias) (1.968) (2.938) (5.831)
Activo Circulante / Acreedores a Corto Plazo 110,1% 98,0% 81,1%
Endeudamiento Financiero / Fondos Propios 23 4% 44.1% 39,5%
Endeudamiento Financiero / Deudas Totales 36,7% 49,5% 43 8%
Deudas Totales / Total Pasivo 34.7% 41,3% 34.5%

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas S.A. El Aguila.
(1) Incluye otras dendas a largo plazo; dendas con entidades de crédito a corto plazo; y denda con coste
financiero a corto plazo con Grupo Heineken y cuyo desglose anual es el signiente: ejercicio 1998

(3.000 millones de pesetas) y ejercicio 1997 (4.500 millones de pesetas).
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En relacién a las mayores variaciones producidas en el balance de situacion consolidado de
S.A. El Aguila, destacamos las siguientes:

- Gastos a distribuir en varios ejercicios:

La desviacion mds importante en este epigrafe corresponde al
incremento producido en el gasto relativo a los contratos de
exclusividad con clientes que han pasado de 1.806 millones en el afo 98
a 4.135 millones en el 99. En el detalle de los movimientos de estos
totales corresponden 3.360 millones a altas y 1.031 millones de
amortrtizaciones.

- Otras deudas a corto plazo:
La disminucion producida en este epigrafe, se debe a la cancelaciéon en el
afio 99 de un préstamo de 3.000 millones que la compania recibié de

Heineken Internationaal Beheer B.V., y que devengaba un tipo de
interés anual del 4%.
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Datos seleccionados de la auditoria consolidada de

S.A. EL AGUILA

S.A. El Aguila 1997-1999 (ejercicios cerrados a 31 de diciembre)

% SOBRE INGRESOS TOTALES

CUENTA DE RESULTADOS 1999 1998 1997

+ Ingresos Totales 100% 100% 100%
- Aprovisionamientos. Gastos Externos y de (68%0) (67%) (66%0)
Explotacion

- Gastos de Personal (20%) (22%) (21%)
- Amortizaciones y Provisiones (5%) (6%) (7%)
= Resultado de Explotacion 7% 5% 5%
+/- Resultados Financieros 0% (1%) (2%)
+/- Amortizacion Fondo Cons/Reversion Dif. 0% 0% 0%
Neg. Cons.

+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia 0% 0% 0%
= Resultados Actividades Ordinatias 7% 4% 3%
+/- Resultados Extraordinatios 0% 1% (3%)
- Impuesto de Sociedades 0% 0% 0%
= Resultado del Ejercicio 7% 5% 1%
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos 0% 0% 0%
= Resultados Atribuidos Sociedad Dominante 7% 5% 1%
Plantilla Media 1.432 1.451 1.440

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas S.A. El Aguila.
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% SOBRE TOTAL
ACTIVO/PASIVO
BALANCE 1999 1998 1997

Inmovilizado Inmaterial y Gastos Establecimiento 0% 0% 0%
Inmovilizado Material 62% 63% 62%
Inmovilizado Financiero + Deudores trafico i.p. 2% 4% 6%
Inmovilizado Total 64% 67% 68%
Fondo de Comercio 0% 0% 0%
Gastos Distribuir Varios Ejercicios 10% 5% 4%
Existencias 8% 7% 7%
Deudores 16% 18% 18%
Ajuste Periodificacién 0% 0% 0%
Inversiones Finan. Temporales y Tesoreria 2% 3% 3%
Activo Circulante 26% 28% 28%

ACTIVO = PASIVO 100% 100% 100%
Fondos Propios 54% 46% 38%
Socios Externos (neto de desembolsos pendientes) 0% 8% 8%
Diferencia Negativa de Cons. 0% 0% 0%
Ingresos a Distribuir Varios Ejercicios 0% 1% 1%
Provisiones Riesgos y Gastos 11% 12% 26%
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. 0% 0% 0%
Deudas con Entidades de Crédito 0% 0% 0%
Otras Deudas a Largo Plazo 11% 13% 0%
Acreedores a Largo Plazo 11% 13% 0%
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. 0% 0% 0%
Deudas con Entidades de Crédito 2% 0% 4%
Otras Deudas a Corto Plazo 22% 29% 31%
Acreedores a Corto Plazo 24% 29% 35%

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas S.A. El Aguila.
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Ventas, precio y cuota de mercado, 1997-1999

1999 1998 1997

Ventas (Mill. Ptas.) 54.246 52.204 50.791
Ventas (Mill. Litros) 430,00 403,58 408,82
Precio  (Ptas./Litro) 126,15 129.4 1242
Cuota de Mercado @ 16,6% 16,1% 16,5%

Fuente: S A. El Aguila

(1) Precio medio de S.A. El Aguila a distribuidor

(2) Cuota de mercado por volumen producido, que incluye la produccion de marcas blancas propiedad de
compaiiias de distribucion. Si se excluye las marcas blancas la cnota de mercado de S.A. El Aguila se
sitiia en 13,9% en 1999.

IV.2.2. Descripcion de los principales grupos o familias de productos,
servicios o lineas de actividad . Participacion de cada uno de ellos
en la cifra total de negocios de la Sociedad.

S.A. El Aguila tiene como unica actividad la fabricaciéon y distribucién de cerveza. El
proceso de elaboracion de la cerveza consiste en una compleja transformacion de uno de
sus principales ingredientes: la cebada. La cebada es sometida a diversos procesos —
germinacion, secado, y tostado—que la convierte en malta. Posteriormente, la malta se
transforma en mosto y después en cerveza joven. Bajo el efecto de las levaduras vy, tras
una etapa de reposos en la bodega, se obtiene la cerveza.

A continuacién se describe paso a paso el proceso de elaboracion de la cerveza (ver junto
con grafico adjunto “Esquema de elaboracion de la cerveza”): Al recibir la cebada en
tabrica, se limpia y almacena en silos (1,2,3). Posteriormente, se vierte en una cuba de
remojo para que absorba suficiente agua y germine, proceso tras el cual la cerveza pasa a ser
malta verde. La aplicaciéon de aire caliente en condiciones 6ptimas de humedad vy
temperatura proporciona a la malta unas determinadas caracteristicas que influiran en el
aspecto y sabor del producto final (4). La malta que se ha obtenido se muele (5) y se mezcla
con agua caliente en una caldera, obteniendo asi el empaste de malta (6). Al elevar la
temperatura de la caldera, la malta cuece y sus elementos pasan disueltos al agua (7). De
esta forma, se obtiene un caldo dulce: el mosto. Una vez filtrado éste (8) se traslada a la
caldera de cocciéon donde hierve junto con el ldpulo (9). Tras la coccidn, el mosto se enfria
(10) y se deposita con las levaduras en grandes tanques de fermentacién (11). Asi se
consigue la cerveza joven, que se traslada a las bodegas de “guarda” para una fermentacion
mas lenta. (12).
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Tras el ultimo proceso de filtrado para limpiar la cerveza y separarla de las levaduras
sobrantes (13), se almacena en grandes tanques, de los que se trasiega a barriles, botellas o
botes (14, 15 y 16). Por ultimo, para aumentar su estabilidad y periodo de conservacion, la
cerveza envasada se pasteriza (17) y se etiquetan los recipientes (18). La dltima fase del
proceso es el almacenaje (19 y 20) para su posterior traslado, comercializacién y consumo.

Esquema de elaboraciéon de la cerveza
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S.A. El Aguila fabrica y distribuye una completa gama de productos, que ofrece un tipo de
cerveza diferente para cada segmento del mercado: estandar, internacional, sin alcohol,
extra y especialidades.

- Aguila Amstel. Es una cerveza estandar de produccion nacional y precio
similar al de la competencia. Fue lanzada al mercado en 1994,
sustituyendo a la antigua Aguila Pilsener y forma parte de la familia
Amstel, la marca estandar mas vendida en Europa (elaborada al estilo
Amstel, 100% malta). En Espafia, su evoluciéon ha sido plenamente
satisfactoria desde su nacimiento y representa el mayor volumen de
ventas de la Compaiifa. Tiene una graduacion de un 5%.

- Heineken. Cerveza internacional fabricada por Heineken N.V. y
distribuida por S.A. El Aguila en Espafa. Es una de las cervezas de
referencia en Europa y en todo el mundo, siendo también la marca con
presencia en mayor numero de paises, mas de 170. Esta marca se
posiciona como una cerveza de prestigio, cada vez mas apreciada por
sus consumidores que muestran una fuerte fidelidad a ella. Comenzé a
formar parte de la gama de productos de S.A. El Aguila en 1984, que
fue el aflo de integraciéon en el segundo grupo mundial cervecero:
Heineken. En Espafia tiene la cuota de mercado més alta en su
segmento, el de las marcas internacionales, y una muy destacada
presencia en el sector de Hostelerfa: no tiene ningun aditivo, ni
conservantes, ni estabilizantes, estando fabricada con los mejores
ingredientes: malta y lapulo. Ademas todas las fabricas que producen
Heineken utilizan la “levadura madre”, la misma levadura que utiliza la
compania cervecera desde sus origenes y que hace llegar a cada pais
desde Holanda. Tiene una graduacion de un 5%.

- Buckler. Cerveza sin alcohol. Cuenta con una gran presencia en su
segmento de mercado y goza de una imagen de marca situada por
encima de las de sus principales competidores. Con su lanzamiento en el
afio 1988 se creo en Espafa la categoria de la cerveza “SIN”. En su
elaboracién no se utilizan ni conservantes, ni estabilizantes, ni aditivos
estando producida al 100% con malta. Su graduacién es inferior al 1%.
Su sélida posicion le permite contar con la mayor presencia en puntos
de venta hasta alcanzar la mitad de la cuota del segmento. Aunque es
una marca muy consolidada, es la mas innovadora de su segmento
lanzando formatos nuevos con el barril o “line extensions” como puede
ser Buckler Limon.
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- Aguila Reserva. Cerveza extra, con una alta graduacion del 6,5% vy
precios superiores. Desempefia un papel estratégico de marca estandarte
de S.A. El Aguila con presencia en mercados de alta gama de cervezas.

- Aguila Master. Continta cumpliendo su papel tactico en la gama de
productos de S.A. El Aguila en un mercado de alta rivalidad. Fue
lanzada al mercado en 1991 con el eslogan “La cerveza de los 90” y “La
cerveza de la gente que pide mas”. Tiene una graduacion del 5,5%.

- Murphy’s Irish Stout. Es la marca de cerveza negra del Grupo
Heineken. Es la segunda de su tipo en Irlanda y Gran Bretafia.
Asimismo, Murphy’s Red es una variedad de la cerveza Murphy’s Irish
Stout, que presenta un atractivo color ambar conseguido a través de un
tueste especial de la malta y que conserva la exquisitez de la Irish Stout.

- Desperados. Cerveza aromatizada con tequila estilo tex-mex,
refrescante, exotica, de alta calidad y de sabor suave con una impactante
presentacion. Con caracter internacional urbano y exuberante es
producida por la Cervecera Fischer y Adelschoffen del Grupo Heineken
en Alsacia. Tiene una graduacién de un 5,9%.

- Adelscott. Cerveza elaborada con malta ahumada en turba escocesa, al
estilo de la empleada en la elaboracién del whisky. De color ambar y
original, es de baja fermentacién, y tiene una graduacién de un 6,5% que
se presenta en una botella estilizada, transparente y de cuello largo. Es
producida por la Cervecera Fischer y Adelschoffen del Grupo Heineken
en Alsacia.

- Fischer Tradition. Cerveza que sigue la tradicion alsaciana y que cuenta
con una atractiva presentaciéon de botella grabada y tapén de porcelana.
Tiene una graduaciéon del 6%. Es producida por la Cervecera Fischer y
Adelschoffen del Grupo Heineken en Alsacia con tradicién desde 1821.

- Vos. Cerveza holandesa de alta fermentacion con aroma de malta
tostada, fresca, limpia y completa. Elaborada segun el antiguo método
de la Cervecera de Ridder en Maastrich de color dorado oscuro, bien
lupulizada y con perfecto equilibrio en el amargor.
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- Wieckse Witte. Cerveza holandesa elaborada con wuna elevada
proporcion de trigo afiadido a la malta, cascaras citricas, especias y con
una alta fermentacion. Servida en vaso produce una densa y palida
espuma. Producida segin un antiguo método y receta del barrio
“Wieck” de Maastrich, donde estd ubicada la cervecera de Ridder desde
el afio 1875. Los maestros cerveceros usan una levadura especial de alta
fermentacién. Al no ser filtrada en su elaboracién final, contiene un
residuo natural de la misma que le confiere una “turbiedad” natural
caracteristica.

- Affligem. Cerveza artesanal de abadia originaria de Bélgica con una alta
fermentacion. Esta elaboracion artesanal se remonta a 1074; hoy en
manos de la cervecera De Smedt en la localidad de Opwijk en Bélgica.
Esta cervecera obtuvo la licencia exclusiva de los monjes benedictinos
de la Abadia de Affligem en el afo 1970 y hasta el dia de hoy sigue
aplicandola tradicional “Formula Antiqua Renovata” del Padre Tobias;
dependiendo de si es doble fermentacién sera Blond o Dubbel e incluso
con una triple sera Tripel. La creacion de Affligem Tripel tiene su propia
historia: durante el adviento los monjes tenfan la limitaciéon de beber una
sola copa de cerveza al dia, y de ahi surgi6 la idea de crear una cerveza
aun mas especial, mas fuerte y no para todos los dias que es la robusta
Affligem Tripel de 8,5%.

La produccién de las anteriores marcas tiene lugar en las fabricas de Madrid y Valencia, con
la excepcién de los volimenes de especialidades internacionales Murphy’s, Desperados,
Adelscott, Fischer, Vos, Wieckse Witte y Affligem, marcas que S.A. El Aguila importa de
companias del grupo (excepto Affligem, aunque va a ser parcialmente adquirida por
Heineken en los proximos meses) a precio de mercado, y ajustadas por contribuciones por
parte de estas compafiias del grupo segun el volumen de ventas alcanzado por S.A. El
Aguila.

De esta forma, S.A. El Aguila dispone de marcas implantadas en todos los segmentos del
mercado cervecero espafiol, lo que le permite llevar a cabo una adecuada politica de
marketing para cada segmento y la adaptaciéon de sus productos a un mercado
crecientemente maduro.
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S.A. EL AGUILA

Producto Importe (Mill. Ptas.) % s. total

Aguila 54,6%
Aguila Master 0,4%
Aguila Reserva 0,3%
Heineken 22.,9%
Buckler 14,8%
Otras cervezas 6,6%
Otros productos 0,4%
Total Ventas Netas 100,0%

Fuente: §.A. El Aguila

(1) Incluye otros productos ajenos a la cerveza (agua, gaseosa, champdn, leche, etc.) que
son distribuidos por algunas de las compaiiias participadas por S.A. El Aguila y que se
dedican exclusivamente a la distribucion (no a la fabricacion de estos productos).

S.A. El Aguila distribuye sus productos por dos tipos de canales:

@) Canal HORECA: lo constituyen los hoteles, bares, pubs, restaurantes, etc.

(ii) Canal alimentacion: formado por los establecimientos de distribucion en
Espafia (hipermercados, supermercados, tiendas, etc.)
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Desglose de las ventas netas para cada canal vy tipo de producto. 1999

Producto % HORECA % ALIM
Aguila 72,40% 27,60%
Aguila Master 100,00% 0,00%
Aguila Reserva 73,55% 26,45%
Heineken 74,45% 25,55%
Buckler 53,85% 46,15%
Otras cervezas 70,00% 30,00%
Otros productos 100,00% 0,00%
Total Vtas Netas 100,00% 100,00%

Fuente: §.A. El Aguila

(1) Incluye otros productos ajenos a la cerveza (agua, gaseosa, champdn, leche, etc.) que
son distribuidos por algunas de las compaiiias participadas por S.A. El Aguila y que se
dedican exclusivamente a la distribucion (no a la fabricacion de estos productos).

IV.2.3. Descripcion de inputs que conforman los costes de los Productos,
Servicios o Lineas de Actividad del Grupo

Con respecto a los gastos de la Sociedad por aprovisionamientos, se componen de las

siguientes partidas:

Desglose de la cuenta de Aprovisionamientos, 1997-1999

(millones de pesetas) 1997 1998 1999
Existencias Comerciales 396,0 4352 381,4
- Compras Netas 400,3 403,8 407,5
- Variacién de Existencias (4,3) 31,4 -26,1
Compra de Productos Terminados 682,4 27,6 18,1
Materias Primas y otros Materiales 11.991,1 13.733,0  14.021,2
- Compras Netas 12.502,0  13.201,5  14.320,7
- Variacién de Existencias (510,9) 531,5 -299,5
Total Aprovisionamientos 13.069,5 14.195,8  14.420,7

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas S.A. El Aguila
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Las Materias Primas recogen las que, mediante elaboracion o transformacion, se destinan a
formar parte de los productos fabricados, incluyendo por tanto la Cebada, Malta, Lapulo,
Arroz y Maiz.

Los Productos en Curso son aquellos que se encuentran en fase de formaciéon o
transformacién en un centro de actividad, recogiendo basicamente el mosto en bodegas de
fermentacién y guarda.

Los Productos Terminados son los que S.A. El Aguila fabrica, esto es Aguila, Buckler y
Heineken, y que estan destinados a la venta, incluyendo por tanto las existencias de los
distintos formatos producidos en la compafiia.

Las Existencias Comerciales son aquellas adquiridas por S.A. El Aguila y destinadas a la
venta sin transformacion, esto es, Murphy’s, Fischer, Aldlescott, Wieckse Witte, Afflingen,
Desperados. Estas son cervezas importadas compradas a empresas del grupo Heineken. Se
incluyen asimismo como existencias comerciales la cerveza Coors, con la que S.A. El
Aguila tenfa un contrato de distribucion, desde que esta empresa americana adquirié la
tabrica que S.A. El Aguila tenfa en Zaragoza.

El detalle de las existencias consolidadas al 31 de diciembre es el siguiente:

(en millones de pesetas) 1997 1998 1999
Existencias comerciales 85 54 80
Productos terminados 752 816 992
Productos semiterminados y en curso de fabricacion 663 700 562

1.500 1.569 1.634
Materias primas 339 302 317
Materiales para consumo y reposicion 1.251 910 1.063
Envases y embalajes no retornables 301 147 279

1.891 1.359 1.658
Provision para depreciacion de existencias (2506) (215) (354)
Total Existencias 3.135 2.714 2.939

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas S.A. El Aguila

Las existencias se valoran a su precio de adquisicién o a su coste de produccion aplicandose
los siguientes métodos de valoracion:

® Materias primas y otros aprovisionamientos, a precio medio ponderado de adquisicion.
®  Productos en curso y terminados, a coste de produccion.
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El precio de adquisicion comprende el importe consignado en factura mas todos los gastos
adicionales que se producen hasta que los bienes se hallan en el almacén.

El coste de producciéon se determina afadiendo al coste de adquisicion de las materias
primas y otras materias consumibles, los costes directamente imputables a los productos y
la parte que le corresponda de los costes indirectos, en la medida en que tales costes
deriven del proceso de fabricacion.

Las compras de Materias Primas y otros Materiales Consumibles pueden clasificarse en tres
grandes grupos: materias primas, energia y agua, y material envasado.

Desglose de materias primas y materiales consumibles, 1999

(millones de pesetas) 1999
Materias Primas (Levadura, Malta, 3.486
Crudos y Lupulo)
Aditivos 45
Estabilizantes 89
Tapas y Etiquetas 1.311
Botellas 2.862
Latas 2.878
Energia y Agua 628
Material Limpieza, Varios y Otros 647
Material de publicidad 2.075
Total 14.021

Fuente: §.A. El Aguila

Las materias primas basicas utilizadas en el proceso de fabricacion de la cerveza son el
lapulo, la cebada y la malta. Otros materiales utilizados con respecto a la produccion y
comercializaciéon de la cerveza son principalmente materiales de embalaje, como barriles,
botellas, latas, chapas y cajas.

En cuanto a los proveedores de lupulo, S.A. El Aguila tiene una participacién minoritaria
en S.A.E. de Fomento del Lupulo, asociacién establecida por los fabricantes espafioles de
cerveza para comprar ldpulo en crudo y convertitlo en pastillas para la utilizaciéon en la
fabricacion de la cerveza. Esta sociedad es el principal proveedor de lapulo a S.A. El
Aguila. Adicionalmente, la compafifa tiene como proveedores de lipulo a las compafifas
Kalsec (Estados Unidos) y English Hop Products (Reino Unido).
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Asimismo, la Sociedad tiene firmado un acuerdo de compra de malta con un proveedor,
para el periodo comprendido entre noviembre de 1989 y diciembre del afio 2003 por el
que se comprometié a adquirir determinadas cantidades decrecientes hasta el tltimo afio de
vigencia del contrato. Este proveedor, Cargill, suministra el 100% de las necesidades de
malta de S.A. El Aguila.

Para el resto de los proveedores de materias primas y otro material significativo que pueda
afectar negativamente a la continuidad de la producciéon en caso de contingencias con los
mismos, no existe riesgo pues la compafifa sigue una politica de diversificacion en la
compra de estos productos, evitando dependencias de terceros (ver Capitulo VL8.).
Asimismo existen politicas de niveles de stocks adecuadas que permitan no sélo garantizar
la continuidad de la produccién, sino ademads optimizar los flujos de cash flow que se
invierten en el circulante de la compafifa.

La Sociedad no depende de ningin area geografica en concreto para realizar las compras.
Con relacion a las compras realizadas en moneda extranjera, el desglose por divisa es el

siguiente:

Contravalor en Ptas. de la compra de existencias en moneda extranjera, 1997- 1999

(importe en miles 1997 1998 1999
de Ptas)

Florines Holandeses 243.614 178.933 350.936
Coronas Danesas 27.532 15.307 18.321
Francos Belgas 301 11.084 4.262
Marcos Alemanes 369.952 28.458 8.018
Francos Franceses 57.655 42.934 61.341
Dolares Americanos 31.425 31.362 44,731
Libras Esterlinas 28.073 66.754 39.366
Francos Suizos 4.356 8.215 2.324
Liras Italianas 7.217 6.808 6.503
Libras Irlandesas 457 1.612 0

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas S.A. El Aguila
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En relacion a estas compras en moneda extranjera, se desglosan para las mas importantes
en:

Cerveza de las Marcas Fischer, Desperados, Affligem, Adlescott suministradas por
Brasseries Fischer, Brouverijn De Smedt, y Fischer

Extracto de lupulo suministrado por Kalser

Repuestos suministrados principalmente por Involvo, Micromatic y Ferrum

Material Publicitario suministrado por Heineken Brasseries Fischer

Tapas y Etiquetas suministrados por Hueck Folien

YVVVYV V¥V

En cuanto a los costes de distribucion, estos se desglosan segin el siguiente detalle:

Desglose de costes de distribucion, 1999

(millones de pesetas) 1999
Transporte primario desde fabricas a Punto de servicio 1.880
Transporte secundario de operadores logisticos 335
Transporte secundario de Horeca / Distribuidores 202
Transporte Secundario Alimentacién 154
Centros de Distribucién de Horeca 71
Centros de Distribucion de Alimentacion (Plataformas) 573
Otros Centros de Distribucion y Transportes 65

Fuente: §.A. El Aguila

Los costes de distribucion se contabilizan en la partida de Aprovisionamientos, Gastos
Externos y de Explotaciéon de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

IV.2.4. Estructura productiva

La produccién de la cerveza se realiza a través de sucesivas transformaciones de su
principal ingrediente: la cebada (ver IV.2.2)). Los diversos procesos convierten la cebada
en malta, ésta en mosto, después en cerveza joven, y finalmente se obtiene la cerveza.

Hasta 1990, la Sociedad contaba con 7 fabricas: Madrid, Valencia, Cartagena, Mérida,
Alicante, Cérdoba y Zaragoza. A raiz del plan de reestructuracion llevado a cabo durante
los primeros afios de la presente década, la Sociedad decidié centrar su produccion en las
tabricas de Madrid y Valencia. Este objetivo supuso, en un principio, el cierre de las plantas
de Cartagena, Mérida y Alicante y, posteriormente, la venta de las fabricas de Cordoba y
Zaragoza.
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La fabrica de Cérdoba fue vendida al grupo colombiano Bavaria en diciembre de 1992, y
con ella se traspasaron terrenos, instalaciones, construcciones y mobiliario. La planta de

Zaragoza se vendio a la multinacional estadounidense Coors Brewing Company en marzo
de 1994.

En la actualidad, S.A. El Aguila centra su producciéon en dos fabricas de su propiedad
situadas en Madrid y Valencia, donde se realiza todo el proceso productivo:

- Planta de Madrid: Propiedad de S.A. El Aguila, y Localizada en San Sebastian
de los Reyes cuenta con una capacidad de produccién de 2,5 Mill. Hl y con una
plantilla media equivalente de 331 personas. La planta estd enfocada
fundamentalmente la producciéon de formatos retornables tanto de Botella
como Barril de todo el portfolio de productos.

- Planta de Valencia: Propiedad de S.A. El Aguila , y Localizada en Quart de
Poblet cuenta con una capacidad de produccion algo superior a los 2,5 Mill. HI
y con una plantilla media equivalente de 378 personas. La planta, en este caso,
esta enfocada fundamentalmente a la produccién de formatos no retornables
(Botella y Lata)

- Ambas fabricas han alcanzado durante 1999 la mas alta productividad del
Grupo Heineken, por lo que han sido premiadas. Su racionalizacion de costes y
elevado nivel de automatizacién juega en favor de la productividad de ambas
plantas.

Caracteristicas principales de las Plantas Productivas

Planta 1997 1998 1999
Madrid ~ Capacidad Productiva 000HI 2500 2,500  2.500
Utilizacién 000HI 1.707  1.739  1.828
% de utilizacion 68% 70% 73%
Valencia  Capacidad Productiva 000HI 2500 2,500  2.500
Utilizacién 000 H1 2278 2301  2.443
% de utilizacion 91% 92% 98%

Fuente: §.A. El Aguila
000 H/: miles de bectolitros
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S.A. El Aguila es una empresa que en todos sus procesos y actividades productivas
mantiene un serio compromiso con respeto al medio ambiente. En materia
medioambiental, se puede afirmar que las fabricas de S.A El Aguila se definen como
modélicas en esta materia ya que los niveles de contaminacién de las dos plantas de
produccién, tanto la de San Sebastian de los Reyes (Madrid) como la de Quart de Poblet
(Valencia) estan muy por debajo de los exigidos en Espafia y Europa.

El flujo logistico de la Sociedad esta establecido en funcién de los mercados en que opera:
los centros de suministro y almacenamiento primarios estan basados en las plantas de
fabricaciéon que son donde se localiza el mayor volumen de distribucién hacia los distintos
canales. El periodo medio de almacenamiento de la cerveza en stock, alcanzo los 7,4 dias
de media en el ano 1999. Asi, la media de pedidos (6rdenes) del pasado afio 1999, por
canal de distribucion fue la siguiente, en Horeca 20.292 y en Alimentacion 17.832.

Las 10 cervezas derivadas de S.A. El Aguila se comercializan, venden y distribuyen a escala
regional y nacional a través de los canales de Hostelerfa y Alimentacion. S.A. El Aguila
distribuye sus marcas a través de una red de distribuidores independientes y de empresas
participadas (para aquellos casos que son comercialmente estratégicos para la compaifiia).
Tanto los distribuidores independientes como las empresas participadas cuentan con sus
propias redes de distribucion y logistica para llegar al punto de venta final.

La red de distribucién basica de S.A. El Aguila esta compuesta por los distribuidores
independientes, que cuentan con una importante infraestructura logistica, incluidos
almacenes y medios de transporte, y abarcan una ciudad importante o una provincia. S.A.
El Aguila cuenta con 401 distribuidores independientes grandes y 200 subdistribuidores.
La relacion de S.A. El Aguila con sus distribuidores depende de su dimensién e
infraestructuras. Los productos de S.A. El Aguila se transportan directamente a los
almacenes de los distribuidores de cabecera, que pagan por el producto, incluyendo el
precio de compra un descuento a favor del distribuidor en concepto de margen por su
intermediacién y, a continuacion, lo venden y distribuyen en su area de influencia por
cuenta propia. Los distribuidores o concesionarios cabecera distribuyen a su vez el
producto a clientes finales o bien a otros subdistribuidores de menor tamafo.

En el caso de distribucion a clientes finales puede darse el supuesto de que ellos facturen
directamente la operacion, o bien, en el caso de clientes nacionales del sector de
Alimentacién y Horeca centralizada (clientes que tienen mas de un establecimiento en
diversas provincias, como Burger King, NH Hoteles, etc.), la relacion de venta se establece
entre S.A. El Aguila, y el cliente final, facturando la operaciéon de venta finalmente S.A. El
Aguila, y cobrando el distribuidor una comisién por Almacenaje, Suministro y Portes.
Estos gastos se contabilizan dentro de la partida Otros gastos de Explotacion, junto a los
gastos de transporte, etc.
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Por otra parte los concesionarios cabecera se sirven de otros distribuidores de menor
tamafio que continuan la cadena hasta el cliente final. Igualmente estos distribuidores mas
pequenos pueden utilizar a su vez distribuidores locales con el fin de llegar a pequefios
pueblos, aldeas o barrios.

., eribui N S tinou
En relacion de los distribuidores de menor tamafo, podemos distinguir a los

ubdistribui u ., . . :
Subdistribuidores, en los que toda la relacién se instrumenta con el concesionario cabecera,
que es quien le suministra y factura.

En cuanto a la distribucién por empresas participadas, éstas operan de igual forma que los
distribuidores independientes y cuentan con sus propios almacenes y medios de transporte.
Adicionalmente, S.A. El Aguila dispone de 222 representantes comerciales que son
empleados de las participadas, aunque trabajan para S.A. El Aguila. Dentro de las empresas
participadas, Rebedesa (Reparto de Bebidas a Domicilio, S.A.), es la mayor de todas y se
dedica tanto a prestar servicio técnico a S.A. El Aguila como a dar servicio comercial. La
retribucién de los representantes comerciales se compone de una parte fija y de una parte
variable, que depende del cumplimiento de los objetivos de venta.

Para el canal de Hosteleria, las condiciones de crédito con estos distribuidores alcanza una
media de 55 dias de cobro; sélo para el caso de participados de venta directa se llega al
punto de venta y por tanto a la negociaciéon de crédito al contado. Adicionalmente existe
para el 80% de los distribuidores un contrato que avala y garantiza el montante de sus
operaciones para con S.A. El Aguila.

Para el canal de Alimentacion, la deuda media de Alimentacién tiene un periodo de cobro
de 95 dfas, muchos de ellos negociados de manera centralizada con los grandes clientes de
este Canal; la mayor diferencia con el canal de hostelerfa reside en que la distribuciéon se
hace principalmente desde fabrica al ser camiones completos, quedando el resto para
Operadores logisticos que dan un trato mas profesional a la distribucién de estos grandes
clientes.
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IV.2.5. DESCRIPCION DEL SECTOR EN QUE OPERA LA COMPANIA.

IV.2.5.1. El mercado de cetveza a nivel global

- Caracteristicas

El mercado mundial de cerveza se caracteriza por la dicotomia existente entre la madurez
del mercado en los paises desarrollados y el alto potencial de crecimiento del mercado en
los paises en vias de desarrollo, que actualmente todavia cuentan con bajas tasas de
consumo per capita.

- Consumo

EL consumo a nivel mundial muestra un crecimiento modesto en los ultimos afos,
tendencia que se espera se mantenga en los proximos ejercicios. El mayor crecimiento
proviene de las regiones de Latinoamérica y Asia Pacifico. Estados Unidos, el mayor
mercado mundial, muestra actualmente un desarrollo positivo y Europa permanece estable.

En los ultimos ejercicios se esta consolidando la tendencia mundial hacia la preferencia de
los consumidores por cervezas de calidad (“premium”), que se distinguen por su alta
calidad, fuerte imagen y buenos margenes.

- Produccion
A nivel global la industria se encuentra todavia fragmentada, con los tres principales grupos
controlando menos de un 20% de las ventas totales. Esto supone una cuarta parte del nivel
de consolidacion alcanzado en otras industrias de bebidas suaves. No obstante, desde hace

varios aflos, se esta produciendo un proceso de concentracion.

A nivel regional Norteamérica y Latinoamérica tienen mercados mas concentrados.
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Produccion Mundial de Cerveza
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Fuente: Cerveceros de Espana. Datos de 1996.

- Competidores y posicionamiento de El Aguila

La cuota de mercado a nivel de global de S.A. El Aguila es muy poco significativa, ya que es
un productor centrado en el mercado espafiol. No obstante, su accionista de referencia,
Grupo Heineken, es uno de los mayores productores a nivel mundial, con una cuota de
mercado en torno al 6%. Otras grandes compafnias cerveceras a escala internacional son
Anheuser-Busch, con una cuota de aproximadamente el 9%, Miller, con alrededor del 4%,
y Brahma y SAB con el 3% ambos.

IV.2.5.2. El mercado de cerveza a nivel europeo

- Caracteristicas
El sector cervecero en Europa se encuentra integrado por unas 1.500 compafias, que
desarrollan su actividad a través de cerca de 1.700 plantas productivas y generan un
volumen de empleo directo de unos 124.500 trabajadores.

- Consumo
Tras diez afos de ligeros crecimientos en el consumo, el mercado cervecero en Europa
parece haber alcanzado un importante grado de madurez, con una media de consumo per

capita en torno a 78 litros. Los tres principales consumidores de cerveza son Alemania,
Irlanda y Austria.
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Los distintos habitos de consumo determinan notables diferencias entre los paises en
cuanto al tipo de especialidad mas consumida y el tipo de envase mas utilizado. Asi, en los
paises nordicos predomina el consumo de cerveza negra, utilizandose mayoritariamente los
envases de vidrio de color verde con capacidad para medio litro. Por el contrario, en los
paises mediterraneos las preferencias se inclinan por la cerveza tipo extra envasada en
vidrio color ambar, cuyas capacidades oscilan entre el quinto y el tercio de litro. Por tipo
de cliente, en el centro y norte de Europa se registran las tasas mas altas de consumo en
hogares, mientras que en las islas britanicas y en los paises mediterraneos la mayor cuota de
consumo corresponde a los establecimientos de hotelerfa y restauracion.

- Produccién

La produccién de cerveza en Europa sigue una tendencia de estancamiento. La actividad
productiva se encuentra altamente concentrada en Alemania y Reino Unido. En la mayoria
de los paises la produccion presenta un alto grado de concentraciéon en torno a un reducido
numero de compafiias, excepto en el caso de Alemania, principal productor, en el que se
identifican en torno a 1.200 pequefias empresas de ambito regional y local. Espafia es el
tercer mayor productor de cerveza a nivel europeo.

- Competidores y posicionamiento de El Aguila
El ranking por produccién en Europa se encuentra dominado por la holandesa Heineken,
la danesa Carlsberg y la britanica Scottish&Newecastle, que recientemente ha anunciado la

compra de la division de cerveza de Danone. S.A. El Aguila ocupa una posicién muy
alejada en el ranking europeo, dado su tamafo.

IV.2.5.3. Evolucién reciente y situacion actual del mercado de cerveza en
Espafa.

Caracteristicas

Durante los ultimos 20 afios, Espafia ha sido testigo de un importante cambio en los
habitos de consumo de bebidas alcohélicas llegando la cerveza a principios de los afios 80 a
superar al vino en consumo por habitante.

En el afio 1999, el sector facturé 355.311 millones de pesetas, un 10% mas que en 1998
(323.345 millones de pesetas).
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El mercado cervecero puede segmentarse basandose en caracteristicas concretas del
producto como el sabor y el grado de alcohol. En principio, pueden identificarse tres tipos
de cerveza diferentes:

1. Cerveza de baja graduacién (incluyendo la cerveza sin alcohol). Se define como
cerveza de baja graduacion aquella que contiene menos de un 1,2% de alcohol.
Esta distincién no esta basada en las preferencias de los consumidores, sino
simplemente en razones de las leyes fiscales. El sector sin alcohol o el bajo en
alcohol se define de forma diferente en cada pais europeo.

2. Cerveza rubia. Dentro de la cerveza rubia (lager), pueden distinguirse dos tipos,
standard y “premium”. Las cervezas standard son cervezas normales de precio
e imagen mas bajos que las cervezas “premium”; que incluyen un gran nimero
de la amplia variedad de marcas internacionales en Espafia.

3. Cervezas especiales. Incluyen cervezas que tienen sabor a otros tipos de
alcohol y cervezas hechas con ingredientes organicos.

La mayor parte de los consumidores de cerveza espafioles son hombres, de entre 25 y 49
aflos, que se consideran a si mismos bebedores de alcohol moderados. Ven la cerveza
como una bebida refrescante que puede consumirse informalmente en lugares de relaciones
sociales, mas que como una bebida sin alcohol. En Espafia, la edad minima legal para
tomar bebidas alcohdlicas es de 16 afios.

La naturaleza dinamica y variada del mercado ha traido como consecuencia que se conozca
una considerable cantidad de marcas, con diferentes niveles de lealtad a la marca. Los
niveles de lealtad dependen de una serie de consideraciones, incluyendo el formato, la edad
y los niveles de sofisticaciéon del consumidor. El consumidor moderno y mas sofisticado es
menos leal, pero conoce las diferentes marcas del mercado y sus elecciones dependen de
factores como el sabor, la imagen, etc. Estan mas dispuestos a cambiar de marca y probar
nuevos productos que el consumidor mas tradicional. El mercado mds moderno se
caracteriza por un aumento en el consumo en casa o en los nuevos establecimientos
Horeca de moda.

Aparte de la temperatura, los turistas influyen en el consumo de cerveza en Espafia.
Cuarenta millones de turistas visitan Espafa al afio y se espera que este nimero aumente en
el futuro préximo. Muchos de estos turistas son ingleses y alemanes. El Reino Unido y
Alemania tienen un consumo de cerveza medio per capita superior a 100 litros, que es
considerablemente més alto que el consumo per capita en Espafia. Ademads, puede
esperarse que estos consumidores aumenten su consumo per capita cuando estan de
vacaciones en Espafia.
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- Consumo

Los altos indices de crecimiento que el mercado cervecero espafiol experimentoé en los afios
80, se debieron a un aumento en el consumo de cerveza per capita desde niveles muy bajos
y al rapido crecimiento de la industria turistica espafiola. Este aumento del consumo de
cerveza per capita fue provocado fundamentalmente por el crecimiento econdémico
constante de Espafa, el correspondiente aumento de los ingresos y un cambio en el
consumo de vino hacia bebidas mas refrescantes, tales como la cerveza.

A principios de 1990, la demanda se estabiliz6 debido a un descenso en la economia
espafiola. Después de algunos afios en los que los volumenes de ventas permanecieron
relativamente estables, la demanda aument6 ligeramente en 1998 y 1999.

El consumo de cerveza per capita en Espafia es inferior al de la media europea, y al igual
que la produccién, ha venido manteniendo una evolucién estable durante los ultimos afios,
con un ligero repunte en 1999, en el que el consumo per capita ha alcanzado los 68,8 litros
por habitante y afio.

Evolucién Consumo per cdpita en Esparia, 1986-1999

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Fuente: Cerveceros de Esparia

En 1999, el volumen total de cerveza consumida en Espafa fue de 27,1 millones de
hectolitros, un 2,6% mas que el afio anterior.
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Consumo de cerveza en Esparia 1986-1999
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Fuente: Cerveceros de Esparia
La distribucién del consumo per capita por regiones destaca por la diferencia entre las
zonas de Andalucia, Levante y Canarias, con consumos medios supetiores a los 70 litros

por habitante y afio, y el resto del pafs. Esta diferencia se debe fundamentalmente al clima
mas calido y a la mayor afluencia turistica de estas regiones.
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Sur deEspafia S

81 litros percépita
26,0% cuotadeventas
6,5 Mill. hectolitros

75litros per capita
16,0% cuotadeventas
4,0 Mill. hectolitros

Fuente: Cerveceros de Esparia

- Produccién
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75litros per capita
4,8% cuotadeventas
1,2 Mill. hectolitros

Los niveles de produccién alcanzaron en Espafia los 25,8 millones de hectolitros en 1999,
un 3,4% superior al afio anterior. El sector ha mostrado escaso crecimiento durante los
ultimos aflos y se enfrenta a la competencia de las bebidas sin alcohol, en especial del agua
mineral. Sin embargo, se espera que el mercado muestre mayores tasas de crecimiento en
los préximos afios hasta alcanzar una produccién cercana a los 27 millones de hectolitros
en el afio 2003.
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Volumen de Produccion en Esparia 1986-1999
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Fuente: Cerveceros de Esparia

Espafia se situa como noveno productor mundial de cerveza y tercero de la Unién Europea
por detras de Alemania (11.480 M.1) y Reino Unido (5.914 M.L), y ligeramente por delante
de Holanda (2.470 M.L).

Espafia consume mas cerveza de la que produce, por lo que cuenta con un saldo neto
importador.

Estructura del sector de cerveza en Esparia 1999

1999 000s HL
Produccion 25.852
Importaciones 1.874
Exportaciones 607
Consumo 27.119

Fuente: Nielsen, que es el mayor suministrador a nivel mundial de andlisis de
mercado e informacion sobre productos de consumo y el sector servicios.

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL P&g.113



S.A. EL AGUILA

Un porcentaje relativamente pequefio de la cerveza producida en Espafa se exporta. En
1999, se exportaron 607.000 hectolitros de cerveza, que representan el 2% de la produccion
total de cerveza en Espafia de 25,8 millones de hectolitros.

Las importaciones, por otra parte, suponen una parte bastante importante del mercado
espafiol. Las importaciones crecieron considerablemente en los afios 80 y principios de los
90, pero mas o menos, se han estabilizado desde 1993. El volumen importado a Espafia
alcanz6 los 1.874 miles de hectolitros en 1999, que supuso en torno al 7% del consumo
total. Esta cifra incluye la cerveza importada por los vendedores, los distribuidores y los
fabricantes extranjeros, asi como las marcas extranjeras distribuidas bajo licencia por los
fabricantes espafioles.

Evolucién Comercio Exterior, 1985-1999

2015 2005 200,1
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Fuente: Cerveceros de Esparia.

Mas del 90% de las importaciones del mercado espafiol proviene de paises de la Unidén
Europea, destacando en este sentido las cervezas holandesas y alemanas.
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Reparto de las Importaciones por paises, 1998
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Fuente: Direccion General de Aduanas

En el sector Horeca, las importaciones afectan tanto a la cerveza de barril como a la
cerveza en cajas. Debido al exceso de capacidad de produccion existente en los paises del
norte y el este de Europa, la calidad de la cerveza de grifo normal es relativamente alta y los
precios bajos. Al igual que para el sector de la alimentacion, los tipos de cerveza importada
son principalmente marcas (internacionales) especiales (“premium”) y cervezas para vender
con marcas blancas. Se espera que el volumen total, asi como las cuotas de las cervezas
importadas seguiran creciendo en el futuro proximo.

- Canales de distribucion

Hace veinte afios, los fabricantes espafioles eran propietarios de las fabricas, los medios de
transporte principales de las fabricas a los almacenes, de los almacenes y de los medios de
distribucién del producto desde los almacenes a los consumidores. También llevaban su
propia facturaciéon y cobro. Hoy, los fabricantes no estin verticalmente integrados, con
algunas excepciones. Los fabricantes espafoles son propietarios de pocos almacenes,
pocos distribuidores y no presentan grandes equipos de ventas.

En Espafia, como en otros paises, la cerveza se vende tanto a través del canal Horeca como
del de alimentacién.
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1997 Horeca Alimentacion Total mercado
Volumen de ventas (000s HL) 16.761 8.211 24.972
1998 Horeca Alimentacion Total mercado
Volumen de ventas (000s HL) 16.835 8.289 25.124
1999 Horeca Alimentacion Total mercado
Volumen de ventas (000s HL) 17.003 8.760 25.763

Tamario total del mercado Islas Canarias

1999 Horeca Alimentacion

Total mercado

Volumen de ventas (000s HL) 909 447

1.356

Fuente:Nielsen. TAM Octubre 99-Noviembre 99.
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Dado que las relaciones sociales son un elemento importante de la sociedad espafiola y que
la mayoria de estas relaciones tienen lugar en bares y restaurantes, el canal Horeca es el mas
importante en el mercado cervecero espafiol. Sin embargo, durante los afios 90 la
importancia del canal de la alimentacién ha ido en aumento. La cerveza se puede conseguir
mas facilmente en supermercados e hipermercados y existe una tendencia a pasar mas
tiempo de ocio en casa. Mientras que en 1990 este tltimo sector tenfa un volumen del 25%,
en la actualidad aproximadamente el 34% del consumo total se vende a través del canal de
la alimentacion.

Se espera que la importancia del canal de la alimentacién crezca en un futuro proximo por
el volumen de cerveza que se vende en latas y botellas no retornables, que se venden
fundamentalmente a través de este canal.
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1. Puntos de venta alimentacion.

La estructura del canal de la alimentacion en Espafia estd concentrada. Los hipermercados
(incluyendo los establecimientos cash & carty), aunque son pocos, suponen
aproximadamente el 33% de las ventas en wvalor. Los supermercados suponen
aproximadamente el 58% de las ventas, mientras que las tiendas pequefas tradicionales,
aunque son muchas, responden del 10% restante.

Estructura distribucion a través del canal de alimentacion

% sobre Ventas % sobre n° de establecimientos
) Hipermercados
Tiendas 104
.. 0
Tradicionales
Hipermercados 10%

32% Supermercados

38% Tiendas

Supermercados Tradicionales
61%
58%

Fuente: Nielsen. T AM Octubre 99-Novienmbre 99.

El poder de compra de estos compradores es elevado. Las 6 mayores cadenas de tiendas
(incluyendo supermercados e hipermercados) representan casi el 50% del volumen de
cerveza distribuido a través del canal de la alimentacion en valor.

Su poder de negociacién se ve reforzado atin mas por el hecho de que la elasticidad de la
demanda es alta. El grado de la elasticidad de la demanda viene determinado por la
existencia de una competencia sustitutiva. Los compradores del canal de la alimentacion
pueden cambiar de proveedor. Pueden obtener sus suministros facilmente de fuentes
alternativas, acudiendo por ejemplo a los principales proveedores (que venden su producto
todos ellos a nivel nacional), a los participantes regionales mas pequefios (que pueden
facilmente expandir sus actividades pues el acceso a la distribucion, especialmente en el
canal de la alimentacién, se puede conseguir facilmente) y los fabricantes establecidos fuera
de la Peninsula Ibérica.
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2. Puntos de venta Horeca.

El canal Horeca estd mas fragmentado, en funcién del numero, tipo y distribucion
geografica de los puntos de venta. El nimero de establecimientos Horeca en Espafia es
relativamente alto, comparado con otros paises europeos (tanto en términos absolutos
como per capita). Hay mas de 210.000 establecimientos Horeca abiertos todo el afio y se
calcula que unos 70.000 adicionales que abren por temporada.

El gran numero de establecimientos per capita se explica por dos factores, el nimero de
turistas que visitan Espafa todos los afios y, lo que es mas importante, el tipo de vida
tipicamente espafiol. La vida social es un elemento importante de la sociedad espafnola y la
mayoria de estas actividades de relaciones sociales siguen teniendo lugar en bares y
restaurantes.

Aproximadamente el 50% de los puntos de venta Horeca son bares tradicionales de tapas
espafioles, en los que el porcentaje de rotacion de cerveza es relativamente bajo. El resto
son cafeterfas, restaurantes, pubs, bares modernos, discotecas y hoteles. La cerveza no
supone mas que el 10% de las ventas del establecimiento Horeca medio. Recientemente se
han introducido en la Peninsula Ibérica las franquicias y las cadenas de ‘pubs’.

Estructura distribucion a través del canal Horeca

% sobre Ventas % sobre n° de establecimientos
Otros bares Otros bares
13% 17%
Discotecas Discotecas
2%
2% Bar/cafeteria
Bar/cafeteria
60%
Restaurantes 63% Restaurantes
22% 21%

Fuente: Nielsen. T AM Octubre 99-Novienmbre 99.

A pesar de la fragmentaciéon del mercado, los clientes del sector Horeca también pueden
ejercer su poder para presionar a sus proveedores de cerveza. Aparte de las fuentes
alternativas anteriormente mencionadas, los establecimientos Horeca pueden comprar sus
suministros en supermercados e hipermercados, y cash & carrys.
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Como en otros paises, los establecimientos Horeca espafioles ofrecen tanto cerveza de
grifo como embotellada. Sin embargo, a diferencia de, por ejemplo, la mayoria de los
paises del norte de Europa, el grueso del suministro no se realiza por medio de tanques o
barriles. Las instalaciones de tanques casi no existen en Espafa y el consumo de cerveza de
barril en establecimientos publicos, comparado con el de cerveza embotellada es
relativamente bajo con relaciéon a otros paises europeos. Aproximadamente el 50% del
volumen de cerveza consumido en el sector Horeca es de grifo, mientras que el 50%
restante es de botella.

- Competidores y posicionamiento de El Aguila

El mercado cervecero espafiol es un mercado muy competitivo. Hoy en dfa, existen once
fabricantes relativamente importantes en Espafia, con 21 fabricas.

El mercado esta fragmentado y ninguno de estos competidores tiene una cuota de ventas

supetior al 25%.

Produccién espafiola de cerveza por sociedades.

producido (incluye la produccién de marcas blancas)

Cuota de mercado por volumen

1998 1998 1999 1999 99/98
Sociedad Volumen  Cuota %  Volumen Cuota % Dif. %
(Mill. Litros) (Volumen)  (Mill.  (Volumen (%)
Litros) )
Grupo Cruzcampo S.A. M 600,3 24.0 610,3 23,6 1,7
Mahou S.A. 449 4 18,0 4440 172 (1,2
S.A. ElI Aguila @ 403,6 16,1 430,0 16,6 6,5
S.A. Damm 3981 15.9 420.8 16,3 5.7
San Miguel S.A. 381,0 15,2 406,2 15,7 6,6
Cia. Cerv. De Canarias, S.A. 97,0 3,9 97,8 3,8 0,9
Hijos de Rivera, S.A. 59,7 2.4 64,5 2,5 8,0
Cervezas Alhambra, S.A. © 40,3 1,6 56,6 2,2 -
La Zaragozana, S.A. 40,1 1,6 441 1,7 9,9
Coors Brewing Iberica, S.A. 11,4 0,6 10,8 0,4 (5,3)

Fuente: Cerveceros de Esparia

* Aumento o disminucion de la produccion en porcentaje sobre el aiio 1998
(1) Si se excluye la produccion de marcas blancas propiedad de compaiias de distribucion, la cnota de

mercado en 1999 es del 23,1%

(2) Si se excluye la produccion de marcas blancas propiedad de compaiias de distribucion, la cnota de

mercado en 1999 es del 13,9%

(3) En 1999, incluye la produccion de Compariia Andaluza de Cervezas
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Cuotas de Mercado por Volumen de produccion en Esparia, 1999

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

Otros

10.6% G.
Cruzcampo

23.6%

San Miguel
15.7%

Mahou
17.2%

Damm
16.3%

El Aguila
16.6%

Fuente: Cerveceros de Esparia, 1999

Competidores principales — Cruzcampo, Damm, El Aguila, Mahou y
San Miguel. Tienen en la actualidad 15 fabricas de cerveza extendidas
por todo el pafs, y son responsables de mas del 90% del mercado total
en volumen de produccién. Existen cruces accionariales entre varias de
estas compafifas, al igual que accionistas de referencia presentes el
accionariado de varias de las mismas. Asi, S.A. El Aguila controla
Grupo Cruzcampo, S.A., Mahou ha anunciado la toma de control del
100% de San Miguel a Danone. Asimismo, Danone cuenta con el
33,4% del capital de Mahou. Adicionalmente, San Miguel posee el 5,4%
del capital de Damm.

P&g.120



S.A. EL AGUILA

- Competidores menores — Compania Cervecera de Canarias, Cervezas
Alhambra, Coors Brewing Ibéria, Hijos de Rivera, La Zaragozana y
Compafifa Andaluza. Tienen una presencia mas regional y una red de
distribucién organizada a nivel regional, aunque ellos también estan
empezando a expandirse a nivel nacional. Cada uno tiene una fabrica y
en conjunto, poseen aproximadamente el 10% del mercado en volumen
de produccion.

- Importaciones. Las cervezas de importacion han aparecido con fuerza
en el mercado cervecero espafiol y su cuota de mercado sigue creciendo.
Los principales importadores son Modelo, Bavaria, Warsteiner y Bass.

- Marcas Blancas. En el periodo de 1990-1998 su cuota ha aumentado del
10% a su nivel actual de aproximadamente 21% en volumen en el sector
de la alimentacién. Como los vendedores espafioles siguen invirtiendo
en marcas blancas, se espera que la cuota de sus ventas aumentara mas
en el futuro préximo.

Una caracteristica particular del mercado cervecero espafiol es la fuerte presencia de las
principales Compafifas en determinadas regiones. En general, los fabricantes de cerveza
espafioles siguen consiguiendo sus cuotas de mercado mas elevadas en las areas proximas a
sus instalaciones. L.a marca Damm es fuerte localmente en el area cercana a sus
instalaciones en Barcelona y Murcia; la marca San Miguel en el area proxima a Lérida,
Burgos y Malaga; Mahou en Madrid; El Aguila en Madrid y Valencia; Cruzcampo en
Sevilla, Jaén y Navarra/Arano y los fabricantes més pequefios como Hijos de Rivera en la
zona de La Corufia; Zaragozana en Zaragoza y Alhambra en Granada.
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Cuotas de Mercado Regionales, 1999

Barcelon Cataluiia Levant Andalucia Andaluc Madrid Centr Norte Centro-

a @ e Este  ia Oeste 0@ CQeste Norte
Grupo Cruzcampo. 3% 8% 11% 37% 68% 4% 14% 6% 35%
S.A. El Aguila 5% 5% 32% 11% 10% 16% 16% 16% 16%
S.A. Damm 73% 45% 15% 2% 2% 2% 5% 5% 6%
Mahou S.A. 1% 3% 11% 8% 8% 58%  42%  18% 7%
San Miguel S.A. 7% 20% 12% 13% 2% 6% 12% 10% 27%
Otros 11% 19% 19% 29% 10% 14% 11%  45% 9%
Total 100% 100%  100% 100% 100%  100% 100% 100%  100%

Fuente: Nielsen (media 12 meses) : Informe Octubre 99-Noviembre 99
(1) Excluye Barcelona, incluye Aragon y Baleares
(2) Exclnye Madrid

Esta estructura de cuotas de mercado es puramente una consecuencia del pasado. Hasta
hace veinte afios, las actividades de los fabricantes fuera de las zonas proximas a sus
fabricas eran limitadas, entre otras cosas por la pequefia escala de las instalaciones, la
importancia de las botellas retornables, las marcas locales, las condiciones de las carreteras
en Espafia y el hecho de que los costes de transporte eran relativamente altos.

Durante los afios 70 y 80, sin embargo, se intensificé la competencia a nivel nacional a
medida que desaparecieron las barreras comerciales y cambi6 la politica comercial de los
fabricantes espafoles. La red de autopistas mejoré considerablemente y se extendié por
toda Espafia, los costes del transporte, tanto en términos relativos como absolutos,
disminuyeron significativamente y dejaron de constituir un obstaculo para el comercio. Los
fabricantes espafioles aumentaron sus zonas de venta, tanto adquiriendo a competidores
fuera de su 4rea ‘doméstica’ como con la expansién comercial.

Los principales competidores buscaban activamente aumentar su presencia y volumenes
fuera de sus ‘areas domésticas’ respectivas, entre otras cosas, aumentando los esfuerzos
publicitarios en todo el pafs para construir una conciencia de marca y haciendo grandes
descuentos para ganar puntos de venta y/o distribuidores a la competencia. Al mismo
tiempo, las multinacionales que actuaban en la industria cervecera entraron en el mercado.

Como resultado del desarrollo descrito anteriormente, el mercado es ahora de caricter
nacional, pero la presencia de las principales Sociedades sigue manteniendo un fuerte
caracter regional.
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IV.3 CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES

IV.3.1 Grado de estacionalidad de los negocios del emisor

El mercado cervecero en general se caracteriza por la concentracién del consumo en los
meses de verano, debido fundamentalmente a dos motivos:

- El aumento de las temperaturas, que incrementa el consumo de cerveza
al tratarse de una bebida que se sirve fria

- El aumento del turismo, procedente sobre todo de paises europeos
como Reino Unido o Alemania, donde el consumo de cerveza es muy
superior al de Espafia.

S.A. El Aguila, al igual que la mayor parte de las compafias cerveceras nacionales,
concentra mas del 50% de sus ventas entre los meses de mayo y septiembre, y cerca del

25% en julio y agosto.

Ventas mensuales S.A. El Aguila, 1999
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oy i
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> 3000 £
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2,000
200,000 I I
100,000 1,000
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VentaNeta (Mill. Pta) ™ Volumen (Hectolitros)

Fuente: §.A. El Aguila
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. Datos seleccionados del consolidado

EJERCICIO 1999
CUENTA DE RESULTADOS I Trim.| II II1. 1v Total
Trim. | Trim. | Trim. | Mill
Pta.

+ Ingresos Totales 19% 27% 33% 21%| 54.695
- Aprovisionamientos. Gastos Externos y de 18% 32% 31% 19%] (36.993)
Explotacion

- Gastos de Personal 25%|  25% 25%|  25%I| (10.727)
- Amortizaciones y Provisiones 27% 23% 23% 27%| (2.993)
= Resultado de Explotacion 9%| (6% 75% 22%|  3.982
+/- Resultados Financieros 37%|  24% 24% 15%|  (160)
+/- Amortizacién Fondo Cons/Reversion Dif. 23% 15% 54% 8% (13)
Neg. Cons.

+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia 11% 11% 15% 63% 27
= Resultados Actividades Ordinatias 8%| (7% 77% 23%|  3.836
+/- Resultados Extraordinatios (1.131%)|  921%| (68%)| 378% 38
- Impuesto de Sociedades 0% 0% 0% 0% 0
= Resultado del Ejercicio (4%) 2% 75% 26%| 3.874
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos 0% 0% 0% 0% 0
= Resultados Atribuidos Sociedad Dominante (4%) 2% 75% 26%| 3.874
Plantilla Media 1.399] 1.428| 1.447| 1.432] 1.432
Resultado Explotacion / Ingresos Totales 3% 0% 7% 7% 7%
Resultado Ordinario / Ingresos Totales 3% 0% 7% 7% 7%
Resultado del Ejercicio / Ingresos Totales (1%) 0% 7% 7% 7%

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas S.A. El Aguila.
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IV.3.2 Eventual dependencia del emisor de patentes y marcas

S.A. El Aguila tiene la propiedad de las marcas que fabrica y comercializa, con excepcion de
Heineken y Buckler. La elaboraciéon y distribucion de estas dos tltimas marcas se realiza
bajo licencia de Heineken Internationaal Becher B.V., accionista mayoritario de S.A. El
Aguila, sin que dicha licencia esté sometida a una duracion determinada. Por dicha licencia,
S.A. El Aguila paga un royalty por hectdlitro vendido, pagadero trimestralmente y
actualizado anualmente.

Con respecto a las marcas de Murphy’s Irish Stout, Desperados, Adelscott, Fisher
Tradition, son importadas por la Sociedad para su comercializacién en Espana, sin poseer
su patente ni pagar licencia alguna por ellas.

IV.3.3 Politica de investigacion y desarrollo y avances tecnolégicos

Los principales hitos tecnologicos de S.A. El Aguila son:
- Cabe destacar la reciente implantacién del sistema de gestiéon R/3 de
SAP (Sistemas, Aplicaciones y Productos) en las areas financiera,
comercial y de compras optimizando la gestion empresarial de la
Compafifa, la cohesién interdepartamental interna y la mejora de la
fluidez en relacién a clientes y proveedores: La Compania ha optado por
seguir desarrollando este area de sistemas con moédulos adicionales.

- Asimismo se ha implementado principalmente para el canal de
Alimentaciéon el EDI (Electronic Data Interchange) en lo que suponen
los primeros pasos hacia el E-Commerce y la mejora en el servicio y
relacién con clientes y proveedores.

- Para este mismo area de sistemas estan en desarrollo herramientas de
informacién y de ayuda a la toma de decisiones en todas las areas de la
Compania (enfoque multifuncional).

El compromiso de S.A El Aguila por ofrecer la mejor calidad en sus productos se pone de
manifiesto en que fue la primera empresa espafiola del sector de bebidas, y por lo tanto la
primera cervecera, en obtener la Certificacion ISO 9002. Dicha certificacion, obtenida en el
aflo 1994, le ha venido siendo ratificada afio tras afio.
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S.A. El Aguila cuenta con el Certificado de Registro de Empresa de acuerdo con la Norma
ISO 9002 en sus dos fabricas, ubicadas en Madrid y Valencia, y en las Direcciones
Generales Técnica y de Recursos Humanos. El Certificado de Registro de Empresa
certifica que la compania cervecera cumple con el Modelo para el aseguramiento de la
Calidad definido por la Norma ISO 9002. S.A. El Aguila posee, por lo tanto, un importante
clemento diferenciador a través del cual esta transmitiendo a sus clientes y sus
consumidores la confianza necesatia sobre el funcionamiento y eficacia de sus sistemas de
control de calidad.

Asimismo, AENOR, Asociaciéon Espafiola de Normalizaciéon y Certificacion, evalud
positivamente los procesos de El Aguila, S.A., una vez finalizada la Auditorfa de
Seguimiento llevada a cabo en 1997, de acuerdo con la cual se ha renovado en 1998 el
Certificado de Registro de Empresa por un periodo adicional de tres afios.

La sociedad tiene un contrato de asistencia técnica relativo a las actividades de investigacion
y desarrollo de nuevas técnicas productivas con Heineken Internationaal Beheer B.V. Por
este concepto, la Sociedad abond 69.195.000 pesetas, correspondientes al ejercicio 1999.

IV.3.4 Litigios y arbitrajes

No ha habido.

IV.3.5 Indicaciéon de cualquier interrupcion de las actividades del emisor
que pueda tener o haya tenido en un pasado reciente una incidencia
importante sobre la situacion financiera del emisor.

No ha habido.
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IV.4.1 Recursos humanos y personal empleado

S.A. EL AGUILA

En 1992, se inici6 un Plan Estratégico y de Futuro para situar la empresa en una posicion
razonablemente competitiva. Como consecuencia de este Plan se llevé a cabo una
reestructuracion por la que durante los afios 1992 a 1997 la cifra de Personal, teniendo en
cuenta fijos mas eventuales, se redujo de 2.522 a 1.337 al final del afio 1997. Durante todo
el periodo de reestructuracion se ha perseguido adecuar los ratios de productividad por
empleado a los del sector, con el consiguiente coste econémico y repercusion en la Cuenta

de Resultados.

En el area de Recursos Humanos y paralelamente al proceso de reestructuracion llevado a
cabo, S.A. El Aguila ha realizado un importante esfuerzo para adaptar la profesionalidad y

productividad de la plantilla a las necesidades de un mercado cada vez mas competitivo.

Nitmero de empleados fijos y eventuales por categorias 1997-1999

1997 1998 1999
Direccion General 6 7 5
Directivos 80 72 62
Técnicos 129 125 104
Administrativos y Comerciales 509 599 608
Subalternos y obreros 613 578 573
Total 1.337 1381 1.352

Fuente: S.A. El Aguila (a 31 de diciembre de cada aiio)

En la tabla anterior se encuentran incluidos tanto personal fijo como eventual, siendo el
numero correspondiente a eventuales el siguiente: 1997 = 73 eventuales, 1998 = 18
eventuales y 1999 = 8 eventuales. Todos los trabajadores eventuales se encuentran bajo los

epigrafes de administrativos y obreros.
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El nimero medio de empleados (incluidos temporeros) en 1999 fue de 1.432 (1.451 en
1998)

IV.4.2 Negociacion colectiva en el marco de la Sociedad

La negociaciéon con el personal de la Sociedad se rige por el actual Convenio Colectivo
correspondiente a S.A. El Aguila, que tiene vigencia de 01.04.98 — 31.03.2000. En estos

momentos se encuentra en negociacion el nuevo convenio.

IV.4.3 Ventajas al personal

De acuerdo con los términos del Convenio Colectivo en vigor, la Sociedad viene obligada a
completar las percepciones que reciban sus empleados de la Seguridad Social en una
cantidad, dependiendo de los afios de servicio prestados a la Sociedad por el trabajador, de
hasta un 20% de las percepciones netas correspondientes a los 12 meses anteriores a la
jubilacion. Las bases para la determinacion de las cantidades de la pension seran Gnica y
exclusivamente el salario base, complemento por antigiiedad, plus de convenio y pagas
extraordinarias, netos de retenciones.

En el afio 1998 la Sociedad externalizé los compromisos por pensiones con sus empleados
pasivos, mediante la contrataciéon de una poliza de seguros por la cual pagd una prima unica
de 7.350 millones de pesetas.

Al 31 de diciembre de 1999 esta pendiente de realizarse la externalizaciéon para los
compromisos por pensiones con los empleados activos de la Sociedad. El Valor actual de
dichos compromisos, ha sido estimado por expertos independientes en 3.316 millones de
pesetas, calculado con un tipo de interés técnico del 4,25% anual.

Ademas, de acuerdo con lo establecido en el convenio colectivo vigente, los empleados de
la Sociedad que alcancen determinados afios de servicio en la misma, tienen derecho a la
percepcion de determinadas prestaciones econdémicas que se concretan en:

» Al personal que cumpla los 20, 30 6 39 afios de servicio ininterrumpido en la empresa,
a partir de 1 de Abril de 1995, se le concedera un premio que se abonara en el mismo
mes que se cumplan los afios de servicio, y cuya cuantia sera de:
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A los 20 afios de servicio 90.073 pesetas
A los 30 afios de servicio 111.504 pesetas
A los 39 afios de servicio 139.380 pesetas

El importe correspondiente a estas prestaciones devengado por el personal de la Compafiia
asciende a 173 millones de pesetas, y que igualmente ha sido dotado por la Sociedad en
base a calculos actuariales efectuados por expertos independientes calculado con un tipo de
interés técnico del 4,5% anual.

IV.5 POLITICA DE INVERSIONES

IV.5.1 Descripcion cuantitativa de las principales inversiones, incluidas las
participaciones en otras Sociedades tales como acciones, obligaciones, etc.,
realizadas durante los tres ultimos ejercicios.

S.A. El Aguila ha venido realizando fuertes inversiones en los dltimos afos, destinadas
principalmente a inmovilizado material e inmaterial.

Las inversiones llevadas a cabo por S.A. El Aguila durante los ultimos tres ejercicios,
desglosados por inversiones en inmovilizado material (que incluye inversiones en
instalaciones técnicas y maquinaria, utillaje y otros inmovilizados de la misma naturaleza),
en inmovilizado inmaterial (que incluye inversiones en I+D, aplicaciones informaticas y
otros inmovilizados de igual naturaleza), en inmovilizado en curso y en inmovilizado
financiero, son las siguientes:

Principales Inversiones, 1997-1999

(millones de pesetas) 1997 1998 1999
Inversiones en Inmovilizado Material 1.688 2264 3.776
Inversiones en Inmovilizado Inmaterial 43 64 63
Inversiones en cutso 398 503 956
Inversiones en Inmovilizado financiero 37 26 175

Fuente: S.A. El Aguila
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Dentro de las inversiones financieras del afio 1999, hay que sefialar que la mas importante
corresponde a la compra de un 18% adicional del distribuidor DISCEMA por un valor de
95 millones de pesetas, hasta alcanzar una participacién consolidada del 38% en la misma.

IV.5.2 Indicaciones relativas a las principales inversiones en curso de
realizacion

Las inversiones en curso a 31 de Diciembre, que se encuentran en construccion, se refieren
en su totalidad a proyectos de inversion destinados a la mejora y ampliacion de todas las
Instalaciones que S.A. El Aguila posee en sus dos fabricas de Madrid y Valencia.

Concretamente, entre las mas importantes podemos considerar las siguientes: mejoras en
los sistemas de coccion, en los sistemas de control e informatizacién de los procesos, en las
lineas de embotellado, adaptacion a los nuevos formatos de latas de las lineas, adaptacion
de los sistemas de control de pasteurizacion de la cerveza, mejoras en las lineas de barriles,
mejoras en las lineas de envesado y carga y nuevos apolos en la fabrica de Madrid. El
conjunto de estas inversiones en curso alcanzan el importe ya invertido de unos 500
millones de pesetas, siendo el importe presupuestado de estas partidas de 750 millones.

El resto de las inversiones en cutrso hasta alcanzar los 956 millones de 1999 son inversiones
de menor cuantia como pueden ser, mejoras en tanques de rehidratacion de levadura o de
produccién de cerveza, mejoras en las etiquetadoras y empaquetadoras, utilizaciéon de
biogas, adaptaciones de las lineas, etc.

IV.5.3 Indicaciones relativas a las principales inversiones del emisor que
hayan sido objeto de compromisos en firme por parte de su 6rgano
de direccion

El destino de los fondos captados con la ampliacién de capital objeto del presente Folleto
Informativo es la adquisicién por parte de S.A. El Aguila a Heineken Internationaal Beheer,
B.V. del 100% de las acciones representativas del capital de Heineken Espafa, S.A., y los
gastos asociados a la misma.

Heineken Espafa S.A. tiene como principal activo las acciones representativas del

98,7409% del capital social de Grupo Cruzcampo, S.A. y no desarrolla otra actividad
distinta de la tenencia de esa participacion.
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Las distintas fases del proceso de adquisicion y los precios pagados se describen de forma
detallada en el Capitulo VIL.2.1. A continuacién se hace un resumen de las mismas:

> El 10 de junio de 1999, Heineken Internationaal Beheer, B.V. anuncié la
compra a Diageo Overseas, B.V., en un proceso de subasta, de Grupo
Cruzcampo, S.A. La adquisicion se estructurd a través de Heineken Espana,
S.A., filial integramente participada de Heineken Internationaal Beheer, B.V.,
y la operacién se financié mediante una combinacién de recursos propios,
deuda subordinada entre empresas y financiacién bancaria.

> Heineken Espafia, S.A. pagd un precio de 134.859.123.784 pesetas
(810.519.658 euros) por el 98,7409% de Grupo Cruzcampo, S.A. que poseia
Diageo Overseas, B.V. Ese precio ha sido ajustado a lo largo de los ultimos
meses, quedando finalmente fijado en 134.667.112.849 pesetas (809.365.649

euros).

> La operaciéon quedd suspensivamente condicionada a que por parte de
las autoridades competentes en materia de defensa de la competencia se
aprobase la misma. Con fecha 17 de diciembre de 1999, y previa evacuacion
del correspondiente informe por parte del Tribunal de Defensa de la
Competencia, el Consejo de Ministros, a propuesta del Vicepresidente
Segundo del Gobierno y Ministro de Economia y Hacienda, acodé sujetar la
aprobacién de la operacion de concentracion al cumplimiento de
determinadas condiciones. Conforme a la condicién sexta del acuerdo del
Consejo de Ministros de 17 de diciembre de 1999 anteriormente referido, fue
presentado un plan confidencial de actuaciones referido al cumplimiento de
las condiciones primera a tercera del citado acuerdo, plan que fue aprobado
por el Servicio de Defensa de la Competencia. Entre otras condiciones para
poder cerrar la adquisicion de Grupo Cruzcampo, S.A., Heineken debia
reducir un 17% su capacidad de produccion y depodsito en Espafia, ademas de
resolver los contratos de exclusividad con distribuidores y vender las marcas
regionales propiedad de Grupo Cruzcampo S.A. La venta y transmision de la
participacion del 98,7409% de Grupo Cruzcampo S.A. se perfecciond
definitivamente el 27 de enero de 2000.
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> Heineken Internationaal Beheer, B.V., accionista mayoritario de S.A. El
Aguila, present6 a S.A. El Aguila una oferta formal para la compra por parte
de ésta, con efectos econdmicos a 28 enero de 2000, sobre todas sus acciones
de Heineken Espafia, S.A. por un precio idéntico al que Heineken Espafia,
S.A. pagd por Grupo Cruzcampo S.A. mas gastos financieros y costes
administrativos derivados de la transaccién, menos la deuda financiera de
Heineken Espafia, S.A.  Asi, el precio acordado para la compra es de
28.658.619.684 pesetas.

> El Consejo de Administracion de S.A. El Aguila aprobé la adquisicion el
pasado 21 de marzo de 2000. Con esta adquisiciéon S.A. El Aguila se convierte
en accionista mayoritario de Grupo Cruzcampo S.A., con una participacion
del 98,74%, a través de Heineken Espafia, S.A. El 13 de abril de 2000, S.A.
El Aguila y Heineken Internationaal Beheer, B.V. firmaron el contrato de
compraventa relativo a las acciones representativas del 100% del capital social
de Heineken Espafia, S.A. La compraventa tiene efectos econémicos desde
el 28 de enero de 2000.

> Con la finalidad de financiar la adquisicion por parte de S.A. El Aguila a
Heineken Internationaal Beheer, B.V. del 100% de las acciones
representativas del capital de Heineken Espafa, S.A., y los gastos asociados a
la misma, S.A. El Aguila realizara en el Mercado de Valores una Ampliacion
de Capital con Derecho Preferente de Suscripcién por un importe total, entre
nominal y Prima de Emision, de 27.463.947.361 pesetas (165.061.647,98
euros).

> Es intencién de los accionistas de S.A. El Aguila, una vez completada la
adqusicion del 98,7409% de Heineken Espana S.A., proceder a la fusion de
las cuatro sociedades (S.A. El Aguila, Heineken Espafia S.A., Grupo
Cruzcampo, S.A. y Berferuga Properties Investments Holding, S.A., sociedad
filial 100% del Grupo Cruzcampo, S.A., que detenta exclusivamente activos
no operativos de ésta dltima). La fusion se realizard mediante absorciéon por
parte de S.A. El Aguila de Heineken Espana S.A., Grupo Cruzcampo S.A. y
Berferuga Properties Investments Holding, S.A.
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La adquisicién de Heineken Espafia S.A./ Grupo Cruzcampo, S.A. por parte de S.A. El
Aguila consolida la posicién del nuevo grupo con una cuota de mercado supetior al 40,2%
en 1999 (23,6% Cruzcampo y 16,6% El Aguila), y del 37% si excluimos la produccién de
marcas blancas propiedad de compafifas de distribucion (23,1% Cruzcampo y 13,9% El
Aguila).

La adquisicién y posterior fusién de S.A. El Aguila y Heineken Espafia S.A./ Grupo
Cruzcampo, S.A. pretende combinar las capacidades de ambas compafifas que resulten
complementarias y obtener economias de escala, permitiendo asi que la sociedad fusionada
compita con mayor eficiencia en un mercado, como el de la cerveza en Espafia, que se
encuentra en fase de consolidacién. Apuntamos a continuacion los principales objetivos
que esta integracion persigue, los cuales seran tratados en mas profundidad en el capitulo
VII del presente Folleto Informativo:

Sinergias que impulsaran las reducciones de costes

- Expansion geografica de la actividad

- Optimizacién de la estructura de financiacion

- Solida posicién financiera

- Combinacién de los puntos fuertes de cada compania
- Mejor portfolio de marcas del mercado

- Posiciéon privilegiada en el proceso de consolidacion en el sector
cervecero en Espafia
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A continuacién se describen la actividad, caracteristicas y magnitudes principales de Grupo
Cruzcampo S.A.:

DESCRIPCION DEL GRUPO CRUZCAMPO S.A.

Antecedentes e historia

En 1904, dos hermanos de la familia Osborne fundaron en Sevilla una fibrica de cerveza
en el paraje denominado “La Cruz del Campo”, término municipal de Sevilla, para su
explotacién por la sociedad mercantil colectiva denominada “T' y R Osborne”, para
producir y comercializar cerveza para el mercado local. Poco después, los dos fundadores
dividieron su patrimonio y Roberto Osborne se quedé con los activos de Cruzcampo. La
Sociedad se convirtié en 1937 en una sociedad de responsabilidad limitada y experimentd
un lento crecimiento durante la Guerra Civil espafiola. El ritmo de crecimiento se
increment6 en las décadas de 1950 y 1960, en las que el despegue econdémico de Espafia se
tradujo en un incremento significativo del consumo de cerveza.

En las décadas de 1970 y 1980 la Sociedad acometié un programa de adquisiciones y se
hizo con el control de otras pequefias fabricas de cerveza en diferentes regiones del pafs,
transformandolas rapidamente e integrandolas en el Grupo. Las cerveceras adquiridas
mantuvieron sus marcas regionales y sirvieron de rampa de lanzamiento para la expansion
de la marca Cruzcampo. En la década de 1980, en especial, la Sociedad centrd sus
esfuerzos en conseguir un importante incremento del volumen apoyandose en el notable
crecimiento del sector de la cerveza en Espafia.

En febrero de 1991, Guinness PL.C compré Cruzcampo (participacion del 69,98% que fue
incrementando hasta un 87,7% tras vender a Carlsberg un 10% de participaciéon) a un
grupo de accionistas particulares. A finales de ese mismo afo, Guinness celebré un
contrato con Carlsberg en virtud del cual Cruzcampo adquitia la participacion de control de
Carlsberg en Uniéon Cervecera, un productor de cerveza espafiol que registraba pérdidas.
Al mismo tiempo, Catlsberg adquirié también una participacion del 10% en Cruzcampo y
celebré un contrato de licencia con éste, en virtud del cual Cruzcampo distribuiria la
cerveza Catlsberg en Espafia. En 1993, al cierre del proceso de fusién entre Cruzcampo y
Unién Cetvecera, Cruzcampo cambié su denominacion social, "La Cruz del Campo S.A.",
por la de "Grupo Cruzcampo S.A.", que se convirti6 en la razén social de la nueva entidad
fusionada.
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Tras la fusiéon con Unidn Cervecera, Grupo Cruzcampo S.A. emprendié un ambicioso plan
de reestructuraciéon. En este contexto, vendié en 1995 su participaciéon del 27,4% en
"Fabrica de Cervezas La Alhambra" a "Grupo Penta" y, en 1996, su participacion del 50%
en "Balear de Cervezas" a su otro accionista, Damm. ILa Sociedad también redefinié su
otientacion estratégica, haciendo de la ampliacion de los margenes y de la rentabilidad los
factores impulsores clave de su estrategia de crecimiento. Como resultado, Grupo
Cruzcampo S.A. aplicé importantes medidas de reducciéon de costes, cerrando cuatro
instalaciones de cerveceria, tres de malteo y 31 centros de distribucion, al tiempo que
redujo el nimero de trabajadores de planta aproximadamente un 50% entre 1991 y 1998.
Simultaneamente, la Sociedad emprendié una remodelacion a fondo de su estructura
organizativa, invirtié fuertes sumas en sus sistemas de informacién y otorgd prioridad a la
contratacion de directivos con amplia experiencia. Como resultado de su plan de
reorganizacion, y pese al escaso crecimiento del mercado en su conjunto, se pasé de un
beneficio de explotaciéon consolidado de 1.561 millones de Ptas en 1993 a un beneficio
consolidado de 8.700 millones de Ptas en 1999.

El 10 de junio de 1999, Heineken anuncié la compra a Diageo, en un proceso de subasta,
de Grupo Cruzcampo S.A. La adquisicion se estructuro a través de Heineken Espana, S.A.,
filial integramente participada de Heineken Internationaal Beheer, B.V., y la operacién se
financi6 mediante una combinacién de recursos propios, deuda subordinada entre
empresas del grupo y financiacién bancaria.
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RESULTADOS (Millones ptas)

| Junio-997 | Junio-98? | Diciembre-977 |

+ Ingresos Totales 72.249 33.064 68.335
- Aprovisionamientos. Gastos Externos y de (37.328) (18.339) (36.7306)
Explotacion

- Gastos de Personal (21.148) (9.422) (19.450)
- Amortizaciones y Provisiones (5.073) (2.603) (5.728)
= Resultado de Explotacion 8.700 2.700 6.421
+/- Resultados Financieros 103 (7 (521)
+/- Amortizaciéon Fondo Cons/Reversion Dif. Neg.

Cons.

+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia

= Resultados Actividades Ordinarias 8.803 2.693 5.900
+/- Resultados Extraordinatios 998 (3.205) (822)
- Impuesto de Sociedades (1.828) (31) (150)
= Resultado del Ejercicio 7.973 (543) 4.928
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos

= Resultados Atribuidos Sociedad Dominante 7.973 (543) 4.928
Plantilla Media 2.333 2.405 2.507
Resultado Explotacién / Cifra de Negocios 12,1% 8,4% 9,5%
Resultado Ordinario / Cifra de Negocios 12,3% 8,3% 8,7%
Resultado del ejercicio / Cifra de Negocios 11,1% -1,7% 7,3%

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas Grupo Cruzeampo S.A.

(1) Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de Junio de 1999
(2) Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de Junio de 1998

(3) Ejercicio de 12 meses terminado el 31 de Diciembre de 1997
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Explicacion de las variaciones mas significativas en Cuentas de Resultados:

Las variaciones producidas en las cuentas de resultados entre diciembre de 1997 y junio de
1999, se deben principalmente a la positiva evoluciéon de la cifra de negocios de la
compania y de su estructura de costes.

En cuanto al ejercicio cerrado a 30 de junio de 1998, hay que tener en cuenta que el mismo,
tuvo una duracién de sélo seis meses, de enero a junio, periodo que, ademas, por la
estacionalidad de las ventas de cerveza, coincide con el de menor cifra de negocios en el
sectof.

Asimismo, hay que resefiar en el ejercicio cerrado a 30 de junio de 1998, el impacto que
tuvo sobre la cuenta de resultados (“resultados extraordinarios”), la dotacién de una
provision por importe aproximado de 3.200 millones de pesetas para cubrir las
responsabilidades derivadas del expediente de regulacién de empleo entonces en tramite,
que aun no estaban cubiertas. Finalmente, el expediente fue homologado por la autoridad
laboral el dia 3 de julio de 1998.

En el ejercicio cerrado a 30 de junio de 1999, existe un notable incremento de los gastos de
personal, debido a una dotacién extraordinaria en la provision para pensiones y
obligaciones similares, que vino motivada por el efecto del cambio de las hipdtesis
actuariales de valoracién de los compromisos asumidos por pensiones con sus trabajadores
(la tasa de descuento utilizada a 30 de junio de 1999 es del 3,5% anual mientras que en el
¢jercicio terminado el 30 de junio de 1998 fue del 4,5%). Este cambio de hipdtesis
representa un gasto adicional en la cuenta de resultados del ejercicio por importe
aproximado de 2.500 millones de pesetas.

Por ultimo, el incremento del gasto por impuesto sobre sociedades del ejercicio cerrado a
30 de junio de 1999, viene motivado fundamentalmente por el agotamiento en dicho
ejercicio de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar con las del
ejercicio.
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BALANCE (Millones ptas) Junio-99" | Junio-98? | Diciembre-977
Inmovilizado Inmaterial y Gastos Establecimiento 1.389 1.761 1.823
Inmovilizado Material 34.416 35.023 35.728
Inmovilizado Financiero + Deudores trafico i.p. 3.584 2.876 2.822
Inmovilizado Total 39.389 39.660 40.373
Fondo de Comercio / Diferencia Negativa de Cons. 0 0 0
Gastos Distribuir Varios Ejercicios 4.337 3.291 2.591
Existencias 3.750 4.194 3.673
Deudores 12.214 13.231 11.803
Acciones Propias a Corto Plazo 0 0 0
Inversiones Finan. Temporales y Tesoreria 3.506 4.372 883
Activo Circulante 19.470 21.797 16.359

ACTIVO = PASIVO 63.196 64.748 59.323
Fondos Propios 21.313 14.579 19.366
Socios Externos (neto de desembolsos pendientes) 0 0 0
Ingresos a Distribuir Varios Ejercicios 43 22 43
Provisiones Riesgos y Gastos 24.742 27.391 24.360
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. 0 0 0
Deudas con Entidades de Crédito 360 484 551
Otras Deudas a Largo Plazo ® 273 1.181 1.195
Acreedores a Largo Plazo 633 1.665 1.746
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. 0 0 0
Deudas con Entidades de Crédito 81 82 89
Otras Deudas a Corto Plazo 16.384 21.009 13.719
Acreedores a Corto Plazo 16.465 21.091 13.808
Endeudamiento Financiero Bruto © 479 614 693
Fondo Maniobra Financiero (sin Existencias) (745) (3.488) (1.122)
Activo Circulante / Acreedores a Corto Plazo 118,3% 103,4% 118,5%
Endeudamiento Financiero / Fondos Propios 2,3% 4.2% 3,6%
Endeudamiento Financiero / Deudas Totales 2,8% 2, 7% 4.5%
Deudas Totales / Total Pasivo 27.1% 35,2% 26,2%

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas Grupo Cruzeampo S.A.
(1) Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de Junio de 1999.

(2) Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de Junio de 1998.

(3) Ejercicio de 12 meses terminado el 31 de Dicientbre de 1997.

(4) Incluye Dendas con Administraciones Priblicas a largo plazo y denda financiera con coste.
(5) Suma de dendas con entidades de crédito a largo y corto plazgo y la parte de otras dendas a largo plazo
con coste financiero (sin incluir dendas con administraciones priblicas a largo plazo).
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Explicacion de las variaciones mas significativas en Balance:

Las variaciones producidas entre junio de 1998 y junio de 1999 en las lineas del activo
“Deudores” y del pasivo “Otras deudas a largo plazo”, vienen motivadas por el traspaso
del importe de las fianzas de envases y embalajes a devolver por clientes, que anteriormente
se recogian en el epigrafe del Balance “Fianzas y depositos recibidos a largo plazo”
(incluido aqui, pasando ahora a incluirse en el epigrafe “Clientes por ventas y prestaciones
de setvicios”, realizado durante el ejercicio 1998/99 a efectos de una mejor adecuacion con
lo establecido al respecto en el Plan General de Contabilidad, con un efecto de 1.120
millones de pesetas.

En cuanto a la linea del pasivo “Provisiones para riesgos y gastos”, el incremento del saldo
entre diciembre de 1997 y junio de 1998 viene motivado por la dotacién de una provision
por importe de 3.200 millones de pesetas para cubrir las responsabilidades derivadas del
expediente de regulacién de empleo entonces en tramite, que finalmente fue homologado
por la autoridad laboral el dia 3 de julio de 1998 (ver comentarios a la cuenta de resultados).

Durante el ejercicio cerrado a 30 de junio de 1999, por un lado se hace uso de estas
provisiones apara atender las primas de seguros suscritas para exteriorizar los compromisos
asimidos con el personal como consecuencia del expediente de regulacién de empleo
homologado por la autoridad laboral el dia 3 de julio de 1998. La gran mayorfa de las
aplicaciones de este ejercicio, que totalizaron 4.700 millones de pesetas aproximadamente,
se destinaron a cubrir las responsabilidades derivadas del mismo.

Por otro lado, tal y como se ha comentado con respecto a las variaciones en cuentas de
resultados, también durante el ejercicio cerrado a 30 de junio de 1999, se produjo una
dotacion extraordinaria en la “Provisiéon para pensiones y obligaciones suimilares”, por
importe aproximado de 2.500 millones de pestas, que vino motivada por el efecto del
cambio de las hipotesis actuariales de valoracion de los compromisos asumidos por
pensiones con sus trabajadores.

En cuanto a la evoluciéon de la linea “Otras deudas a corto plazo” del pasivo de los
Balances, viene motivada por el dividendo acordado contra los resultados del ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 1997 (4.234 millones de pesetas), que a 30 de jjunio de 1998
aun no habia sido pagado y, por tanto, se encontraba clasificado en esta linea, y que fue
pagado durante el ejercicio cerrado a 30 de junio de 1999.
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% SOBRE INGRESOS TOTALES

CUENTA DE RESULTADOS Junio 99" | Junio 98 | Diciembre 977
+ Ingresos Totales 100,0% 100,0% 100,0%
- Aprovisionamientos. Gastos Externos y de (51,7%) (55,5%) (53,8%)
Explotacion
- Gastos de Personal (29,3%0) (28,5%) (28,5%)
- Amortizaciones y Provisiones (7,0%0) (7,9%0) (8,4%)
= Resultado de Explotacion 12,0% 8,2% 9,4%
+/- Resultados Financieros 0,1% (0,0%0) (0,8%0)
+/- Amortizacién Fondo Cons/Reversiéon Dif.
Neg. Cons.
+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia
= Resultados Actividades Ordinarias 12,2% 8,1% 8,6%
+/- Resultados Extraordinatios 1,4% (9,7%) (1,2%)
- Impuesto de Sociedades (2,5%) (0,1%) (0,2%)
= Resultado del Ejercicio 11,0% (1,6%) 7,2%
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos
= Resultados Atribuidos Sociedad Dominante 11,0% (1,6%) 7,2%
Plantilla Media 2.333 2.405 2.507

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas Grupo Cruzeampo S.A.
(1) Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de Junio de 1999

(2) Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de Junio de 1998

(3) Ejercicio de 12 meses terminado el 31 de Diciembre de 1997
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% SOBRE TOTAL

ACTIVO/PASIVO
BALANCE Junio 99" | Junio 987 | Diciembre 977
Inmovilizado Inmaterial y Gastos Establecimiento 2.2% 2, 7% 3,1%
Inmovilizado Material 54,5% 54,1% 60,2%
Inmovilizado Financiero + Deudores trafico i.p. 5,7% 4.4% 4.8%
Inmovilizado Total 62,3% 61,3% 68,1%
Fondo de Cometcio / Diferencia Negativa de Cons. 0,0% 0,0% 0,0%
Gastos Distribuir Varios Ejercicios 6,9% 5,1% 4,4%
Existencias 5,9% 6,5% 6,2%
Deudotes 19,3% 20,4% 19,9%
Acciones Propias a Corto Plazo 0,0% 0,0% 0,0%
Inversiones Finan. Temporales y Tesoreria 5,6% 6,8% 1,5%
Activo Circulante 30,8% 33,7% 27,6%
ACTIVO = PASIVO 100,0% 100,0% 100,0%
Fondos Propios 33,7% 22.5% 32,7%
Socios Externos (neto de desembolsos pendientes)
Ingresos a Distribuir Varios Ejercicios 0,1% 0,0% 0,1%
Provisiones Riesgos y Gastos 39,2% 42.3% 41,1%
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. 0,0% 0,0% 0,0%
Deudas con Entidades de Crédito 0,6% 0,8% 0,9%
Otras Deudas a Largo Plazo 0,4% 1,8% 2,0%
Acreedores a Largo Plazo 1,00% 2,6% 2,9%
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. 0,0% 0,0% 0,0%
Deudas con Entidades de Crédito 0,1% 0,1% 0,2%
Otras Deudas a Corto Plazo 25,9% 32.5% 23.1%
Acreedores a Corto Plazo 26,1% 32,6% 23,3%

Fuente: Cuentas Annales Consolidadas Grupo Cruzeampo S.A.

(1) Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de Junio de 1999
(2) Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de Junio de 1998

(3) Ejercicio de 12 meses terminado el 31 de Diciembre de 1997
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A 30 de junio de 1999, los ingresos totales consolidados ascendieron a 72.249 millones de

pesetas y su desglose es el siguiente:

(en millones de pesetas) 30 Junio 1999
Ventas Netas 71.622
Ingresos accesorios 260
Subvenciones 55
Exceso de provisiones para riesgos y gastos 312
Total 72.249

Fuente: Grupo Cruzeampo, S.A.

La distribucion del importe de las ventas netas correspondiente a las actividades ordinarias

es la siguiente:

(en millones de pesetas) 30 Junio 1999
Venta de cervezas 70.366
Venta de subproductos y otros 1.256
71.622

Total
Fuente: Grupo Cruzeampo, S.A.

Los subproductos y otros se refieren a la venta de residuos solidos generados en el proceso
productivo de la cerveza y que tienen una aplicaciéon fundamentalmente en la alimentacién

animal (ganaderfa).

Ventas, precio y cuota de mercado, 1997-1999 (1)

1999 1998 1997

Ventas (Mill. Ptas.) 75.085 71.336 70.141
Ventas (Mill. Litros) 606 595 603
Precio @ (Ptas./Litro) 123,9 119,8 116,3
Cuota de Mercado © 23,6% 24.0% 24.4%

Fuente: Grupo Cruzeampo, S.A.

(1) Datos referidos a arios naturales

(2) Precio medio de Grupo Cruzeampo, S.A. a distribuidor y venta directa

(3) Cuota de mercado por volumen producido, que incluye la produccion de marcas blancas propiedad de
companiias de distribucion.  Si se excluye las marcas blancas la cuota de mercado de Grupo

Cruzeampo, S.A. se sitria en 23,1% en 1999
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Aspectos generales de Grupo Cruzcampo S.A.

Grupo Cruzcampo S.A. es la mayor compafifa cervecera espafiola con una cuota de
mercado en volumen producido del 23,6% en 1999 (23,1% si se excluye las marcas blancas
propiedad de las compafifas de distribucién). Disfruta de una cobertura nacional y una
posicion destacada en Andalucia con una cuota de mercado del 58,6%.

La estrategia de Grupo Cruzcampo S.A. se orienta a mantener su fortaleza en el mercado
cervecero espaflol y a captar el mayor porcentaje posible del beneficio total que genera

dicho mercado.

Para ello Grupo Cruzcampo S.A. cuenta con una serie de fortalezas que constituyen la base
de su actual posicion:

A. Cartera de productos
B. Presencia en el mercado nacional

C. Reduccién de costes y aumento de la productividad

A. Cartera de productos

La Sociedad ha identificado con claridad cuatro categorfas diferentes dentro de su cartera
de marcas: la marca Cruzcampo, las marcas regionales, las marcas de bajo contenido
alcohodlico y las marcas internacionales. La direccion de Grupo Cruzcampo, S.A. ha
desarrollado una estrategia bien definida en relacién con cada una de estas cuatro
categorias.
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- Marca Cruzcampo. Cruzcampo es la principal marca de la cartera de la
Sociedad, representando casi el 70% del volumen total de ventas de marcas de
cerveza que comercializa la compafifa. Un elemento fundamental de la estrategia
de mejora del mix es mantener la posicioén de fortaleza de la marca Cruzcampo
en la region de Andalucia y, al mismo tiempo, potenciar la penetraciéon de la
marca en otras regiones de Espafia de forma selectiva y con arreglo a un criterio
de rentabilidad.

Ultimamente, la Sociedad ha gestionado de forma activa su cartera de marcas
regionales para prestar soporte al desarrollo de Cruzcampo, en especial en el
canal de hostelerfa. En un primer momento, en los afios setenta y ochenta y
primera mitad de los noventa, las marcas regionales proporcionaban canales de
distribucién adicionales y potenciaban el poder de negociacién con los clientes
minoristas de hostelerfa, lo que contribuyé a implantar la marca Cruzcampo a
nivel nacional.

- Marcas regionales. Ia cartera de marcas de la Sociedad incluye una serie de
marcas regionales que presentan considerable atractivo para ciertos segmentos
del mercado, alcanzando en algunos casos volimenes de venta importantes en
sus respectivas areas geograficas. En su mayor parte, estas marcas se
incorporaron a la cartera de Grupo Cruzcampo S.A. en las décadas de 1970 y
1980 como consecuencia de la estrategia de expansion de la Sociedad a través de
adquisiciones. Al proporcionar acceso a nuevos clientes y potenciar el poder de
negociacion de Grupo Cruzcampo S.A., las marcas regionales han desempefiado
un papel relevante en la expansién de las actividades de la Sociedad a nivel
nacional. La marca Cruzcampo y las marcas internacionales distribuidas por
Grupo Cruzcampo S.A. se han beneficiado en buena medida de la presencia de
las regionales. El cuadro siguiente refleja las marcas comprendidas en esta

categoria.
Analisis de las marcas regionales
Marca Regidn
Oro Ciudad de Bilbao
Estrella del Sur Andalucia
Calatrava Provincia de Ciudad Real
Victoria Mailaga
Skol Ambito nacional
Henninger* Almeria, Murcia, P. de Mallorca
Alcazar Andalucia oriental
Keler Norte de Espafia
Fuente: Grupo Cruzeampo S.A. * Bajo licencia de Henninger Brau
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El plan de desinversioén aprobado por el Servicio de Defensa de la Competencia
como requisito para la aprobacién de la adquisicién de Grupo Cruzcampo, S.A.
por parte de Heineken Espafia, S.A., incluye la venta de todas las marcas
regionales propiedad de Grupo Cruzcampo S.A. (la totalidad de las marcas de la
tabla anterior).

- Marcas de bebidas de bajo contenido alcohdlico. En los dltimos afios, la
Sociedad ha dedicado parte importante de sus recursos de I+D al desarrollo de
nuevos productos para el segmento de alto crecimiento de bebidas de baja
graduacion alcohdlica.

La marca Kaliber es la segunda marca de cerveza sin alcohol de Espafia, con una
cuota de mercado del 23% en el canal HORECA vy la unica cerveza sin alcohol
disponible en barril. Grupo Cruzcampo, S.A. ha estado siempre atento a las
necesidades del canal HORECA, introduciendo Shandy, una atractiva
combinacién de cerveza y limonada, y Latino, un producto nuevo basado en la
tradicional mezcla espafiola de vino tinto y gaseosa. Latino se distribuye a los
bares en barriles y su gran éxito responde tanto a la comodidad que su formato
ofrece a los camareros como a su popularidad entre los clientes.

- Marcas internacionales. Un elemento importante de la estrategia de Grupo
Cruzcampo S.A. para mejorar su mix ha venido siendo el incrementar el
volumen de venta de sus marcas internacionales premium. La cartera de Grupo
Cruzcampo S.A. incluye una serie de marcas internacionales premium de gran
aceptacion. Algunas de ellas deberan ser eliminadas del portafolio de marcas por
la resolucion del Servicio de la Competencia. A continuacién se describen las
marcas internacionales:

Guinness: el sabor e imagen caracteristicos de Guinness sitian la
marca en una posicion tnica en el extremo superior del mercado. La distribucion
de Guinness esta estrechamente vinculada a la expansion de los pubs irlandeses
en Espafia. En los dltimos afos, la venta de cerveza Guinness ha crecido
rapidamente, con una tasa anual de crecimiento compuesto de aproximadamente
el 16,1%. Grupo Cruzcampo, S.A. dispone de un contrato firmado con Guiness
por el que la primera se encarga de la importacion y distribucion de esta marca
en Espafia. En dicho contrato se establece un minimo de compra anual por
parte de Grupo Cruzcampo, S.A. El precio de compra de la cerveza a Guiness
es un precio de mercado. Asimismo, se ha acordado un plan de marketing cuyo
coste es compartido por ambas companias. El contrato tiene una duraciéon de
cinco afios renovable por un periodo de otros cinco.
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Kilkenny: es una cerveza roja irlandesa. Si bien la cerveza roja
apenas ha tenido tradicionalmente mercado en Espafia, la Sociedad esta
introduciendo Kilkenny como una cerveza de sabor complementario a través de
canales de distribucion similares a los de Guinness. Los volimenes de ventas de
Kilkenny son discretos, pero crecen rapidamente, a pesar de no haber puesto un
esfuerzo de marketing importante detras de esta marca. Esta marca ha de ser
eliminada del portafolio por la resolucion del Servicio de la Competencia.

Carlsberg: Carlsberg disfruta de una sélida implantacion en el
mercado espafiol, habiéndose convertido en la segunda cerveza importada del
pais después de Heineken. En los ultimos afios, el disefio de la campana de
marketing de Cartlsberg ha buscado rejuvenecer su imagen de marca,
manteniendo al mismo tiempo su percepcién como cerveza premium. La
cerveza Catlsberg se fabrica y distribuye en Espafia en el marco de un contrato
de licencia celebrado con Catlsberg. Como resultado de la resolucion del
Servicio de la Competencia, esta marca se ha eliminado del portafolio de Grupo
Cruzcampo, S.A. y esta siendo distribuida en este momento por el Grupo
Mahou/San Miguel.

Elephant: pese a su reducido volumen, Elephant registra un intenso
crecimiento de las ventas, habiendo pasado de 48.900 litros en 1996 a 73.938
litros en 1999. Elephant se distribuye bajo licencia en el marco del contrato
celebrado entre Grupo Cruzcampo S.A. y Catlsberg. Esta marca ha de ser
eliminada del portafolio por la resolucion del Servicio de la Competencia.

Miller: Miller constituye una incorporacion reciente a la oferta de
marcas de la Sociedad, aportando a la cartera de Grupo Cruzcampo S.A. el
complemento de una cerveza americana. L.a marca Miller se comercializa como
una premium americana y, si bien su distribucion se inici6é en 1997, sus ventas ya
alcanzaron en el ejercicio 1999 los 0,8 millones de litros. En la actualidad se esta
analizando la posibilidad de embotellarla en Espafia. Miller se importa y
distribuye bajo licencia. Esta marca ha de ser eliminada del portafolio por la
resolucion del Servicio de la Competencia.
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Tabla ventas netas por marca
Grupo Cruzcampo, S.A. Ario 1999

Marca Ventas % Ventas Permanece en el

Netas Netas s/total nuevo Grupo "
CRUZCAMPO 51.634 69,6% SI
KALIBER 4.594 6,2% SI
GUINNESS 1.038 1,4% SI
SHANDY 637 0,9% SI
SKOL 1.195 1,6% NO
HENNINGER 1.054 1,4% NO
KELER 3.544 4.8% NO
ESTRELILA DEL SUR 1.672 2,3% NO
ALCAZAR 2.879 3,9% NO
VICTORIA 662 0,9% NO
ORO 472 0,6% NO
CALATRAVA 89 0,1% NO
ELEPHANT 24 0,0% NO
CARLSBERG 4.083 5,5% NO
CASHEL'S 37 0,0% NO
KILKENNY 381 0,5% NO
MILLER 210 0,3% NO

Fuente : Grupo Cruzeampo, S.A.

Datos : Millones de Ptas.

(1) Como consecuencia de la resolucion del Servicio de defensa de la Competencia para
aprobar la compra de Grupo Cruzeampo, S.A. por parte de S.A. El Aguila

En los dltimos afios el impulso de la Sociedad se ha apoyado en el objetivo de mejorar el
mix de productos (la composiciéon de las ventas por marcas y formatos) a través del
aumento de la contribucién de los productos de mayor valor anadido. El volumen de las
marcas de bajo contenido alcohdlico e internacionales también se incremento tras centrar la
direccion de la Sociedad sus esfuerzos en reforzar la posiciéon de Grupo Cruzcampo S.A. en
estos segmentos en rapido crecimiento. Dichos esfuerzos, junto con las medidas adoptadas
para reducir/suprimir la venta de productos de menor precio y menos rentables en el canal
de alimentacion e incrementar la penetraciéon de formatos mas rentables, se han traducido
en un incremento del precio medio.
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Precio de Venta al Publico (P.V.P) de 1 litro de cerveza
en el canal de alimentacion para cada uno de los formatos

1/4 Cruzcampo 1L Cruzcampo NR Lata Cruzcampo

NR
1998 161,8 141,2 167,7
1999 168,5 146,6 180,7
2000 173,6 147,7 186,6

Fuente : Nielsen
NR: no retornable

De cara al futuro, la Direccién se propone continuar mejorando el mix de volumen
intensificando la orientaciéon hacia el canal de hosteleria (on trade) a escala nacional y
promocionando activamente las principales marcas de la Sociedad, que incluyen
Cruzcampo, las marcas de bajo contenido alcohdlico y las marcas internacionales de
primera categoria (premium).

B. Presencia en el mercado nacional

Grupo Cruzcampo S.A. cuenta con una cuota de mercado en Espana del 23,6% (23,1% si
excluimos las marcas blancas propiedad de las compafiias de distribucion), siendo una de
las companias mas fuertes del sector. Ver punto IV.2.5.1.

Andalucia representa la regiéon principal de Grupo Cruzcampo, S.A., con un importante
volumen de ventas de la marca Cruzcampo en el canal de hostelerfa. En los ultimos afios, la
Sociedad ha concentrado sus esfuerzos en la region andaluza, lo que se ha traducido en un
aumento sostenido de los volumenes de hosteleria. Gracias a la distribucién nacional de sus
marcas principales, en especial de la cerveza Cruzcampo, Grupo Cruzcampo, S.A. disfruta
de una presencia igualmente importante en otras regiones espafiolas.

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL P&g.148



S.A. EL AGUILA

Evolucion de cuotas de mercado regionales
Grupo Cruzcampo, S.A.

1997 1998 1999
ESPANA HOSTELERIA 25,8% 27.3% 25.5%
Barcelona 1,1% 3,6% 3,2%
Catalufia 9,5% 7,7% 9,3%
Levante 19,6% 19,3% 13,9%
Andalucia 59,2% 61,2% 58,6%
Madrid 5,2% 4,7% 4,4%
Centro @ 15,0% 19,1% 15,9%
Noroeste 4,7% 6,5% 4,9%
Norcentro 37,0% 38,5% 42.,6%

Fuente : Nielsen TAM FM — Octubre/ Noviembre de cada ajio.
(1) Excluye Barcelona, incluye Aragin y Baleares.
(2) Excluye Madrid.

Dentro del sector Alimentacion, Grupo Cruzcampo, S.A. tiene como mayores clientes a los
principales grupos del sector de la distribuciéon en Espafia: El Corte Inglés, Euromadi
Ibérica, IFA Espanola, Promodes, Grupo Eroski, Mercadona, Alcampo, Hipercor y Makro.

C. Reduccion de costes y aumento de la productividad

Desde 1993, Grupo Cruzcampo, S.A. ha acometido una importante reducciéon de su base
de costes, en especial en el area de produccion. La primera fase de un amplio programa de
reestructuracion se ha traducido en el cierre de cuatro fabricas de cerveza y tres
instalaciones de malteo, y podrian producirse cierres adicionales en el marco de futuras
medidas de reestructuracion.

La informacién expuesta a continuaciéon destaca las principales iniciativas pasadas,
presentes y futuras encaminadas a reducir los costes.

- Iniciativas pasadas y presentes
El Proyecto Naranjita se puso en marcha en diciembre de 1992. A su término, la
reduccion efectiva de plantilla fue de 1.071 empleados, 257 de ellos trabajadores no

permanentes. El coste total de la reduccién ascendié a 11.072 millones de Ptas. El
ahorro anual corriente desde 1996 se estima en 5.459 millones de Ptas.
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Progreso I se inici6 en 1996 y representd la primera fase de los programas Progreso de
Grupo Cruzcampo S.A. dirigidos a eliminar la brecha de eficiencia existente entre la
Sociedad y sus principales competidores. La reduccion de plantilla se llevé a cabo sobre
todo a través de la reestructuracion de la fabrica de Malaga, el redimensionamiento de
la fabrica de Sevilla y los recortes en personal de administracién mediante programas de
jubilacién anticipada voluntaria a los 58 afios. En 1998, Progreso I habia logrado una
reduccion total de plantilla de 336 empleados a un coste de 5.892 millones de Ptas,
cuando el objetivo era de 300 empleados a un coste de 5.880 millones de Ptas. El
ahorro anual corriente en costes de personal se estima que asciende a unos 2.016
millones de Ptas.

Progreso 11, en fase de aplicacién, practicamente finalizado en 1999. Progreso 1II se
propone reducir la plantilla en toda la Sociedad mediante la jubilacién anticipada
obligatoria de todos los empleados que superen los 57 afos y el cierre de los centros de
distribucién de la Sociedad en Cadiz y Badajoz. Inicialmente, Progreso II buscaba
reducir la plantilla en 239 personas con un coste de 5.250 millones de Ptas, pero la
Sociedad ha acordado con los sindicatos un recorte de 249 personas con un coste de
4.314 millones de Ptas. Se prevé que el ahorro anual por empleado sera de unos 5
millones de Ptas.

- Iniciativas futuras

La direccién del Grupo Cruzcampo S.A. esta analizando la inmediata implantaciéon de
planes de aumento de la productividad a través de la reestructuracion de la actual estructura
de plantas e instalaciones productivas, mejora de las tasas de utilizaciéon de la capacidad
productiva, reduccién del personal y optimizacién de las estructuras centrales de coste.
Este analisis estara supeditado al proceso de fusién con S.A. El Aguila y que puede
introducir importantes cambios en la estructura de produccién actual de ambas compafifas.

Estructura Operativa

A. Aspectos generales

A partir de 1992, Grupo Cruzcampo S.A. acometié una reestructuracion interna para dejar
de ser una organizacién que giraba en torno a cada una de sus fabricas de cerveza, cada cual
con su propia estructura funcional completa, y convertirse en una organizacion centralizada
basada en departamentos funcionales responsables de toda la Compafifa. Esta
transformacion hizo posible una gestion mas eficiente de los recursos internos y una mayor
coordinacion entre las areas geograficas. El grafico siguiente ilustra la actual estructura
organizativa.
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‘ Presidencia ‘

S.A. EL AGUILA

‘ Relaciones Piiblicas

Asuntos Internos

Marketin Comercial Produccion Administracion Recursos Planificacion
24 J
(Ventas y Finanzas Humanos Estratégica
Logistica)

Hace poco, en el marco de su estrategia para mejorar la eficiencia operativa y la atencién
prestada a areas clave, Grupo Cruzcampo S.A. introdujo dos nuevos subdepartamentos en
el seno de la division comercial: Trade Marketing (vinculo crucial entre ventas, marketing y

distribucién) y Alimentacion.

La Alta Direccién de Grupo Cruzcampo S.A. tiene amplia experiencia en la industria
cervecera y de hecho siete de sus ejecutivos principales han ocupado puestos directivos en
el Grupo Diageo durante unos 8 afos de media. La Sociedad ha adoptado una estrategia de
recursos humanos dirigida, por una parte, a atraer y retener empleados con talento y de alta
calidad y, por otra, a invertir intensamente en programas de formacién para empleados en

todos los niveles del grupo.

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL

P&g.151



El cuadro siguiente refleja el nimero de empleados, por funciones, a diciembre de 1999.

Desglose de empleados, por funciones

S.A. EL AGUILA

Fijos  No fijos Total
Produccion 1.032 38 1.070
Comercial 606 80 686
Compras 22 0 22
Personal de la Central (a) 9 0 9
Relaciones Publicas 19 0 19
Marketing 22 2 24
Exportacion 3 1 4
Administracion y Finanzas 232 13 245
Recursos Humanos 88 5 93
Investigacion y Desarrollo 9 2 11
Total 2.042 141 2.183

(a) Comprende Asuntos Internos, Presidencia, Oficinas Centrales y Planificacion

Estratégica

Fuente: Grupo Cruzeampo, S.A.

Con arreglo a disposiciones reglamentarias especificas de la legislacion laboral espafola, los
empleados de Grupo Cruzcampo S.A. se clasifican en diferentes categorias laborales, que se
detallan en el cuadro siguiente.
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Resumen de tipos de contrato laboral

Tipo Posicion ~ Contrato Condiciones Niimero de
despido empleados
Fijos Permanente | Tiempo completo 45 dias de salario
por afio 2.042
trabajado
Fijos Permanente | Contratado. Tan sélo durante | Derechos
discontinuos periodos de especial actividad. | similares a los 103
“Fijos”
Eventuales No Temporal Sin costes al
permanente expirar el 32
contrato
En practicas  |No A prueba. Contrato renovable |Sin costes en los
permanente | cada 6 meses; después de 2 primeros dos 6
aflos, el empleado se convierte | afios
en permanente.
Interinos No Sustitutos. Contrato por Sin costes
permanente | periodo breve para cubrir
bajas de empleados a tiempo 0

completo por vacaciones o
enfermedad.

En las fechas centrales del periodo estival, la Compafifa puede contratar hasta 150
empleados con contrato distinto de contrato a tiempo completo.

La mayor parte de los contratos se rigen por Convenios Colectivos pactados con los
sindicatos, que se negocian cada dos afios y regulan las condiciones laborales y la relacion
contractual de los empleados con la Compania.
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B. Suministro

Las materias primas basicas empleadas en el proceso de fabricacién de la cerveza (lapulo,
cebada y sémola de maiz molida) se compran bajo contrato a precios de mercado, siendo
de tres afios la duracion habitual del contrato. Sociedad Espanola de Fomento del Lapulo,
una sociedad participada por todos los fabricantes de cerveza espafioles, coordina la
produccién nacional de lapulo y cubre el 60% de las necesidades de cerveceria del mercado
nacional, vendiendo bajo contrato a todos los cerveceros. La cantidad suministrada a cada
fabricante depende del porcentaje de cerveza que produce. Grupo Cruzcampo S.A. posee
el 25% de la sociedad.

Grupo Cruzcampo S.A. compra aproximadamente 55.000 toneladas de cebada al afio para
sus procesos de malteo. Celebra contratos a plazo basados en la calidad y contenido de
proteinas. Ademas, la Empresa compra unas 25.000 toneladas de malta al afio a un
suministrador preferente.

Otros materiales utilizados son barriles, cartones, latas y botellas de vidrio. Desde 1998,
estos materiales se han comprado a precios acordados entre los suministradores y Diageo.
Diageo opera con arreglo a una politica central de compras, en virtud de la cual las
diferentes unidades de negocio responden de la compra de determinadas materias primas
para el conjunto de la organizaciéon. En esta estructura, el departamento de compras de
Grupo Cruzcampo S.A facilita el suministro de envases de vidrio a todas las demas
unidades de la Compafifa. Como resultado de lo anterior, la Sociedad ha celebrado un

contrato con un suministrador de vidrio que cubre el 60% de las necesidades de cerveceria
de Sevilla.

Como consecuencia de la toma de control de Grupo Cruzcampo, S.A. por parte de S.A. El
Aguila, ambas companias estan llevando a cabo conjuntamente un proceso de revision de
los contratos y acuerdos marco con los diferentes suministradores, y que podria producir
cambios en los mismos. Asimismo, Grupo Cruzcampo S.A. prevé que los precios de estas
materias primas no se veran sustancialmente afectados como resultado del cambio de
propiedad, habida cuenta del importante poder de negociaciéon individual que continuara
teniendo la Sociedad.

C. Fabricacion
Grupo Cruzcampo S.A. posee y explota 5 fabricas de cerveza localizadas en Sevilla, Madrid,

Jaén, Arano y Valencia. Ademas, posee una fabrica que suministra malta a la planta de
Sevilla. La fabrica opera a plena capacidad, produciendo 45.000 Tm al afio.
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A continuacién se reflejan la capacidad de cerveceria y envasado actuales, el porcentaje de
utilizacién de la capacidad productiva y el nimero de empleados correspondientes a cada

fabrica de cerveza.

Capacidad de cerveceria, envasado y empleados por fdbrica

(en millones de bectolitros)

Fabricas

Sevilla ‘ Madrid ‘ Jaén ‘ Arano ‘ Valencia

Total

Cocimiento
Fermentacion
Filtracién

Tanque de cerveza filtrada

Total capac. efect.

Cervecetia

Total capac. Envasado
Total empleados (b)

5,1
40
45
48
40

4,3
457

1,7
0,9
1,7
1,7
0,9

13
173

1,1
0,8
1,6
1,5
0,8

1,4
160

12
1,0
0,9
1,1
0,9

12
102

1,4
1,3
1,4
1,7
1,3

2,2
155

10,1
8,0
10,1
10,8
7,9

10,5
1.047

(a) Basada en una produccion estimada de 600 millones de litros
(b) Incluye equivalentes a tiempo completo

Distribucion de instalaciones de envasado por fidbrica

Barril | Latas Enwvases retornables Enwvases desechables
1litro | % litro | % litro | 1litro | % litro | % litro
Sevilla X X X X X X X
Madrid X X X X
Jaén X X X X X
Arano X X X X X
Valencia X X X X X X X X

Fuente: Grupo Cruzeampo, S.A.

En los ultimos afios, Grupo Cruzcampo S.A. ha realizado importantes inversiones en las
instalaciones de cervecerfa para modernizar los equipos. El cuadro siguiente refleja las
inversiones en capital fijo, principalmente en nuevos equipos y mejoras en los existentes,

realizado en cada fabrica en los ultimos tres afios.
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Evolucion de las inversiones en capital fijo, por fibrica

'millones de Ptas Ejercicio cerrado a 31 de diciembre
]
1997 1998 1999
Sevilla 456 801 969
Madrid 123 188 39
aén 29 68 114
J
Arano 34 106 141
Valencia 86 99 136
Total 778 1.262 1399

Fuente: Grupo Cruzeampo, S.A.

Como resultado del programa de fuertes inversiones mencionado, de la aplicaciéon de
mejores procedimientos de produccién y de los programas de mantenimiento, la
productividad de las fabricas, en hectolitros por empleado, se ha incrementado un 13,9%

desde 1997.

Evolucién de la productividad por fabrica

(hectolitros por empleado)

Ejercicio cerrado a 31 de diciembre

1997 1998 1999
Sevilla 5.238 5.664 6.183
Madrid 4.098 4.524 4.923
Jaén 4.261 4.033 4.468
Arano 4.724 4.691 5.053
Valencia 5.564 5.758 6.009
Total 4.911 5.159 5.596

Fuente: Grupo Cruzeampo, S . A.
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D. Investigacion y Desarrollo (I+D)

Las actividades de I+D se llevan a cabo en las oficinas centrales de Grupo Cruzcampo S.A.
en Sevilla. El grupo de investigaciéon de Grupo Cruzcampo S.A. lo componen 11 personas,
que tienen a su disposicion laboratorios totalmente equipados e instalaciones de ensayo. La
inversion total en I+D, incluidas materias primas, ascendié en 1997, 1998 y 1999 (afos
naturales) a 133 millones de Ptas, 130 millones de Ptas y 114 millones de Ptas,
respectivamente. La inversiéon en I+D se imputaba tradicionalmente Diageo, ya que algunas
de sus aplicaciones eran utilizadas directamente por la compafifa en determinados
productos.

E. Venta, distribucion y logistica

Venta y distribuciéon

Las 21 cervezas y productos derivados de Grupo Cruzcampo S.A. se comercializan, venden
y distribuyen a escala regional y nacional a través de los canales de hostelerfa y
alimentacion.

Grupo Cruzcampo S.A. distribuye sus marcas a través de su personal de venta directa y de
una red de distribuidores independientes.

El personal de venta directa de la Sociedad lo componen 364 representantes comerciales,
de los cuales 316 agentes de venta cubren los clientes minoristas de hostelerfa, 2 cubren las
grandes cuentas de hostelerfa, 7 las ventas de cerveza importada y 39 las grandes cuentas de
alimentacion. La retribucion de los representantes comerciales se compone de una parte fija
y de una parte variable, que depende del cumplimiento de los objetivos de venta.

Grupo Cruzcampo S.A. también distribuye sus productos a través de una amplia red de
distribuidores mayoristas, incluidos 1.177 grandes distribuidores independientes, que
cuentan con sus propios almacenes y medios de transporte, y 106 subdistribuidores. La
relacién de Cruzcampo con sus distribuidores depende de su dimension e infraestructuras.
La red de distribucién basica estd compuesta por los distribuidores independientes, que
cuentan con una importante infraestructura logistica, incluidos almacenes y medios de
transporte, y abarcan una ciudad importante o una provincia. Los productos de Grupo
Cruzcampo S.A. se transportan directamente a los almacenes de los distribuidores de
cabecera, que pagan por el producto, incluyendo el precio de compra un descuento a favor
del distribuidor en concepto de margen por su intermediacion y, a continuacion, lo venden
y distribuyen en su area de influencia por cuenta propia.

Los distribuidores o concesionarios cabecera distribuyen a su vez el producto a clientes
finales o bien a otros distribuidores de menor tamafo.
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En el caso de distribucion a clientes finales puede darse el supuesto de que ellos facturen
directamente la operacion, o bien, en el caso de clientes nacionales del sector de
Alimentacién principalmente, la relacion de venta se establece entre Grupo Cruzcampo
S.A., y el cliente final, facturando la operaciéon de venta finalmente Grupo Cruzcampo S.A.,
y cobrando el distribuidor una comisiéon por Almacenaje y Suministro. Estos gastos se
contabilizan dentro de la partida Otros gastos de Explotacién, junto a los gastos de
transporte, etc.

Por otra parte los concesionarios cabecera se sirven de otros distribuidores de menor
tamafio que continuan la cadena hasta el cliente final. Igualmente estos distribuidores mas
pequenos pueden utilizar a su vez distribuidores locales con el fin de llegar a pequefios
pueblos, aldeas o barrios.

En funcién de la relacion de los distribuidores de menor tamafio con Grupo Cruzcampo
S.A., podemos diferenciar dos tipos: a) Subconcesionarios, cuando el distribuidor mantiene
su relacion con el Grupo Cruzcampo S.A., -que es quien le factura- aun cuando retiren la
mercancia desde el concesionario cabecera, y b) Subdistribuidores, cuando toda la relacién
se instrumenta con el concesionario cabecera, que es quien le suministra y factura.

Logistica
Grupo Cruzcampo, S.A. opera 13 almacenes propios y 9 a través de contratos de agencia a

lo largo de todo el pais., los cuales proporcionan un almacenaje a bajo coste y facilitan el
sistema de redes de distribuciéon nacional.

El precio de venta de los productos siempre incluye el coste del transporte de los mismos
hasta el cliente final.

El transporte del producto desde los almacenes de fabricas y delegaciones a clientes finales
se efectia de diversos modos:

a) En el caso de Venta Directa son repartidores autbnomos los que efectan el reparto.
b) En el caso de Concesionarios o Distribuidores existen dos posibilidades: reparto con

medios propios del distribuidor o bien reparto del producto mediante la contratacién
del servicio por un tercero.
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G. Tecnologias de la informacién

En la actualidad, Grupo Cruzcampo S.A. dispone de un sistema de tecnologias de la
informacién y de informacion para la gestion de ultima generacion. Se han realizado
importantes inversiones para actualizar los sistemas existentes (2.915 millones de Ptas en
los ultimos cuatro afios, incluidos 1.330 millones de Ptas en equipos informaticos, 198
millones de Ptas en programas y aplicaciones, y 1.387 millones de Ptas en mano de obra y
consultorfa). Se ha adoptado y aplicado un avanzado sistema de Planificacion de Recursos
de la Sociedad (ERP) de SAP, que permite el acceso en tiempo real a informacién detallada
sobre los aspectos operativos del negocio de Grupo Cruzcampo S.A.

Grupo Cruzcampo S.A. también se ha asociado con un buen nimero de sus clientes para
interconectar sus sistemas de tecnologias de la informacién a los propios y de esta forma
colaborar en la gestion de existencias y obtener mejor informaciéon sobre ventas y
rentabilidad a los niveles de distribuidor, cliente y producto.

Previsiblemente, los beneficios de lo antetior se concretaran en:

(@) una reduccion de costes para Grupo Cruzcampo S.A., gracias a la mejor
gestioén de las promociones individuales,

(b) una simplificacion del proceso de compra para los clientes, ya que los
pagos se realizaran automaticamente a través de los sistemas
interconectados,

(c) un menor riesgo de pérdida de un distribuidor principal, y

(d) un mayor grado de profesionalidad y eficiencia de cara a los consumidores.
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CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION
FINANCIERA Y LOS RESULTADOS
DEL EMISOR Y DEL GRUPO
CRUZCAMPO, S.A.
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V.1. INFORMACIONES CONTABLESINDIVIDUALESDE SA. EL AGUILA

V.1.1 Balance de situacion individual a 31 de diciembre de 1999, 1998 y 1997.

(en millones de pesetas y miles de enros) 1999 1998 1997
DPtas EUR Dtas Dtas
\ ACTIVO
INMOVILIZADO
Gastos de establecimiento 42 251,69 75 119
Inmovilizado Inmaterial 140 841,69 114 82
Inmovilizado Material
Terrenos 270 1.623,75 270 270
Construcciones 6.814 40.952,15 6.662 6.693
Magquinaria Instalaciones y Utillaje 12.557 75.465,2 13.241 13.956
Mobiliatio 136 816.02 120 121
Elementos de transporte 15 91,00 96 132
Equipos para procesos informacion 460 2.767,35 273 315
Instalaciones complejas especializadas 17 99,37 19 22
Otro inmovilizado material 3.673 22.074,53 3413 3.604
Inmovilizado material en curso 956 5.747,11 503 398
Provision depreciacion -69 -414.00 -244 -173
24.829 149.222,48 24.353 25.338
Inmovilizado Financiero
Participac.en emp.grupo y asociadas 214 1.287,01 96 99
Créditos a largo plazo enajenacion
inmovilizado 600 3.606,07 1.450 2.300
Otros créditos 21 125,49 27 50
Depésitos y fianzas constituidos 62 374,14 79 89
897 5.392,68 1.652 2.538
TOTAL INMOVILIZADO 25.908 155,708,54 26.194 28.077
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 4141 24.888.64 2128 1.634
ACTIVO CIRCULANTE
Existencias 2.863 17.205.33 2.634 3.106
Deudotes
Clientes 5.625 33.808,42 6.169 5.557
Efectos comerciales a cobrar 642 3.855,78 914 2.579
Empresas del grupo 2.479 14.898,00 2.503 1.880
Deudores varios 294 1.768,07 297 375
Administraciones publicas 35 212,89 - -
Provisién para insolvencias (1.865) (11.212) (2.140) (3.227)
7.209 43.331,33 7.743 7.164
Inversiones financieras temporales 852 5.121,31 853 999
Tesoretia 41 245,78 259 162
Ajustes por periodiﬁcacién 107 642.46 157 136
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 11.072 66.546,21 11.646 11.568
TOTAL ACTIVO 41121 247.143,39 39.968 41.279
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(en millones de pesetas y miles de euros)

\ PASIVO

FONDOS PROPIOS
Capital suscrito

Reservas/ (pérdidas) acumuladas
Beneficios del ejercicio
TOTAL FONDOS PROPIOS
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS

PROVISIONES PARA RIESGOS 'Y GASTOS

Provision para pensiones y obligac.similares

Provision para responsabilidades
Otras provisiones para riesgos y gastos

TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

ACREEDORES A LARGO PLAZO
Deudas con empresas del grupo
TOTAL ACREEDORES A LARGO PLAZO

ACREEDORES A CORTO PLAZO

Deudas con entidades de crédito

Deudas con empresas del grupo y

Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales
Administraciones publicas
Remuneraciones pendientes de pago
Otras deudas

TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO
TOTAL PASIVO

1999 1998 1997
Ptas EUR Ptas Ptas

17.375  104.424,44 17.375 17.375
1.054 6.336,39 (1.5406) (1.867)

3.745 22.507,60 2.600 321
22174 133.268,43 18.429 15.829
75 452,70 239 557
3.489 20.969,31 3.055 8.694
850 5.105,85 1.605 1.973
487 2.928,66 476 331
4.826 29.003,82 5.136 10.998
4.500 27.047,05 5.000 -
4.500 27.047,05 5.000 -
675 4.055,20 51 1.655
737 4.432.27 3.628 5.217
5.460 32.811,98 5.266 4.837
1.549 9.309,98 1.400 1.407
798 4.796,19 670 627
327 1.965,77 148 151
2.674 16.071,94 2.219 2.186

9.546  57.371,39 11.164 13.895

41,121  247.143.39 39.968 41.279
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V.1.2. Cuenta de pérdidas y ganancias individual a 31 de diciembre de 1999, 1998 y

1997.

(en millones de pesetas y miles de euros)

| Ingresos de explotaciéon

Importe neto de la cifra de negocios
Aumento de las existencias
Trabajos realizados para el inmovilizado
Otros ingresos de explotacion

Total ingresos de explotacion

Gastos de explotacién

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Dotaciones para amortizaciones inmovilizado
Variacién de las provisiones de trafico

Otros gastos de explotacién

Total gastos de explotacién

Beneficios de explotacion

Gastos financieros y asimilados

Ingresos financieros y asimilados

Resultados financieros

Beneficios de las actividades ordinarias

Variacién provision inmovilizado material

Variacién provision depreciacion inmovilizado financiero

Beneficio/Pérdida enajenacion inmovilizado matetial,

inmaterial y cartera de control

Subvenciones de capital transferidas al resultado del

ejercicio

Variacién provision responsabilidades
Ingresos extraordinatios

Gastos extraordinatios

Ingresos y beneficios de otros ejercicios
Gastos y pérdidas de otros ejercicios

Resultados extraordinarios
Beneficio antes de impuestos
Impuesto sobre Sociedades

Beneficios del ejercicio

1999 1998 1997
Ptas EUR Ptas Ptas

52.931 318.119,98 51.102 50.029
52 314,00 50 240
22 135,13 10 2

719 4.319,07 1.071 526
53.724 322.888,18 52.233 50.797
(14.205) (85.375,43)  (13.949)  (12.924)
(9.804) (58.921,88)  (10.955)  (10.142)
(2.823) (16.968,04) (3.097) (3.487)
(1006) (635,52) (57) (3406)
(22.978) (138.100,71) (21.588) (21.138)
(49.916) 300.001,58)  (49.646) (48.037)
3.808 22.886,60 2..587 2.760
(383) (2.303,67) (624) (1.314)
238 1.431,95 314 396
(145) (871,73) (310) (918)
3.663 22.814,88 2.277 1.842
94) (562,68) (71) (173)
19 114,64 (145) (83)
23 140,14 (67) 67
46 274,19 21 18
50 301,43 220 (1.333)
74 443,66 252 -
(58) (349,706) (77) -
304 1.828,61 408 269
(302) (1.817,85) (2106) (2806)
62 372,38 323 (1.521)
3.725 22.387,25 2.600 321
20 120,35 - -
3,745 22.507,60 2.600 321
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V.1.3. Cuadro de Financiacion individual a 31 de diciembre de 1999, 1998 y 1997.

(en millones de pesetas)

ORIGENES
Recursos procedentes de las operaciones
Beneficios del ejercicio
Dotaciones a las amortizaciones del inmovilizado

De gastos de establecimiento

De inmovilizaciones inmateriales

De inmovilizaciones materiales
Imputacion a resultados de gastos a distribuir en varios ejercicios
Dotacién a la provision para pensiones y obligaciones similares
Dotaciones netas a la provision para responsabilidades
Dotacién a la provision para otros riesgos y gastos
Variacién de la provisién por depreciacion del inmovilizado material
Variacién de la provision por depreciacion del inmovilizado
financiero
(Beneficios)/pérdidas netos en la enajenacién y correccion del
inmovilizado material, inmaterial y cartera de control
Ingresos diferidos transferidos a resultados
Ampliacién de capital
Dotacién a la provision para gastos a distribuir en varios ejercicios
Deudas a largo plazo con empresas del grupo
Fondos procedentes de enajenaciones de inmovilizado

Material
Financiero

Traspasos a corto plazo de inmovilizado financiero
Traspasos a corto plazo de gastos a distribuir en varios ejercicios
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Total

APLICACIONES
Gastos de establecimiento
Adquisiciones de inmovilizado
Inmaterial
Material
Financiero
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Pago de pensiones
Externalizacién de compromisos pensiones
Aplicaciones de la provision para responsabilidades
Cancelacién de deudas a largo plazo
Traspasos a corto de deudas a largo plazo entid.crédito
Aumento en el capital circulante
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Total

1999 1998

3.745 2.600
33 45
37 32
2.753 3.020
1.149 1.253
434 1.905
9 30
11 145
94 71
(30) :
(23) 68
(163) (319)

94 -
4500 5.000
381 88
142 63
850 852
130 128
14.146 14.981
: 1
63 64
3.713 2.264
175 26
3.387 1.874
: 195
- 7.350
764 398
5.000 -
1.044 2.809
14.146 14.981

1997

321

33

63
3.391
1.210
1.390
1.333

83
(160)
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VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

(en millones de pesetas) 1999 1998 1997

Aumento Disminucion  Aumento Disminucion  Awumento Disminucion

Existencias 228 - - (472) 534 -
Deudotes - (533) 579 - - (410)
Inversiones financieras temporales - ) - (147) 285 -
Tesoretia - (218) 97 - 136 -
Ajustes por periodificacion - (50) 21 - 62 -
Acreedores a corto plazo 1.618 - 2.731 - 6915 -

1.846 (802) 3.428 (619) 7.932 410
AUMENTO EN EL CAPITAL CIRCULANTE 1.044 2.809 7.522
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V.2 INFORMACIONES CONTABLES CONSOLIDADAS DE S.A. EL AGUILA

V.2.1. Balance de situacion consolidado a 31 de diciembre de 1999, 1998 y 1997.

(en millones de pesetas y miles de euros)

| ACTIVO

INMOVILIZADO

Gastos de establecimiento
Inmovilizado Inmaterial
Inmovilizado Material
Terrenos
Construcciones
Magquinaria, instalaciones y utillaje
Mobiliario
Elementos de transporte
Equipos para procesos informacion
Instalaciones complejas especializadas
Otro inmovilizado material
Inmovilizado material en curso
Provisién por depreciacion

Inmovilizado Financiero

Participaciones en empresas asociadas
Crédito L/P enajenacién inmov.financ.
Otros créditos

Depésitos y fianzas constituidos

TOTAL INMOVILIZADO

FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION

GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

ACTIVO CIRCULANTE

Existencias

Deudores
Clientes
Efectos comerciales a cobrar
Empresas del grupo
Deudores varios
Administraciones publicas

Provisién para insolvencias

Inversiones financieras temporales

Tesoreria

Ajustes por periodificacién
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE
TOTAL ACTIVO

1999 1998 1997

Ptas EUR Ptas Ptas
43 258,00 76 120
140 841,87 114 82
270 1.623,75 270 270
6.814 40.952,15 6.662 6.693
12.563 75.505,63 13.246 13.962
141 847,67 126 128
28 166,41 110 146
463 2.781,63 275 319
17 9937 19 21
3.660 21.996,51 3.400 3.592
956 5.747.11 506 398
(69)  (414,00) 244 173)
24.843 149.3006,25 24.369 25.355
223 1.338,84 129 129
600 3.6006,07 1.450 2.300
21 125,47 27 50
70 41912 85 94
913 54.894,50 1.691 2.573
25.939 155.895,62 26.450 28.130
- - 9 20
4141 24.888,64 2.129 1.638
2.939 17.664,78 2.714 3.135
6.404 33.808,42 7.101 6.277
1.615 3.855,78 1.471 3.395
303 14.898,00 294 346
302 1.768,07 408 476
44 212,89 . .
(2.046) (11.212) (2.140) (3.227)
6.621 39.794,06 6.991 7.160
852 5.121,31 853 1.000
66 396,02 335 170
108 647.48 157 137
10.586 63.623.65 11.050 11.602

40.666 244.407,90 39.438 41.390
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(en millones de pesetas y miles de euros) 1999 1998 1997
Ptas EUR Ptas Ptas
| PASIVO
FONDOS PROPIOS
Capital susctito 17.375 104.424,44 17.375 17.375
Reservas/ (pérdidas) acumuladas 862 5.179,40 (1.543) (1.943)
Beneficios del ejercicio 3.874 23.283.31 2.406 410
TOTAL FONDOS PROPIOS 22,111 132.887,15 18.238 15.842
SOCIOS EXTERNOS 13 76,35 13 11
DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION 13 78,28 13 13
75 452,70 239 558
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
Provision para pensiones y obligac.similares 3.489 20.969,31 3.055 8.694
Provisiones para responsabilidades 850 5.105,85 1.605 1.973
Otras provisiones 1 6,01 1 1
TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 4.339 26.081,17 4.661 10.668
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Deudas con empresas del grupo 4.500 27.045,54 5.000 -
ACREEDORES A LARGO PLAZO 4.500 27.045,54 5.000 -
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Deudas con entidades de crédito 675 4.055,20 52 1.757
Deudas con empresas del grupo y asociadas 618 3.712,18 3.477 5.122
Acreedores comerciales 5.518 33.162,30 5.397 5.096
Otras deudas no comerciales 2.804 16.855,52 2.348 2.323
Administraciones publicas 1.660 9.974,55 1.506 1.465
Remuneraciones pendientes de pago 813 4.888,11 688 649
Otras deudas 332 1.992.85 154 209
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO 9.615 _ 57.785,20 11.274 14.298
TOTAL PASIVO 40.666  244.407,90 39.438 41.390
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V.2.2. Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a 31 de diciembre de 1999, 1998 y

1997.

(en millones de pesetas y miles de euros)

| Ingresos de Fxplotacién

Importe neto de la cifra de negocios
Aumento de las existencias
Trabajos realizados para el inmovilizado
Otros ingresos de explotacion

Total Ingresos de Explotacion

Gastos de Explotaciéon

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Dotaciones para amortizaciones inmovilizado
Variacién de las provisiones de trafico

Otros gastos de explotacién

Total gastos de explotacién

Beneficios de explotacion

Gastos financieros y asimilados

Ingresos financieros y asimilados

Resultados financieros

Participacion beneficios sociedades puestas en equivalencia

Amortizacion fondo de comercio consolidacion

Beneficios de las actividades ordinarias

Variacién provision inmovilizado material

Beneficio/Pérdida  enajenacién  inmovilizado material,

inmaterial y cartera de control

Subvenciones de capital transferidas al resultado del

ejercicio

Variacién provision responsabilidades
Variacién provision riesgos y gastos

Ingresos extraordinatios

Gastos extraordinatios

Ingresos y beneficios de otros ejercicios
Gastos y pérdidas de otros ejercicios
Resultados extraordinarios positivos(negativos)

Beneficios antes de impuestos

Impuesto sobre Sociedades
Beneficios consolidados después de impuestos

Resultado atribuido a socios externos

Beneficios consolidados del ejercicio

1999 1998 1997
Ptas EUR Ptas Ptas
54.246 326.027,66 52.203 50.791
39 234,65 100 222
23 135,12 10 2
387 2.324.60 396 456
54.695 328.722,03 52.709 51.471
(14.421)  (86.670,05)  (14.196)  (13.069)
10.727)  (64.467,63)  (11.739)  (10.778)
(2.826)  (16.986,87) (3.100)  (3.492)
(166) (999,79) (105) (352)
(22.573) (135.664.91) (21.262) (21.086)
(50.713) (304.789.25) (50.402) (48.777)
3.982 23.932.77 2.307 2.694
(375) (2.257,42) 624)  (1.293)
215 1.293.,58 263 353
(160) (963,84) (361) (940)
27 163,12 13 18
(13) (75,77) (10) (171
3.836 23.056,28 1.949 1.761
(94) (562,68) (71) (173)
11 65,65 (70) 67
46 274,19 21 18
50 301,43 220 (1.333)
- - - 65
101 609.20 263 -
(63) (381,14) (95) -
309 1.857,11 410 294
(323) (1.940,36) 217) (287)
37 223.40 461 1.349)
3.873 23.279.68 2.410 412
- - 2) 1
3.873 23.279,68 2.408 411
1 (3,63) (2) 1
3.874 3.283,31 2.406 410
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V.2.3. Cuadro de Financiaciéon consolidado a 31 de diciembre de 1999, 1998 y
1997.

(en millones de pesetas) 1999 1998 1997
ORIGENES
Recursos procedentes de las operaciones
Beneficios del ejercicio 3.874 2.406 410
Dotaciones a las amortizaciones del inmovilizado
De gastos de establecimiento 33 45 33
De inmorvilizaciones inmateriales 37 32 63
De inmovilizaciones materiales 2.756 3.023 3.396
Imputacion a resultados de gastos a distribuir en varios ejercicios 1.151 1.255 1.214
Dotacién a la provision para pensiones y obligaciones similares 434 1.905 1.390
Dotaciones netas a la provision para responsabilidades 9 30 1.333
Variacién de la provision por depreciacion del inmovilizado material 94 71 (160)
(Beneficios)/pérdidas netos en la enajenacién y correccion del
inmovilizado material, inmaterial y cartera de control (11 70 (67)
Ingresos diferidos transferidos a resultados (163) (319) (267)
Participacion en beneficios sociedades puesta equival 27) (13) (18)
Amortizacién fondo de comercio consolidacion 13 11 11
Resultado atribuido a socios externos ) 2 1
Ampliacién de capital - - 5.041
Dotacién a la provision para gastos a distribuir en varios ejercicios 94 - -
Deudas a largo plazo con empresas del grupo 4.500 5.000 -
Fondos procedentes de enajenaciones de inmovilizado
Material 383 89 685
Financiero 71 65 60
Traspasos a corto plazo de inmovilizado financiero 850 852 882
Traspasos a corto plazo de gastos a distribuir en varios ejercicios 130 128 210
Total 14.227 14.652 14.817
APLICACIONES
Gastos de establecimiento - 1 71
Adquisiciones de inmovilizado
Inmaterial 63 64 43
Matetrial 3.717 2.270 1.691
Financiero 97 26 39
De Fondo de comercio 3 - -
Gastos a distribuir en varios ejercicios 3.387 1.875 672
Pago de pensiones - 195 677
Externalizacién de compromisos pensiones - 7.350 -
Aplicaciones de la provision para responsabilidades 764 398 609
Aplicacion de otras provisiones riesgos y gastos - - 65
Cancelacién de deudas a largo plazo con emp.grupo 5.000 - 2.500
Traspaso a corto plazo de deudas entidades crédito - - 1.000
Otros movimientos en reservas ajustes consolidacion - 1 -
Aumento en el capital circulante 1.196 2.472 7.448
Ingresos a distribuir en varios ejercicios - - 2
Total 14.227 14.652 14.817
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VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

(en millones de pesetas) 1999 1998 1997

Aumento Disminucion Awumento Disminuciéon Awumento Disminucion

Existencias 226 - - (421) 509 -
Deudores - (369) - (169) 42 -
Inversiones financieras temporales - ) - (147) 285 -
Tesoretia - (270) 165 - 118 -
Ajustes por periodificacion de activo - (50) 21 - 62 -
Acreedores a corto plazo 1.660 - 3.023 - 6.432 -

1.886 (690) 3.209 (737) 7.448 -
AUMENTO EN EL CAPITAL CIRCULANTE 1.196 2.472 7.448

V.3. PRINCIPIOS CONTABLES MAS RELEVANTES DE S.A. EL AGUILA

Las cuentas anuales has sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracién y clasificacién contenidos en el Plan General de Contabilidad. Los principios
contables mas significativos son los siguientes:

(a) Los gastos de establecimiento, que incluyen fundamentalmente los incurridos en
relacién con las ampliaciones de capital, se muestran al coste, netos de la
correspondiente amortizaciéon acumulada, que se calcula utilizando el método lineal
sobre un periodo de cinco afos.

(b) El inmovilizado inmaterial incluye fundamentalmente, aplicaciones informaticas
adquiridas. Figura por los coste incurridos y se amortiza linealmente durante un
periodo de cinco afios en el que estd prevista su utilizacion. Los costes de
mantenimiento de las aplicaciones informaticas se registran como gastos en el
momento en que se incurre

(c) El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicion, regularizado
segin con lo establecido en la Ley 50/1977 y actualizado segun las Leyes de
Presupuestos  1/1979 'y 9/1983, deducidas las amortizaciones acumuladas
correspondientes.

Las amortizaciones practicadas sobre los elementos del inmovilizado material se
calculan siguiendo el método lineal, mediante la aplicacion a los valores de coste o coste
regularizado y/o actualizado de cada uno de los grupos de elementos, de coeficientes
estimados en funcién de las respectivas vidas utiles.
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Los elementos incluidos bajo inmovilizado en curso se mantienen en esta cuenta hasta
su puesta en funcionamiento, momento en el cual comienzan a ser amortizados.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no mejoran
la utilizacion y prolongan la vida util de los activos se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el momento en que se producen.

Las participaciones en el capital de sociedades, que no cotizan en Bolsa, se encuentran
valoradas a su precio de adquisicién. Dicho valor se encuentra minorado por la
provision para la depreciacion de dichas inversiones. Igualmente, la Sociedad dota las
oportunas provisiones para riesgos y gastos para la cobertura de los patrimonios netos
negativos de las mismas.

La composicién y movimiento de las inmovilizaciones financieras durante los ultimos
ejercicios se muestra en el siguiente cuadro (en millones de pesetas):

(millones de pesetas) 31.12.97  Altas  Bajas Traspasos  31.12.98 Altas Bajas Traspasos  31.12.99

Participaciones en

empr.del grupo y

asociadas 266 - 3) - 264 150 (62) - 352

PI‘OViSiOIlCS (1 67) - - _ (1 67} - E _ (1 38}
99 - 3) - 96 150 (32) - 214

Créditos a largo plazo

por enajenacion

inmovilizado 2.300 - - (850) 1.450 - - (850) 600

Otros créditos 50 6 27) 2 27 9 (15) - 21

Depésitos y fianzas

constituidos 89 20 (30) - 79 16 (32) - 62

Total 2.538 26 (60) (852) 1.652 175 (79) (850) 897

V.3.1. Principios de consolidacion.

De acuerdo con la legislacion mercantil vigente, S.A. El Aguila ha formulado las cuentas
anuales consolidadas con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados y de los cambios en la situacién financiera, en todos los casos

consolidados.

Las cuentas anuales consolidadas se preparan en base a los registros auxiliares de
contabilidad de S.A. El Aguila y de las sociedades dependientes siguiendo el formato
establecido en el Real Decreto 1815/91, del 20 de diciembre sobre Normas para la
Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas.

La consolidacién se ha efectuado en base a los siguientes criterios:
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= Sociedades del Grupo: por el método de integracion global
= Sociedades asociadas: por el método de puesta en equivalencia

Las diferencias entre el precio de adquisicion de las participaciones adquiridas con
anterioridad al 1 de enero de 1993, en sociedades de S.A. El Aguila consolidadas por el
método de integracion global, y el valor tedrico contable del capital social y resultados de
ejercicios anteriores de dichas sociedades, se presentan bajo el capitulo “Reservas” de los
balances de situacién consolidados adjuntos, con la denominacion de “Reservas en
sociedades consolidadas por integracion global”.

En el caso de las sociedades asociadas adquiridas con anterioridad al 1 de enero de 1993,
que han sido consolidadas siguiendo el método de puesta en equivalencia, la diferencia
entre el precio de adquisicion y el importe equivalente al porcentaje de participacion en el
capital social y resultados de ejercicios anteriores de dichas sociedades, se presentan bajo el
capitulo de “Reservas” de los balances de situacion consolidados adjuntos, con la
denominacién de “Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia”. El
importe equivalente al porcentaje de participacion en los resultados de dichas sociedades se
presenta bajo el capitulo “Participacién en beneficios de sociedades puestas en
equivalencia” de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidada.

Las diferencias entre el precio de adquisicion de las participaciones, en sociedades que se
incorporan al perimetro de consolidacion a partir del 1 de enero de 1993, y el valor teérico
contable del capital social y resultados de anteriores de dichas sociedades, se presentan bajo
los capitulos de “Fondo de Comercio de Consolidacién” o “Diferencia negativa de
consolidaciéon” de los balances de situaciéon consolidados adjuntos, segin que las
diferencias san positivas o negativas, respectivamente. Dicho fondo se amortiza a partir de
la fecha de generacion en base lineal durante un periodo de cinco afos.

Todos los saldos y transacciones de importancia por operaciones entre las sociedades
consolidadas han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

Cambios en el perimetro de consolidacién durante el ejercicio 1999

Fueron incorporadas las siguientes sociedades dependientes, constituidas directa o
indirectamente por la Sociedad Matriz, al perimetro de consolidacién y por el método de
integracién global:

- Distribucién de Cervezas de Cartagena, S.L. con el 100 % de
participacion
- Distribucion de Cervezas de Caceres, S.L. con el 98 % de participacion

Se adquiri6 el 100 % de la empresa asociada Cervico S.L., que posteriormente fue vendida a

la también empresa asociada Discema S.L. y de esta dltima empresa se adquirié un 18 %
mas, quedando por tanto la participacion final de esta compafifa en un 38 %.
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V.3.2. Fondos Propios

La evolucién de los Fondos Propios ha sido muy favorable en los ultimos ejercicios debido
principalmente a los beneficios obtenidos por la empresa matriz desde el ejercicio 1997, y
por la mejora de los resultados del resto de las empresas del Grupo consolidado.

La ultima ampliacién de capital realizada por la Matriz se llevé a cabo en el ejercicio de
1997 por un importe de 4.636 millones de pesetas, y mediante la conversiéon de
obligaciones en acciones y con una prima de emision de acciones que totalizé 1.004

millones de pesetas. El nimero total de acciones que forman el capital social de la Matriz es
de 34.749.530 de 500 pesetas de valor nominal cada una.

El movimiento de las Reservas Consolidadas de S.A. El Aguila es el siguiente:
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(en millones de pesetas)

Saldos al 31.12.97

Aplicacion beneficios de la
Matriz de 1997

Efecto de ajustes de
consolidacion en sociedades
consolidadas por integracién
global

Efecto de los ajustes de
consolidacion en sociedades
consolidadas por puesta en
equivalencia

Dotacién fondo de comercio de
consolidacién

Variacién configruacion grupo
Otros ajustes puesta en
equivalencia

Aplicacion resultados de 1997
sociedades consolidadas

Saldos al 31.12.98

Distribucién de beneficios de la
Matriz de 1998
Efecto de ajustes de
consolidacion en sociedades
consolidadas por integracién
global
Efecto de los ajustes de
consolidacion en sociedades
consolidadas por puesta en
equivalencia por

Dotacion fondo de comercio
de consolidacion

Otros ajustes
Aplicacion resultados de 1998
sociedades consolidadas

Saldos al 31.12.99

Reservas en la Matriz

Reservas
sociedades Reservas
Resultados consolidadas  sociedades
negativos por consolidadas
Prima de Reserva ejercicios integracion por puesta en
emisién legal anteriores Total global equivalencia ~ Total
4.967 1.799 (8.633) (1.867) (1006) 30 (1.943)
- - 321 321 - - 321
- - - - 156 - 156
- - - - - ©  ©
_ _ - - - M M
- - - - - ONENC)
- - - - (79) 18 (61)
4.967 1.799 (8.312) (1.546) (29) 32 (1.543)
- 292 2.308 2.600 - - 2.600
- - - - (50) - (50)
- - - - - ©  ©
_ _ - - - ) M
- - - - (145) 13 (132)
4.967 2.091 (6.004) 1.054 (230) 38 862

El Fondo de Comercio de Consolidacion corresponde al fondo de comercio generado en
las adquisiciones de determinadas sociedades de S.A. El Aguila. A 31 de diciembre de 1999
ya estaba todo totalmente amortizado.
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V.3.3. Inmovilizado Material Consolidado

Un desglose del Inmovilizado Material Consolidado puede apreciarse en dicha partida del
Balance consolidado. El volumen mas importante de inmovilizado material de S.A. El
Aguila, corresponde a la sociedad matriz del grupo, como puede apreciarse por la
diferencia en el inmovilizado individual y el del grupo, 24.829 millones el primero, y 24.842
millones el segundo, pues el peso especifico en este apartado lo soportan las dos fabricas
del grupo, que son las que acaparan la mayoria de las inversiones.

Los afios de vida util estimados por grupos de elementos son los siguientes:

Arios de vida util

Construcciones 43-67
Maquinaria, instalaciones y utillaje 5-25
Mobiliario 9-13
Elementos de transporte 9-13
Equipos para procesos de informacioén 4-5
Instalaciones complejas especializadas 9
Otro inmovilizado material 4-10

Los envases retornables, botelleros y maquinas automaticas utilizados en la actividad
empresarial son considerados inmovilizaciones materiales, y representan un 14,5% del total
del mismo. Se integran dentro del apartado Otro inmovilizado material.

Un apartado que esta teniendo un decremento en su importe es el de Elementos de
transporte, debido a la sustitucion de los vehiculos de flota o de la propia compania, por
vehiculos en régimen de renting. Igualmente, al desprenderse de la distribucion directa, los
camiones ya no son necesarios en un importe considerable.

Las inversiones en inmovilizado material durante el periodo 1997-1999 han seguido la

siguiente evolucion:

(millones de pesetas) 1997 1998 1999
Inversiones en Inmovilizado Material 1.688 2.264 3.776
Inversiones en curso 398 503 956

V.3.4. Saldos y Transacciones con Empresas Vinculadas

Los saldos deudores con empresas de S.A. El Aguila ascendieron a 303 millones de pesetas
en 1999, 294 millones de 1998, y 346 millones de 1997.

Los saldos acreedores al 31 de diciembre de 1999 con sociedades del grupo Heineken
incluyen el contravalor en pesetas de 8.027.423 florines holandeses (4.320.939 florines
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holandeses a 31 de diciembre de 1998, y 8.202.305 florines holandeses a 31 de diciembre de
1997).

Las principales transacciones realizadas con empresas del Grupo Heineken y empresas
asociadas han sido las siguientes:

(en millones de pesetas) Empresas Grupo Heineken Ewmpresas asociadas
1999 1998 1997 1999 1998 1997
Ingresos
Ventas de cerveza 189 132 282 2.652 2.648 2.110
Otros ingresos de explotacion 20 68 23 7 8 5
209 200 305 2.659 2.656 2.115

Gastos
Gastos financieros por préstamos 187 308 99 - - -
Gastos financieros por obligaciones - - 390 - - -
Compras de cerveza y otros gastos 1.663 1.515 1.352 339 268 70
Compras de lapulo - - - 136 199 145

1.850 1.823 1.841 475 467 215

V.3.5. Situacion Fiscal Consolidada

El Grupo, y sus sociedades dependientes Dibece, S.A., Cervezas Universales, S.A.,
Distribucién de Cervezas de Cartagena S.L. y Distribucion de Cervezas de Caceres S.L.
constituyen al 31 de diciembre de 1999 (Dibece S.A. al 31 de diciembre de 1998) un grupo
que tributa a efectos del Impuesto sobre Sociedades, en base a los resultados consolidados.
El resto de las sociedades dependientes, al no cumplir los requerimientos del régimen de
declaracion consolidada, tributan en base individual.

Las bases imponibles negativas pendientes de aplicacion en la sociedad dominante y su
Grupo, se sittan en 12.089 millones de pesetas a 31 de diciembre de 1999. De acuerdo con
la legislacion vigente, las pérdidas fiscales pueden compensarse a efectos impositivos con
los beneficios de los diez ejercicios siguientes. La suma de las pérdidas pendientes de
compensacion de la sociedad dominante y de sus sociedades dependientes se detalla a
continuacion:

(en millones de pesetas)

Aiio de origen Compensables basta Millones de pesetas
1993 2003 2.991
1994 2004 4.873
1995 2005 1.481
1996 2006 2714
1998 2008 30
Total 12.089

S.A. El Aguila dispone, ademas, de deducciones por inversiones pendientes de aplicar
segun el siguiente detalle:
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Aiio de origen Aplicables basta Importe de la inversion
1995 2000 52
1996 2001 358
Total 410

®  Por gastos de formacion profesional

(en millones de pesetas)

Aiio de origen Aplicables hasta Importe de la inversion
1995 2000 2
1996 2001 6
Total 8

Al 31 de diciembre de 1999 no existe gasto por Impuesto de Sociedades.
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V.4. SITUACION DEL ENDEUDAMIENTO CONSOLIDADO DE S.A. EL
AGUILA

El endeudamiento consolidado de S.A. El Aguila ha disminuido a lo largo de los dos
ultimos ejercicios debido a los buenos resultados obtenidos y a una adecuada gestién de

recursos.

La evolucién del nivel de endeudamiento del Grupo es la siguiente (en millones de pesetas):

(millones de pesetas) 1999 1998 1997
+Obligaciones y Otros valores negociables - - -
+Entidades de crédito 675 52 1.757
+Otros acreedores a Largo Plazo 4.500 5.000 -
=Total endeudamiento financiero 5175 5052 1757
% s/ Fondos Propios 23 % 28 % 11 %
+Administraciones Publicas a corto plazo 1.660 1.506 1.465
+Otros acreedores no comerciales Corto plazo 1.145 842 858
=Total Deudas no comerciales 2.805 2.348 2.323
% s/ Total Pasivo 7% 6% 6%

En la estructura del endeudamiento, como puede apreciarse, S.A. El Aguila ha pasado de
financiarse a corto plazo a un financiarse también a largo plazo. El total de esta deuda a
largo plazo es con Heineken Internationaal Beheer B.V., propietaria de la Sociedad Matriz
del grupo en un 71,3%.

La financiacién externa con entidades de crédito, sin embargo, ha disminuido
ostensiblemente en estos tres afios. Se ha sustituido financiacidon con entidades de crédito
por financiacién con el principal accionista.

Esta deuda con empresas del grupo a largo plazo corresponde a un préstamo de 4.500
millones de pesetas al 31 de diciembre de 1999 (5.000 millones de pesetas al 31 de
diciembre de 1998) recibido de Heineken Internationaal Beheer B.V. cuyo vencimiento es
el 8 de febrero de 2002 (8 de mayo de 2003 el préstamo al 31 de diciembre de 1998 que ha
sido amortizado anticipadamente durante 1999) y que devenga un tipo de interés anual del
3,56 % (4,85 % anual en 1998).

Las deudas con empresas del grupo han disminuido en 1999 con respecto a 1998, debido a
que se ha cancelado un préstamo de 3.000 millones con Heineken Internationaal Beheer
B.V.
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(en millones de pesetas) Limite Saldo dispuesto
1999 1998 1999 1998

Créditos 12.000 10.700 673 51

Intereses a corto plazo 2 1

Total 675 52

Ratios de endeudamiento

(millones de pesetas) 1999 1998 1997
Endeudamiento financiero total 5.175 5.052 1.757
Fondos Propios 22111 18.238 15.842
% Endeudamiento Financiero Total/Fondos Propios 23 28 11
Endeudamiento a Largo Plazo 4.500 5.000 0
Deudas Totales 14.115 16.274 13.895
% Endeudamiento a Latgo Plazo/Deudas Totales 32 31 0
Endeudamiento a Corto Plazo 9.615 11.274 14.298
Deudas Totales 14.115 16.274 14.299
% Endeudamiento a Corto Plazo/Deudas Totales 68 69 100
Endeudamiento Financiero Total 5.175 5.052 1.751
Deudas Totales 14.115 16.274 13.895
% Endeudamiento Financiero Total/Deudas totales 37 31 13
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V.5. FONDO DE MANIOBRA CONSOLIDADO DE S.A. EL AGUILA

A continuacién se recoge en millones de pesetas, el fondo de maniobra consolidado
de S.A. El Aguila. Mantiene una evolucién favorable debiéndose principalmente a la
variacion de todos los conceptos dentro de unos limites aceptables.

Durante el ultimo ejercicio, el fondo de maniobra se ha reducido ligeramente, lo cual
quiere decir que ha disminuido el activo circulante financiado con créditos a corto
plazo, pero al seguir siendo positivo, no es peligtoso desde el punto de vista
financiero, y cualquier retraso o desfase de la corriente de cobros con relacion a la
corriente de pagos no llevaria a la empresa a situaciones dificiles de atenciéon de

pagos.

Finalmente, como puede apreciarse en la tabla, se observa una cierta mejoria en plazo
medio de pago a proveedores y el periodo medio de cobro a clientes, asi como una
evolucién estables en la rotacién de stocks.

(millones de pesetas) 1999 1998 1997
2.939 2.714 3.135
+EXISTENCIAS
+Deudores 6.021 6.991 7.160
- Acreedores comerciales (5.518) (5.397) (5.096)
- Otros acreedores (3.422) (5.825) (7.445)
=Fondo de maniobra de explotacién 620 (1.517) (2.240)
-Obligaciones y otros valores negociables
- Deudas con entidades de crédito a corto plazo (675) (52) (1.757)
+Inversiones financieras temporales 852 853 1.000
+Tesoretia 66 335 170
+Ajustes por periodificacién 108 157 137
=Fondo de maniobra neto 971 (224) (2.696)
[ =Fondo de Maniobra financiero (sin existencias) (1.968) (2.938) (5.831) ]
Indicadores de rotacién expresado en dfas
Rotacién de stocks 21 20 23
Crédito medio Clientes/Deudores 45 49 51
Plazo medio de pago a proveedores 40 39 38
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V.6. INFORMACION CONTABLES DE GRUPO CRUZCAMPO, S.A.
V.6.1. Informaciones contables individuales de Grupo Cruzcampo, S.A.

V.6.1.1. Balances de situacion individuales a 30 de junio de 1999, 30 de junio
de 1998 y 31 de diciembre de 1997.

Como consecuencia de los acuerdos tomados por la Junta General de Accionistas
celebrada el 16 de junio de 1998, Grupo Cruzcampo, S.A. cambid su ejercicio
econémico, que antes coincidia con el afio natural, pasando el mismo a terminar el

30 de junio.

A continuacién se presentan los estados financieros individuales de Grupo
Cruzcampo, S.A. para el ejercicio anual terminado el 30 de Junio de 1999, el
¢jercicio de seis meses terminado el 30 de junio de 1998 y el ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 1997.
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(en millones de pesetas y miles de Euros)

ACTIVO

INMOVILIZADO
Inmovilizaciones Inmateriales
Inmovilizaciones Materiales

Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado material

Anticipos e inmovilizado en curso
Provisiones

Amortizaciones

Inmovilizaciones Financieras
Valores con caracter de inmovilizaciones
Otros créditos
Provisiéon por depreciacién inmovilizado financiero
Administraciones publicas a largo plazo

TOTAL INMOVILIZADO
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

ACTIVO CIRCULANTE

Existencias
Comerciales
Materias primas y otros aprovisionamientos
Productos en curso y semiterminados
Productos terminados
Anticipos
Provisiones

Deudores
Clientes por ventas y prestaciones de servicios
Empresas del grupo, deudores
Deudores varios
Personal
Administraciones puablicas
Provisiones

Tesoretia
Inversiones financieras temporales

Ajuste por periodificacion
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE
TOTAL ACTIVO

Jun’99 Jun 98
Ptas EUR Ptas
1.389 8.348,0 1.761
16.394 98.529,9 17.023
31.946 191.999,3 37.397
1.298 7.801,1 1.240
33.547 201.621,6 36.105
1.318 7.921,3 681
(337) (2.025,4) (885)
(49.990) (300.445.9) (56.802)
34.176 205.401,9 34.759
833 5.000,4 839
20 120,3 47
(62) (372,6) 65)
4.279 25.717,4 3.572
39.844 239.467,3 40.092
4.337 26.065,9 3.291
109 655,1 154
1.891 11.365,2 1.870
591 3.551,9 615
988 5.938,0 1.388
an 102.2) @)
3.562 21.408,0 4.005
12.977 77.993,3 14.525
62 372,6 54
317 1.905,2 481
179 1.075,8 220
510 3.065,2 1.020
(1.832) (11.010,5) (3.068)
12.213 73.401,6 13.232
554 3.329,6 980
2.872 17.261,1 3.263
76 456,8 129
19.277 115.857.1 21.609
63.458 381.390,3 64.992

Dic’97
Ptas

1823

17.169
37.424
1.213
39.086
377
(521)
(59.294)

35.454

830
56

©3)
2.684
3517
40.794
2.591

58
1.750
567
1.082

(43)
3.416
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(en millones de pesetas y miles de euros)

PASIVO

FONDOS PROPIOS

Capital suscrito

Reserva legal

Otras reservas

Beneficio del ejercicio
TOTAL FONDOS PROPIOS

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS

Subvenciones de capital

Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios
TOTAL INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
Provisiones para pensiones y obligaciones
Otras provisiones

TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

ACREEDORES A LARGO PLAZO
Deudas con entidades de crédito
Otros acreedores
Otras deudas
Fianzas y depésitos recibidos a largo plazo

Administraciones publicas a largo plazo
TOTAL ACREEDORES A LARGO PLAZO

ACREEDORES A CORTO PLAZO
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas del grupo
Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales
Administraciones puablicas
Remuneraciones pendientes de pago
Otras deudas

Provisiones para operaciones de trafico
Ajustes por periodificacion

TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO
TOTAL PASIVO

Jun "99

Ptas EUR
10.691 64.254,3
2.138 12.849,6
24 1443
7.965 47.870,6
20.818 125.118,8
43 258 4
43 258 4
22.784 136.934,6
1.958 11.767.8
24.742 148.702,4
360 2.163,6
39 234.4

234 1.406,
633 3.804,4
81 486,8
1.332 8.005,5
8.889 53.4239
3.850 23.138,9
2.313 13.901,5
16 96,2
722 43393
19 1142
17.222 103.506,3

63.458 381.390,3

Jun 98
Ptas

10.691
1.571
2.591

(760)
14.093

22

22

19.631
7.760

27.391

484

48
1.133

1.665

83
2.504
8.955

3.519
1.497
4.289

964

21.821
64.992

Dic’97
Ptas

10.697
1.099
2.574
4.727

19.097

29
14
43

19.475
4.886

24.361

551

53
1.142

1.746

89
1.943
7.120

2.837
1.424
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V.6.1.2. Cuentas de pérdidas y ganancias individuales a 30 de junio de 1999,
30 de junio de 1998 y 31 de diciembre de 1997.

(millones de pesetas y miles de euros)

Ingresos de Explotacion
Importe neto de cifra de negocios

Aumento de las existencias de prod.term.y en curso
Trabajos efecutados por la empresa para el

Inmov.
Otros ingresos de Explotacion

Total ingresos de explotacion

Gastos de Explotacion

Reduccion de existencias de pdtos.term. y en

curso

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Dotacion amortizacion inmovilizado
Variacién provisiones de trafico
Otros gastos de Explotacion

Total gastos de explotacién

Beneficio/Pérdida explotacion
Ingresos financieros
Gastos financieros

Resultados Financieros

Beneficio de actividades ordinarias
Resultados de la venta del inmovilizado
Variacién provisiones de inmovilizado
Otros Ingresos extraordinatios

Otros Gastos extraordinarios

Ingresos y Gastos de otros ejercicios

Resultados extraordinarios

Resultados antes de impuestos
Impuesto sobre sociedades

Resultado del ejercicio (Pérdidas)

Jun’99

Jun’98

Ptas EUR Ptas
71.622 430.456,9 32.267
- - 354
- - 99
_ 620 3.726,3 _ 344
72.242 4341832 33.064
(423) (2.542,3) -
(15.137) (90.975,2) (7.420)
(21.148) (127.102,0) (9.422)
(5.277) (31.715,4) (2.660)
227 1.364,3 70
(21.796) (130.996,6) (10.919)
(63.554) (381.967,2) (30.351)
8.688 52.216,0 2.713
210 1.262,1 85
108 (649.1) 94)
102 6130 9
8.790 52.829,0 2.704
719 43213 45
49 2945 (445)
235 1.4124 46
(7) (42,1) (3112)
_2 12,0 — 2
998 5.998.,1 (3.464)
9.788 58.827.1 (760)
(1.823) (10.956,5) -
7.965 47.870,6 (760)

Dic97
Ptas

67.734

(15.501)
(19.450)
(5.369)
(336)
(21.262)

(61.918)

6.417
169

(694

525

5.892
(73)
(108)
113
(925)
©2)
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V.6.1.3. Cuadros de Financiacion individuales a 30 de junio de 1999, 30 de
junio de 1998 y 31 de diciembre de 1997.

(millones de pesetas) Jun’99 Jun’98 Dic’97
ORIGENES
Recursos procedentes de las operaciones 17.780 7.428 15.323
Subvenciones de capital 32 - -
Deudas a largo plazo 234 - -
Enajenacién de inmovilizado
Inmovilizado inmaterial - - 1
Inmovilizado material 1.358 290 91
Inmovilizado financiero 11 41 95
Traspaso a ¢/p inmovil. Financiero 95 1.008 -
Total Origenes 19.510 8.767 15.510
APLICACIONES
Gastos de establecimiento y formalizacién de 3.509 1.881 2.168
deudas
Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizado Inmaterial - 99 262
Inmovilizado material 4.910 2.511 4.610
Inmovilizado financiero 83 59 96
Reducciones de capital - 10 -
Dividendos 1.240 4.234 -
Cancelacion o trasp. a corto plazo de deudas a largo 2.001 1.158 173
plazo
Provisiones para riesgos y gastos 5.500 890 2.671
Total 17.243 10.842 9.980
Exceso de aplicaciones sobre origenes - 2.075 -
Exceso de origenes sobre aplicaciones 2.267 - 5.530
Variacion del capital circulante.
(en millones de pesetas) Jun’99 Jun’98 Dic’97
Aumento  Disminucion Aumento  Disminucion Aumento  Disminucion
Existencias 443 589 212
Deudores 1.018 1.428 603
Acreedores 4.607 7.591 5.884
Inversiones financieras temporales 391 3.247 1
Tesoretia 426 267 368
Ajustes por periodificacion 62 15 92
Total 4.607 2.340 5.531 7.606 6.345 815
Variacién del capital circulante 2.267 2.075 5.530
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La conciliacién de la diferencia existente entre el resultado contable de la Sociedad y los

recursos procedentes de las operaciones, para cada uno de los ejercicios es la siguiente:

(en millones de pesetas) Jun®99 Jun®98
Resultado del ejercicio 7.965 (760)
Mas

Dotacién amortizaciones 5.277 2.660
Variacién y dotacion provisiones 2.802 4.413
Ingresos y gastos a distribuir en varios ejercicios 2.453 1.160
Pérdidas enajenacion inmovilizado - -
Impuesto anticipado/diferido, y otros 2 -
Menos

Resultado venta inmovilizado (719) (45)
Recursos procedentes de las operaciones 17.780 7.428

Dic’97
4.727

5.389
2.937
2.197

73

15.323

V.6.2. Informaciones contables consolidadas de Grupo Cruzcampo, S.A.

V.6.2.1 Balances de situacion consolidados a 30 de junio de 1999, 30 de junio

de 1998 y 31 de diciembre de 1997.

Como consecuencia de los acuerdos tomados por las respectivas Juntas Generales de
Accionistas de la Sociedad Matriz y su filial Berferuga Properties Investments Holding, S.A.
(BPIH) celebradas el 16 de junio de 1998, las mismas cambiaron sus ejercicios econémicos,
que antes coincidian con el afo natural, pasando a terminar el 30 de junio.

A continuacién se presentan los estados financieros consolidados de la Sociedad para el
ejercicio anual terminado el 30 de Junio de 1999, el ejercicio de seis meses terminado el 30
de junio de 1998 y el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 1997.
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(en millones de pesetas y miles de euros)

ACTIVO

INMOVILIZADO
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado material
Anticipos e inmovilizado en curso
Provisiones
Amortizaciones

Inmovilizaciones financieras
Valores con caracter de inmovilizaciones
Otros créditos
Provision por depreciacién inmovilizado financiero
Administraciones publicas a largo plazo

TOTAL INMOVILIZADO
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

ACTTIVO CIRCULANTE

Existencias
Comerciales
Materias primas y otros aprovisionamientos
Productos en curso y semiterminados
Productos terminados
Anticipos
Provisiones

Deudores
Clientes por ventas y prestaciones de servicios
Empresas del grupo, deudores
Deudores varios
Personal
Administraciones puablicas
Provisiones

Tesoretia
Inversiones financieras temporales
Ajuste por periodificacion

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE
TOTAL ACTIVO

Jun’99 Jun’98
Ptas EUR Ptas
1.389 8.348,1 1.761
16.715 100.459,2 17.344
31.946 191.999,3 37.397
1.298 7.801,1 1.240
33.548 201.627,5 36.106
1.318 7.921,3 681
(337) (2.025,4) (885)
(50.072) (300.938,8) (56.860)
34.416 206.844,2 35.023
138 829,4 143
20 1202 46
(62) (372,6) (64)
3.584 21.540,3 2.876
39.389 236.732,7 39.660
4.337 26.065,9 3.291
297 1.785,0 343
1.891 11.365,1 1.870
591 3.552,0 615
988 5.938,0 1.388
an 1022) @
3.750 22.537,9 4.194
12.977 77.993,3 14.524
62 372,6 54
318 1.911,2 481
179 1.075,8 220
510 3.065,2 1.020
(1.832) (11.010,5) (3.068)
12.214 73.407,6 13.231
554 3.329,6 980
2.876 17.285,1 3.263
76 456,8 129
19.470 117.017,0 21.797
63.196 379.815,6 64.748

Dic’97
Ptas

1.823

17.490
37.424
1.213
39.086
377
(521)
(59.341)

35.728

136
55
(3)
2.684
2.822
40.373

2.591

314
1.750
567
1.083

(43)
3.673

13.552
48
233
241
1.090
(3.361)
11.803
713
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(en millones de pesetas y miles de euros)

PASIVO

FONDOS PROPIOS
Capital suscrito
Reserva legal
Otras reservas
Reservas en Sociedades Consolidadas
Resultados negativos ejercicios anteriores
Beneficio del ejercicio

TOTAL FONDOS PROPIOS

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS
Subvenciones de capital

Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios

TOTAL INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS

PROVISIONES PARA RIESGOS 'Y GASTOS

Provisiones para pensiones y obligaciones
Otras provisiones
TOTAL PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

ACREEDORES A LARGO PLAZO
Deudas con entidades de crédito

Otros acreedores
Otras deudas
Fianzas y depésitos recibidos a largo plazo
Administraciones publicas a largo plazo
TOTAL ACREEDORES A LARGO PLAZO

ACREEDORES A CORTO PLAZO

Deudas con entidades de crédito

Deudas con empresas del grupo

Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales
Administraciones puablicas
Remuneraciones pendientes de pago
Otras deudas
Fianzas recibidas a ¢/plazo

Provisiones para operaciones de trafico
Ajustes por periodificacion
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO
TOTAL PASIVO

Jun "99
Ptas EUR
10.692 64.260,2
2.147 12.903,7
99 595,0
402 2.416,1
7.973 47.918.7
21.313 128.093,7
43 258 4
43 258 4
22 784 136 934,6
1958 11 767,8
24.742 148.702,4
360 2.163,6
39 234.4
234 1.406.4
633 3.804,4
81 486,8
565 3.395,7
8.889 53.424.0
3.856 23.175,1
2.313 13.901,4
16 96,2
4 24,0
6.189 37.196.7
722 43393
19 1142
16.465 98.956,7
63.196 379.815,6

Jun 98 Dic’97
Ptas Ptas
10.692 10.697
1.574 1.102
2.616 2.600
244 39
S -
(543 4.928
14.579 19.366
22 29
- 14
22 43
19 631 19 475
7760 4 885
27.391 24.360
484 551
48 53
1.133 1.142
1.665 1.746
82 89
1.689 1.507
8.955 7.120
3.604 2.841
1.497 1.424
4.290 49
9.391 4.314
964 758
10 20
21.091 13.808
64.748 59.323
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V.6.2.2. Cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas a 30 de junio de 1999,
30 de junio de 1998 y 31 de diciembre de 1997.

(millones de pesetas y miles de euros)

Ingresos de Fxplotacién

Importe neto de cifra de negocios

Aumento de las existencias de prod.term.y en curso

Trabajos efecutados por la empresa para el Inmov.

Otros ingresos de Explotacion
Total ingresos de explotacion

Gastos de Explotaciéon

Reduccién de existencias de pdtos.term. y en curso

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Dotacion amortizacién inmovilizado
Variacién provisiones de trafico
Otros gastos de Explotacion

Total gastos de explotacién

Beneficio/Pérdida explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Resultados Financieros

Beneficio de actividades ordinarias

Resultados de la venta del inmovilizado
Variacién provisiones de inmovilizado

Otros Ingresos extraordinarios
Otros Gastos extraordinatios

Ingresos y Gastos de otros ejercicios
Resultados extraordinarios

Resultados antes de impuestos
Impuesto sobre sociedades

Resultado del ejercicio (Pérdidas)

Jun’99 Jun’98 Dic’97
Ptas EUR Ptas Ptas

71.622 430.456,9 32.267 67.734
- - 354 4
- - 99 262
627 3.768,3 344 335
72.249 4342252 33.064 68.335
(423) (2.542,3) - -
(15.137) (90.975,2) (7.420) (15.501)
(21.148) (127.102,0) (9.422) (19.450)
(5.300) (31.853,6) (2.673) (5.392)
227 1.364,3 70 (330)
(21.768) (130.828,3) (10.919) (21.262)
(63.549) (381.937,1) (30.364) (61.914)
8.700 52.288,1 2.700 6.421
210 1.262,1 85 169
107 (643.1) 92) (690)
103 619.0 @A) (521)
8.803 52.907,1 2.693 5.900
719 4.321,3 321 120
49 2945 (445) (108)
235 1.4124 46 113
© 42,1) (3.112) (925)
2 12,0 (15) 22)
_ 998 5.998,1 (3.205) (822)
9.801 58.905,2 (512) 5.078
(1.828) (10.986,5) 31) (150)
7.973 47.918,7 (543) 4.928
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V.6.2.3. Cuadros de Financiaciéon consolidados a 30 de junio de 1999, 30 de
junio de 1998 y 31 de diciembre de 1997.

(millones de pesetas) Jun’99 Jun’98 Dic’97
ORIGENES
Recursos procedentes de las operaciones 17.811 7.382 15.353
Subvenciones de capital 32 - -
Deudas a largo plazo 234 - -
Enajenacién de inmovilizado
Inmovilizado inmaterial - - 1
Inmovilizado material 1.358 566 284
Inmovilizado financiero 11 41 95
Traspaso a ¢/p inmovil. Financiero 95 1.008 -
Total 19.541 8.997 15.733
APLICACIONES
Gastos de establecimiento y formalizacién de 3.509 1.881 2.168
deudas
Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizado Inmaterial - 99 262
Inmovilizado material 4.910 2.511 4.610
Inmovilizado financiero 83 59 96
Reducciones de capital - 10 -
Dividendos 1.240 4.234 -
Cancelacion o trasp. a corto plazo de deudas a 2.001 1.158 173
largo plazo
Provisiones para riesgos y gastos 5.500 890 2.671
Total 17.243 10.842 9.980
Exceso de aplicaciones sobre origenes - 1.845 -
Exceso de origenes sobre aplicaciones 2.298 - 5.753
Variacion del capital circulante.
(millones de pesetas) Jun’99 Jun’98 Dic’97
Aumento  Disminucion Aumento Disminucion Aumento  Disminucion
Existencias 444 521 276
Deudores 1.017 1.428 566
Acreedores 4.635 7.293 6.051
Inversiones financieras 388 3.247 1
temporales
Tesoreria 426 267 368
Ajustes por periodificacion 62 15 175
TOTAL 4.635 2.337 5.463 7.308 6.595 _ 842
Variacion del capital circulante 2.298 1.845 5.753

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL P&g.191




S.A. EL AGUILA

La conciliacién de la diferencia existente entre el resultado contable consolidado de la
Sociedad y los recursos procedentes de las operaciones para los tres ejercicios es la

siguiente:

(millones de pesetas) Jun’99 Jun’98 Dic’97
Resultado del ejercicio 7.973 (543) 4.928
Mas

Dotacién amortizaciones 5.300 2.673 5.412
Variacién y dotacion provisiones 2.802 4.413 2.937
Ingresos y gastos a distribuir en varios ejercicios 2.453 1.160 2.197
Pérdidas enajenacion inmovilizado - - -
Impuesto anticipado/diferido, y otros 2 - -
Menos

Resultado venta inmovilizado (719) (321) az1)
Recursos procedentes de las operaciones 17.811 7.382 15.353

V.6.3. Principios contables mas relevantes.

Los criterios contables aplicados mas significativos son los siguientes:

a) Inmovilizaciones Inmateriales:

Los elementos incluidos en el Inmovilizado Inmaterial figuran valorados por su precio

de adquisicién o su coste de produccion.

= Aplicaciones Informaticas. Las aplicaciones informaticas se registran por el importe

satisfecho por la propiedad o derecho de uso de programas informaticos, siempre
que esté prevista su utilizacién durante varios ejercicios. Incluye aquellos
programas elaborados por la propia empresa, cumpliendo asi con los criterios
establecidos en la Resolucion de 21 de enero de 1992 del Presidente del Instituto
de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas. Su amortizacién se realiza
sistematicamente en el plazo de tiempo en que esté prevista su utilizacion, sin
superar el plazo de cinco afios.

Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero. Estos derechos se amortizan
linealmente en funcién a la vida util del elemento de activo fijo correspondiente o
sobre el periodo del contrato de arrendamiento.

b) Transacciones entre empresas del grupo

Las operaciones entre las sociedades que integran el perimetro de la consolidacion se
contabilizan en cuentas especificas, disponiéndose del detalle de su saldo en todo
momento y procediendo periddicamente a la reconciliacién y cancelacién de los

importes contabilizados.
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Las operaciones y saldos entre Sociedades del grupo desaparecen por eliminacién en la
consolidacion.

¢) Inmovilizaciones materiales

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se valoran al precio de
adquisicion.

Los costes de renovacion, ampliacién o mejora de los bienes del inmovilizado material
son incorporados al activo, como mayor valor del bien, exclusivamente cuando
suponen un aumento de su capacidad, productividad o alargamiento de su vida util.

La amortizacion del inmovilizado material se calcula sistematicamente por el método
lineal en funcién de la vida util de cada elemento.

Los coeficientes utilizados en el calculo de la amortizacién experimentada por los
elementos que componen el inmovilizado material son los siguientes:

Tipo de amortizacién aplicado

Construcciones 2% a 3%
Instalaciones técnicas y maquinaria 6,67%
Otras instalaciones y utillaje 15% a 20%
Mobiliario 10%
Otro Inmovilizado material:
Equipo para proceso de informacion 25%
Elementos de transporte 12,5%
Otros 10% a 20%

El concepto “Otros” de “Otro inmovilizado material” recoge, basicamente, el coste
de barriles, cajas, pallets, botellas retornables y dispensadores de barril, existentes tanto
en almacenes como en poder de terceros y que son propiedad de las sociedades.

d) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de inversion, tanto permanentes como temporales, de renta fija
o variable, se encuentran valorados al precio de adquisicion satisfecho en el momento
de la suscripcién o compra.

Los valores no cotizados, se encuentran valorados al coste de adquisicién minorado,
en su caso, por las provisiones que se consideran necesarias para reflejar las

devaluaciones sufridas, en ningin caso inferiores a las pérdidas habidas en el
porcentaje de participacion ejercido.

e) Provisién para pensiones y obligaciones similares
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La sociedad matriz tiene contraidos compromisos con sus empleados y directivos,
derivados de los Convenios Colectivos y acuerdos contractuales individuales, y de
planes de jubilacion anticipada de los ejercicios 1992 a 1995, para complementar las
percepciones de jubilacién de la Seguridad Social, asi como otros beneficios sociales
(invalidez, viudedad, orfandad, y otros).

Las provisiones para pensiones, que se constituyen siguiendo criterios actuariales,
representan el valor actual de los compromisos de pagos futuros contraidos por Grupo
Cruzcampo, S.A. con los empleados jubilados y en activo en relacién con el pago de
complementos de pensiones de jubilacion.

V.6.3.1. Principios de consolidacion.

Las sociedades que intervienen en las cuentas anuales consolidadas del Grupo Cruzcampo,
S.A., junto con el porcentaje de dominio, se relacionan a continuacion.

30.06.98 30.06.99
Sociedades
consolidadas por % de Capital Resultados % de Capital Resultados
Integracién Global | participacién suscrito Reservas  del ejercicio | participacién  suscrito Reservas  del ejercicio
BPIH ® 99,993 % 1.460 28 60 99,993 % 1.460 84 8

(1) Berferuga Properties Investments Holding, S.A.

Berferuga Properties Investments Holding, S.A. es una Sociedad cuya actividad se centra en
la administracién y disposicion de cualquier forma, enajenacién, etc. de los activos
inmobiliarios no operativos de la matriz.

Se excluye de la consolidacion la sociedad dependiente Spanish Premium Aqua, S.A. (SPA),
dada su escasa importancia relativa. Spanish Premium Aqua, S.A. es una Sociedad cuya
actividad se centra en el suministro y venta de agua y bebidas envasadas y su
comercializaciéon y distribucion para el consumo, asi como todo tipo de servicios
relacionados con lo anterior y la fabricacion, comercializacion, distribucién, venta y alquiler
de todos los elementos necesarios o accesorios para tal fin, tanto en botellas como en
dispensadores.

Igualmente se excluye la compania asociada Sociedad Anénima Espafiola de Fomento del
Lapulo (SAEFL), ya que la Matriz no influye en la marcha de la misma.

Las participaciones de estas dos sociedades se encuentran valoradas al precio de adquisicion
minorado, en su caso, por las provisiones que se consideran necesarias para reflejar las
devaluaciones sufridas, en ningun caso inferiores a la parte proporcional de las pérdidas
habidas por la sociedad segin el porcentaje de participacion ejercido. Los porcentajes de
participacion y su valor son los siguientes:
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30.06.98 30.06.99
Val Rtd Val
% de ot , | v%de ot Rdos del
dici Neto Capital Reservas del particip Neto Capital Reservas ..
articip. . api ejercicio
P P Contable ejercicio Contable P )
SPA 51 % 2 20 - (16) 51 % 6 20 - ®)
SAEFL | 26,99 % 77 172 121 1 249 % 71 172 121 1

No ha habido cambios en el perimetro de consolidacion en los tres Gltimos ejercicios.

V.6.3.2. Fondos Propios

El Capital Social de la Sociedad Matriz, Grupo Cruzcampo, S.A.,; es de 10.692 millones de

pesetas, dividido en
totalmente suscritas y desembolsadas.

10.691.496 acciones de 1.000 ptas de valor nominal cada una,

A continuacién se recoge el importe y los movimientos de las partidas de Fondos Propios
de la Sociedad correspondiente a los tres ultimos ejercicios:

illones de peseias) Saldo al ‘X‘C‘Z Distrib  Div. Rtdo. | Saldoal |Distrib  Traspaso Div. Ilf:t]‘:f Saldo al
30.12.97 | Prop Rdos.  Aprob. Ejer.98 | 30.06.98 Rdos. Reservas Aprob. 98/99 30.06.99
Capital Social 10..697 (5) - 10.692 - - 10.692
Reservas Legales 1.102 - 472 1.574 6 567 2.147
Otras reservas 2.600 (5) 21 2.616 (711) (567) (1.239) 99
Reserv. en Soc.Consol. 39 ) 205 244 ) 158 402
(Berferuga)
Rdos.neg.¢jerc.anterior. - - 4 4 4 - -
Resultado del ejercicio 4.928 - (694 (4.234) (543) (543) 701 (158) 7.973 7.973
Total 19.366 (10) 0 (4.234) (543) 14 .579 0 0 (1.239) 7.973 21.313

V.6.3.3. Inmovilizado Material Consolidado

En cuanto a la evolucién de las magnitudes del balance que componen el Inmovilizado

Material, es de destacar:

- El nivel de Inversiones continda la ténica de ejercicios pasados, alcanzando la cifra de
4.909 millones, 2.512 millones y 4.611 millones respectivamente para los ejercicios
terminados el 30 de junio de 1999, 30 de junio de 1998 (de seis meses de duracién) y 31

de diciembre de 1997.

- El gasto por amortizaciones sigue igualmente la misma linea, significando 4.931
millones, 2.510 millones y 5.124 millones respectivamente para los mismos tres ultimos

ejercicios.
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- Durante el ejercicio terminado el 30 de junio de 1999 se realizaron bajas de elementos
totalmente amortizados por importe de 8.263 millones, basicamente en los conceptos
de Instalaciones técnicas y maquinaria y Otro inmovilizado material

Los valores netos de los tres dltimos ejercicios, por tanto, no han sufrido oscilaciones

significativas por estos conceptos.

Durante los tres ultimos ejercicios se ha procedido a la enajenacién de activos no
afectos a la explotaciéon que explican los movimientos en los saldos de provisiones y el

descenso de los valores netos del inmovilizado material.

V.6.3.4. Saldos y Transacciones con Empresas Vinculadas

Los saldos con empresas del grupo al 30 de Junio de 1999 son los siguientes:

(millones de pesetas) Saldos a Saldos a cobrar
30.06.99 30.06.99
United Distillers & Vintners (ER) ltd 178 -
Guinness Ltd 387 -
Spanish Premium Aqua - 62
Total 565 62

A fecha 30 de junio de 1999, no existia saldo dispuesto de la linea de crédito concedida por
Guinness Enterprises Spain en diciembre de 1994 por un importe de 20.000 millones de
ptas. Esta linea de crédito, que vencia el 30 de noviembre de 1997, fue sucesivamente

prorrogada hasta el 30 de noviembre de 1999.

Las principales operaciones realizadas con estas sociedades por Grupo Cruzcampo, S.A. y
sus sociedades filiales durante el ejercicio terminado el 30 de junio de 1999, consistentes
basicamente en la compra de cervezas fabricadas por sociedades del accionista mayoritario
y a servicios prestados por el mismo, son las siguientes:

(millones de ptas) Compras y otros gastos

Gastos financieros

Importe

726

V.6.3.5. Situacion Fiscal Consolidada

La sociedad Grupo Cruzcampo, S.A. tributa en régimen de consolidacion fiscal a efectos
del Impuesto sobre Sociedades junto con su filial Berferuga Properties Investments

Holding, S.A.
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Grupo Cruzcampo, S.A. terminé de compensar la totalidad de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a 1993, que tenfa pendientes, en la declaracion del
Impuesto sobre Sociedades relativa al ejercicio cerrado el 30 de junio de 1999.

A 30 de Junio de 1999 Grupo Cruzcampo, S.A. tenia deducciones por inversiones por
importe de 810 millones de pesetas, de las que 735 millones de pesetas fueron aplicadas en
la declaraciéon del Impuesto sobre sociedades del grupo consolidado relativa al ejercicio
cerrado a esa fecha, quedando un importe de 75 millones de pesetas pendiente de aplicar
para ejercicios futuros.

Grupo Cruzcampo, S.A tiene registrado, a 30 de junio de 1999, un impuesto anticipado por
importe total de 3.996 millones de pesetas que corresponde a la suma de los importes de
los valores actuales de los pagos previstos en los diez ejercicios siguientes por pensiones y
jubilaciones anticipadas ya causadas y por la parte devengada de los pagos previstos en igual
periodo por pensiones aun no causadas, mas el importe que se espera serd deducido en los
proximos cinco aflos por otras obligaciones similares, multiplicada por el tipo impositivo

(35%).

El movimiento de dicho impuesto anticipado durante el ejercicio terminado el 30 de junio
de 1999 es el siguiente:

(millones de pesetas) Tmporte

Saldo al inicio del ejercicio 3.760
Aumento (Disminucién) 236
Saldo al 30 de Junio de 1999: 3.996
- Largo plazo 3.488
- Corto plazo 508

La sociedad sigue un estricto criterio de prudencia valorativa en el reconocimiento de
ingresos por impuestos anticipados, que no se contabilizan mas que cuando existe absoluta
certeza sobre su reversion en un plazo no superior a 10 anos. Esto hace que a 30 de junio
de 1999, exista un impuesto anticipado potencial, no registrado contablemente, por un
importe adicional de 6.281 millones de pesetas (6.393 millones de pesetas para el grupo
consolidado), en su mayor parte proveniente de provisiones por pensiones y por
reestructuracion pendientes de deducir y que seran deducibles en un futuro.

La sociedad ha registrado en este mismo e¢jercicio un impuesto diferido por importe total

de 234 millones de pesetas ocasionado por el acogimiento de los resultados obtenidos en
la venta de inmovilizado al diferimiento por reinversion.

V.6.3.6. Fondo de pensiones

Grupo Cruzcampo, S.A. tiene contraidos compromisos con sus empleados y directivos,
derivados de los Convenios Colectivos y acuerdos contractuales individuales, para

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL P&g.197



S.A. EL AGUILA

completar las percepciones de jubilacion de la Seguridad Social, asi como otros beneficios
sociales (invalidez, viudedad, orfandad y otros).

Las provisiones para pensiones, que constituyen siguiendo criterios actuariales representan
el valor actual de los compromisos de pagos futuros contraidos por Grupo Cruzcampo,
S.A. con los empleados en activo, en relacion con los complementos citados en el parrafo
anterior.

La tasa de descuento utilizada es del 3,5% anula y las tablas GRM80 y GRF80 corregidas en
dos afios, habiéndose utilizado como criterio de devengo el numero de afios que cada
empleado lleva trabajando en proporcion a su vida activa esperada.

El porcentaje anual estimado de incremento de las retribuciones varfa segun categorias,
estimandose una media del 2,3%, mientras que la participacién de la Seguridad Social es del
1,5%.

De acuerdo con la normativa vigente, Grupo Cruzcampo, S.A. debera formalizar antes del
1 de enero de 2001 los citados compromisos por pensiones con su personal activo
mediante la contratacién de poélizas de seguros colectivos sobre la vida o la suscripcion de
fondos de pensiones externos, si bien dispone de un plazo de diez afios para proceder al
desembolso de las correspondientes primas o aportaciones. La Sociedad esta estudiando el
mecanismo concreto de exernalizacion a utilizar, por lo que a esta fecha los fondos internos
constituidos a este fin se encuentran recogidos en la provisiéon para riesgos y gastos del
pasivo del balance de situacion de la Sociedad cuyo movimiento se recoge a continuacion:

Importe
Valor a 30/06/99 22.783.644
Dotaciones con cargo a gastos de personal 596.641
Pagos satisfechos durante el ejercicio 1999/00 (15.050.067)
| Valor a 31 de enero de 2000 ‘ 8.330.218

Con el objetivo de adaptarse a la ley 30/1995 en lo relativo a la externalizacion de sus
compromisos por pensiones con el personal pasivo, Grupo Cruzcampo, S.A. ha
contratado, el dfa 22 de julio de 1999, y con efectos 1 de septiembre de 1999, un seguro de
grupo de rentas de supervivencia, por valor de 14.860.598 PMls. Este importe se encuentra
incluido en la cifra de pagos del cuadro anterior. La indicada pdliza cubre un porcentaje de
incremento anula de la inflacién de hasta el 1,5%. El efecto derivado de que en 1999 este
porcentaje supere el limite cubierto, para los cinco meses de vigencia de la poéliza, esta
incluido en las cifras de provisiones recogidas en el cuadro anterior.
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V.6.4. Situacion de endeudamiento consolidado

La sociedad mantiene una politica de financiacién de las operaciones a través de los
recursos internamente generados. El siguiente cuadro muestra la deuda financiera y otras
deudas no comerciales del Grupo Cruzcampo, S.A.

(millones de ptas) Jun®99 Jun®98 Dic’97
+ Obligaciones y otros valores negociables

+ Entidades de crédito 441 566 640

+ Otros acreedores a largo plazo 39 48 53

= Total Endeudamiento Financiero 480 614 693

% s / Fondos Propios 2.2% 42% 3,6 %

+ Administraciones publicas a corto plazo 3.856 3.604 2.841

+ Otros acreedores no comerciales corto plazo 2.333 5.787 1.473

= Total Deudas no Comerciales 6.669 10.005 5.007

% s/ Total Pasivo 10,5% 15,4% 8,4%

- El epigrafe “Entidades de Crédito” recoge el pasivo derivado del contrato de
arrendamiento financiero de un inmueble en Madrid, cuyas magnitudes mas
significativas son las siguientes:

Capital
Inicial Cuotas 98/99 Capital pendiente a
Fecha del Fecha Millones de | Millones de 0.06.99 Tipo
contrato Vencimiento pesetas pesetas Millones de pesetas Interés
Mibor +
1994 2003 700 80 441 0.45 %

La sociedad tiene intencion de ejercitar la opcidon de compra correspondiente a este
contrato y cuyo importe asciende a 48 millones.

- Dentro del epigrafe “Otros acreedores a largo plazo” se recoge el saldo
pendiente de los Préstamos reintegrables concedidos por el CDTI para
proyectos de investigacion.

- En el epigrafe “Administraciones Publicas a corto plazo” se recogen las deudas
a liquidar en concepto de Impuestos Especiales, IRPF, IVA y Seguridad Social.

- Dentro del epigrafe “otros acreedores no comerciales a corto plazo” se incluyen
los saldos de remuneraciones pendientes de pago y provisiones de pagas
extraordinarias, asi como los Dividendos aprobados pendientes de pago al
cierre de cada ejercicio.
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Ratios de endeudamiento

(millones de ptas) Jun’99 Jun’98 Dic’97
Endeudamiento Financiero total 480 614 693
Fondos Propios 21.313 14.579 19.366
% Endeudamiento Financiero total / Fondos 2,2 % 4,2 % 3,6 %
Propios

Endeudamiento a Largo Plazo 633 1.665 1.746
Deudas totales 17.098 22.756 15.554
% Endeudamiento a Latrgo plazo / Deudas totales 3,7% 7,3 % 11,2 %
Endeudamiento a Corto Plazo 16.465 21.091 13.808
Deudas totales 17.098 22.756 15.554
% Endeudamiento a Corto plazo / Deudas totales 96,3 % 92,7 % 88,8 %
Endeudamiento Financiero total 480 614 693
Deudas totales 17.098 22.756 15.554
% Endeudamiento Financiero total / Deudas 2,8 % 2,7 % 4,4 %
totales

La Deuda total se compone bésicamente de deuda a corto plazo, en proporcion creciente.

La disminucién de la deuda pendiente del Leasing mencionado anteriormente, asi como la
reclasificacion a corto plazo realizada en el ejercicio terminado el 30 de junio de 1999 de los
saldos de fianzas de clientes explican la reduccién del porcentaje de Endeudamiento a
Largo Plazo respecto a las Deudas totales de dicho ejercicio.

V.6.5. Fondo de maniobra consolidado

A continuacién se recoge la evolucién del fondo de maniobra de la sociedad, asi como de
los principales ratios del circulante.

(millones de pesetas) Jun’99 Jun’98 Dic’97
+ Existencias 3.750 4.194 3.673
+ Deudores 12.290 13.360 11.957
- Acreedores comerciales (9.454) (10.644) (8.627)
- Otros acreedores (6.930) (10.365) (5.092)
= Fondo de Maniobra de Explotacion (344) (3.455) 1.911
- Obligaciones y otros valores negociables
- Deudas con entidades de crédito a corto plazo (81) (82) (89)
+ Inversiones financieras temporales 2.876 3.263 16
+ Tesoreria 554 980 713
= Fondo de Maniobra Neto 3.005 706 2.551
| = Fondo de Maniobra Financiero (sin existencias) (745) (3.488) (1.122) |
Indicadores de Rotacion expresados en dias
Rotacion de Stocks 22 25 22
Crédito medio Clientes / Deudores 63 76 64
Plazo medio de pago a proveedores 54 64 51
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La evolucién del Fondo de Maniobra responde principalmente a los movimientos de los
siguientes epigrafes:

- La variaciéon del saldo en “Existencias” corresponde a la estacionalidad derivada
del cambio del cierre del ejercicio de diciembre a junio.

- El saldo en “Deudores” al cierre de Junio 99 recoge una disminuciéon de 500
millones en concepto de Impuesto Anticipado a corto plazo, asi como el efecto
de la estacionalidad mencionada anteriormente.

- La disminucién del saldo del epigrafe “Acreedores comerciales” al 30 de junio
de 1999 responde principalmente a la liquidacién de saldos vivos con Guinness,
en concepto de servicios recibidos, acumulados de ejercicios anteriores. Las
operaciones de compra de mercancias con dicha sociedad, también recogidas
en este epigrafe, son pagadas regularmente a su vencimiento no teniendo sus
saldos una fluctuacién significativa al cierre de los tres ultimos ejercicios.

- El incremento notable del saldo al 30 de junio de 1998 del epigrafe “Otros
acreedores” corresponde a los dividendos aprobados en dicho ejercicio
pendientes de liquidacion al cierre del mismo, por importe de 4.234 millones de
ptas.

- La evolucién de los saldos de “Tesoreria” y de “Inversiones Financieras
Temporales” responde a la generaciéon de recursos de la Sociedad y su
aplicacion a pagos derivados de los distintos programas de reestructuracion
ejecutados, de la distribucion de dividendos y de la amortizacion de la linea de
crédito concedida por el Grupo Guinness, asi como a la estacionalidad derivada
del cambio del cierre del ejercicio de diciembre a junio.

V.7. INTEGRACION DE S.A. E1 AGUILA Y GRUPO CRUZCAMPO, S.A.

La integracion del Grupo Cruzcampo, S.A. en S.A. El Aguila aumentard de manera
considerablemente la dimensién de esta ultima, ya que Grupo Cruzcampo, S.A. posee un
volumen de activos y genera un volumen de negocio superior al de S.A. El Aguila.

La tabla siguiente muestra el porcentaje que representan las principales magnitudes
financieras de Grupo Cruzcampo, S.A. tomadas de sus cuentas anuales consolidadas
auditadas a 30 de junio de 1999, sobre las aquéllas consolidadas de S.A. El Aguila, tomadas
de sus cuentas anuales auditadas a 31 de diciembre de 1999. Pese a no mostrar ejercicios
coincidentes, las cifras reflejan la evolucién de los negocios de ambas compaffas durante
un ejercicio completo y permiten comparar su dimension, asi como entender el porcentaje
que el Grupo Cruzcampo, S.A. representa sobre S.A. El Aguila.
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Grupo Cruzcampo,

% Grupo

RESULTADOS (Millones ptas) S.A. El Aguila" S.AP Cruzcampo, S.A. sobre
1999 1999 S.A. El Aguila

Ingresos Totales 54.695 72.249 132%

Resultado de Explotacion 3.982 8.700 218%

Resultados Actividades Ordinarias 3.836 8.803 229%

Resultado del Ejercicio 3.874 7.973 206%

Resultados Atribuidos Sociedad Dominante 3.874 7.973 206%

Grupo Cruzcampo,

% Grupo

BALANCE (Millones ptas) S.A. El Aguila" S.AP Cruzcampo, S.A. sobre
S.A. El Aguila

Inmovilizado Total 25.938 39.389 152%
Gastos Distribuir Varios Ejercicios 4.141 4.337 105%
Activo Circulante 10.586 19.470 184%
Total Activo 40.666 63.196 155%
Fondos Propios 22.111 21.313 96%
Provisiones Riesgos y Gastos 4.340 24.742 570%
Acreedores a Largo Plazo 4.500 633 14%
Acreedores a Corto Plazo 9.615 16.465 171%

(1) Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Anditadas de S.A. El Aguila a 31 de diciembre de 1999

(2) Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Anditadas Grupo Cruzeampo, S.A. a 30 de junio de 1999
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y
EL CONTROL DEL EMISOR
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CAPITULO VI

VI. LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL

DEL EMISOR

VI.1. IDENTIFICACION Y FUNCION EN LA SOCIEDAD DE
LAS PERSONAS QUE SE MENCIONAN ....c.cccocevrmnnnnreneeenene

VI.1.1.
VI.1.2.

VI.1.3.

Miembros del 6rgano de administracion ........eeeeveececenne.
Directores y demas personas que asumen la gestion de
la sociedad al nivel mas elevado .......cceveeeeriereeeeeerecreeeeeenenn,
Fundadores de la Sociedad si fue fundada hace menos
dE CINCO ATLOS veveeeeeeericreeeeeerectee ettt et eene s

VI.2. CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LAS
PERSONAS CITADAS EN EL APARTADO V1.

VI.2.1.

VI.2.2.

VI.2.3.

V1.2 4.

VI.2.5.

VI.2.6.

Acciones con derecho de voto y otros valores que den
derecho a su adquisicién, de los que dichas personas
sean titulares o representantes, directa o indirectamente....

Participacién de dichas personas o de las que
representen, en las transacciones inhabituales y
relevantes de la Sociedad, en el transcurso del dltimo
ejercicio y del corriente. Son transacciones inhabituales
y relevantes, por ejemplo, la compra o venta de activos
inmobiliatios, los contratos de la sociedad o de sus
filiales con dichas personas, los préstamos a la sociedad
concedidos por dichas personas, etc. .......ocevereeereererierennen.
Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de
cualquier clase, devengadas por las citadas personas en
el ultimo ejercicio cerrado cualquiera que sea su causa.......

Importe de las obligaciones contraidas en materia de
pensiones y de seguros de vida respecto de los
fundadores, miembros antiguos y actuales del 6rgano de
administracién y directivos actuales y sus antecesores.
Esta informacién se proporcionara de forma global y
con separacion de las prestaciones de que se trate..............

Importe global de todos los anticipos, créditos
concedidos y garantias constituidas por el emisor a
favor de las mencionadas personas, y todavia en vigor......
Mencién de las principales actividades que las personas
citadas ejerzan fuera de la sociedad, cuando estas
actividades sean significativas en relaciéon con dicha
SOCIEAA .. s
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VI.4.

VL.5.

VI.6.

VL.7.

VIL.8.

VIL.9.

VI.10.
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Pag.

VI.2.7. Importe de los honorarios devengados por los

Auditores Externos de la Sociedad en los dos udltimos
ejercicios cerrados cualquiera que sea su CauSa........ovevenee.

INDICACION DE LLAS PERSONAS FISICAS O JURIDICAS
QUE, DIRECTA O INDIRECTAMENTE, AISLADA O
CONJUNTAMENTE, EJERZAN O PUEDAN EJERCER UN
CONTROL SOBRE EL EMISOR, Y MENCION DEL
IMPORTE DE LA FRACCION DE CAPITAL QUE
TENGAN Y QUE CONFIERA DERECHO DE VOTO............

PRECEPTOS ESTATUTARIOS QUE SUPONGAN O
PUEDAN LLEGAR A SUPONER UNA RESTRICCION O
UNA  LIMITACION A LA ADQUISICION DE
PARTICIPACIONES IMPORTANTES EN LA SOCIEDAD
POR PARTE DE TERCEROS AJENOS A LA MISMA........cc.......

SI LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD ESTAN
ADMITIDAS A NEGOCIACION EN UNA BOLSA DE
VALORES, RELACION DE LAS PARTICIPACIONES
SIGNIFICATIVAS EN SU CAPITAL, A QUE SE REFIERE
EL REAL DECRETO 377/1991, DE 15 DE MARZO, CON
INDICACION DE SUS TITULARES .....ovvvveeneeveeenereeeseeeveeneeeneee

NUMERO APROXIMADO DE LOS ACCIONISTAS.................
DEUDAS A LARGO PLAZO .ottt

EXISTENCIA DE CLIENTES O SUMINISTRADORES
CUYAS OPERACIONES DE NEGOCIO CON LA
EMPRESA SEAN SIGNIFICATIVAS. SE CONSIDERARA
EN TODO CASO QUE EXISTEN RELACIONES DE
NEGOCIO SIGNIFICATIVAS CUANDO UN MISMO
CLIENTE O PROVEEDOR SUPONGA, AL MENOS, UN 25
POR 100 DE LAS VENTAS O COMPRAS TOTALES DE LA
EMPRESA ..ottt
MENCION, CUANDO EXISTAN, DE LOS ESQUEMAS DE
PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL CAPITAL DEL
EMISOR ..ottt ettt ees

GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS..............
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL EMISOR

VI.1. IDENTIFICACION Y FUNCION EN LA SOCIEDAD DE LAS PERSONAS QUE SE
MENCIONAN

VI.1.1. Miembros del 6rgano de administracion

Los miembros del Consejo de Administraciéon de la Sociedad son los
siguientes:

PRESIDENTE
D. Alvaro Alvarez-Alonso Plaza
VICEPRESIDENTE
D. David Richard Hazelwood
CONSEJERO DELEGADO
D. Carlos de Jaureguizar Serrano
CONSEJEROS-VOCALES

Heineken Internationaal Beheer, B.V.

D. Jaime Lamo de Espinosa Michels de Champourcin

D. Arturo Gil Pérez-Andujar
D. Philippe Pasquet
D. Piero Perron

SECRETARIO NO CONSEJERO

D* Elena Arroyo Botana

Heineken Internationaal Beheer, B.V. ESTA representada en el Consejo
de Administracién de la Sociedad por D. Lewis Willing. El resto de los
Sts. Consejeros los son a titulo individual.

Los miembros del Consejo de Administracién fueron designados como
tales, asi como para los puestos que respectivamente desempefian, en las
Juntas Generales de Accionistas y en las reuniones del 6rgano de
administracién que, junto a la condicion en la respectivamente
desempefian sus cargos, a continuacion se detallan:
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Designacion ultima reelecciéon
Consejero Cargo Consejero Cargo Consejero Cargo Calidad
(Junta) (Consejo) (Junta) (Consejo)
D. Alvaro
Alvarez- Alonso . .
Plaza Presidente 30.11.89 25.6.88 23.6.99 23.6.99 Independiente
D. David . . I
Richard Vicepresident | 5 1 g7 3.12.98 - - Dominical
Hazelwood ¢ (Heineken)
D. Catlos de Conseiero
Jaureguizar se) 1.12.94 1.12.94 16.6.98 16.6.98 Ejecutivo
Delegado
Serrano
Heineken Dominical
Internationaal Vocal 30.1.90 24.6.97 oo
Beheer, B.V.¢) (Heineken)
D. Jaime Lamo
de Espinosa .
Michels de Vocal 30.1.90 24.6.97 Independiente
Champourcin
D. Arturo Gil .
Pérez-Andujar Vocal 30.6.94 24.6.97 Independiente
D. Philippe Dominical
Pasquet Vocal 30.6.94 24.6.97 (Heineken)
D. Piero Dominical
(%) 3. 4.
Perron Vocal 14.3.00 14.4.00 (Heincken)
D Elena | Secretario no
Arroyo Botana Consejero 15.9.99 ) )
*) Heineken Internationaal Beheer, B.V. esta representada en el Consejod e Adminsitracién por D. Lewis
Willing.

9D. Piero Perron fue nombrado Consejero, en sustitucion de D. Robert Victor Strobos, mediante el
procedimiento de cooptacion del articulo 138 de la vigente Ley de Sociedades An6nimas en la reunién
que el Consejo de Administracion celebr6é el dia 14 de marzo de 2000. Tal nombramiento fue
posteriormente ratificado en Junta General de Accionistas celebrada el dia 14 de abril de 2000.

La Sociedad cuenta una Comisiéon Ejecutiva. La creacién de la referida
Comision Ejecutiva fue acordada en la reunion del Consejo de
Administracion de la Sociedad de fecha 18 de octubre de 1988,
resolviéndose que la misma quedarfa integrada por el Presidente y el
Vicepresidente del Consejo de Administracion, asi como por el Consejero
Delegado.

De conformidad con el articulo 18 de los Estatutos Sociales, la duracion del
cargo de Consejero es de cinco afios. Ha de sefalarse, ademas, que no
existen condiciones especiales para el acceso al cargo de miembro del
Consejo de Administraciéon de S.A. EL AGUILA, si bien, de conformidad
con el referido articulo 18 de los Estatutos Sociales, no podran desempefar
dicho cargo quienes superen la edad de 72 afios.

La Sociedad tiene conocimiento del “Cédigo de Buen Gobierno” o “Cddigo
Olivencia”, si bien, hasta la fecha este no ha sido incorporado.

FOLLETO DE AMPLIACION DE CAPITAL P&g.207



S.A. EL AGUILA

VI.1.2. Directores y demas personas que asumen la gestion de la sociedad al
nivel mas elevado

D. Alvaro Alvarez-Alonso Plaza, Presidente del Consejo de
Administracién de la Sociedad.

D. Catlos de Jaureguizar Serrano, Consejero Delegado y Director
General.

D. José Manuel del Olmo, Director Comercial y de Operaciones.

D. Juan Carlos Navarro Valls, Director de Recursos Humanos.

D. Jean Claude Gerstner, Director General Técnico.

D. Klaas Stuijfzand, Director Financiero.

Al margen del Comité de Direccién, que agrupa al conjunto de los
Directivos de la Sociedad, no existen actualmente comisiones o comités

especiales operativos en el seno de la estructura directiva de la Sociedad.

No existen apoderados con poderes amplios al margen de los personas
anteriormente indicadas.

VI1.1.3. Fundadores de la Sociedad si fue fundada hace menos de cinco afios
No procede

VI.2. CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LLAS PERSONAS CITADAS EN
EL APARTADO VI.1.

VI.2.1. Acciones con derecho de voto y otros valores que den derecho a su
adquisiciéon, de los que dichas personas sean titulares o

representantes, directa o indirectamente

A continuacién se indica el detalle de participacién de las personas referidas
en el apartado VI.1. en el capital social de S.A. EL AGUILA.
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Participe

Participacion directa

Participacién indirecta

Totales

n°

acciones

V nominal

%
Capital

— %
acciones |V nominal Capital

n°

acciones

V nominal

%
Capital

D. Alvaro
Alvarez-
Alonso Plaza

5.000

15.025,30 eur

0,014

5.000

15.025,30 eur

0,014

D. Catrlos de
Jaureguizar
Serrano

10

30,0506 eur

0,000

10

30,0506 eur

0,000

D. Arturo
Gil Pérez-
Andujar

1.000

3.005,06 eur

0,0028

1.000

3.005,06 eur

0,0028

D. David
Richard
Hazelwood

0

0

0,000

0

0

0.000

Heineken
Internationaa
1 Beheer,
B.V.

24.788.528

74.491.013,95 eur.

71.330

24.788.528

74.491.038,74 eur

71.330

D. Jaime
Lamo de
Espinosa

427

1.283,16 eur

0,0012

427

1.283,16 eur

0,0012

D. Piero
Perron

0

0

0,000

0

0

0,000

D. Philippe
Pasquet

0

0

0,000

0

0

0,000

D. José
Manuel  del
Olmo

10

30,0506 eur

0,000

10

30,0506 eur

0,000

D. Juan
Carlos
Navarro
Valls

210

631,0626 eur

0,000

210

631,0626 eur

0,000

D. Jean
Claude
Gerstner

10

30,0506 eur

0,000

10

30,0506 eur

0,000

D. Klaas
Stuijfzand

10

30,0506 eur

0,000

10

30,0506 eur

0,000

Datos afecha de verificacion del presente folleto
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VI.2.2. Participacion de dichas personas o de las que representen, en las
transacciones inhabituales y relevantes de la Sociedad, en el
transcurso del ultimo ejercicio y del corriente. Son transacciones
inhabituales y relevantes, por ejemplo, la compra o venta de
activos inmobiliarios, los contratos de la sociedad o de sus filiales
con dichas personas, los préstamos a la sociedad concedidos por
dichas personas, etc.

Ningun miembro del Consejo de Administraciéon ni de la Direccion, ha
participado ni participa en transacciones inhabituales y relevantes con la
Sociedad.

VI.2.3. Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase,
devengadas por las citadas personas en el altimo ejercicio cerrado
cualquiera que sea su causa.

El siguiente cuadro refleja los importes de los sueldos, dietas y
remuneraciones de cualquier clase, devengadas por los miembros del
Consejo de Administraciéon y los Directivos de S.A. EL AGUILA
durante los ejercicios 1998 y 1999.

Sueldos Dietas Atenc1oges
estatutarias
Consejeros - 24.000.000 pts. 4.539.094 pts.
Directivos 268.537.443 pts. - -
Datos a 31 de diciembre de 1999.
Sueldos Dietas Atenc1oges
estatutarias
Consejeros - 24.000.000 pts. 616.460 pts.
Directivos 195.248.998 pts. - -
Datos a 31 de diciembre de 1998.
Las cifras correspondientes a los sueldos del personal Directivo

anteriormente detalladas incluyen el importe del sueldo del Consejero
Delegado de la Sociedad, al percibir éste su sueldo por el puesto de Director
General que desempena.

Los cargos de miembro del Consejo de Administracién en las sociedades
dependientes de S.A. EL. AGUILA no son remunerados, no habiéndose
devengado en las mismas cantidad alguna en concepto de sueldos, dietas o
atenciones estatutarias.
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VI.2.4. Importe de las obligaciones contraidas en materia de pensiones y de
seguros de vida respecto de los fundadores, miembros antiguos y
actuales del 6rgano de administracion y directivos actuales y sus
antecesores. Esta informacion se proporcionara de forma global y
con separacion de las prestaciones de que se trate.

La Sociedad tiene contratada una poéliza de seguro de vida para su equipo
directivo. La ultima prima de dicho seguro, cuyo devengo y pago es
anual, ha ascendido durante 1999 a la cantidad de 14.887.247 pesetas.

Adicionalmente, la Sociedad ha satisfecho en el dltimo ejercicio, en
concepto de contribuciones a fondos de pensiones de parte del equipo
directivo, la cantidad de 11.643.176 pesetas.

Las anteriores cifras, de conformidad con lo indicado, se refiere,
unicamente, obligaciones contraidas con relaciéon al personal directivo,
no existiendo obligaciones de dicha naturaleza referidas a los miembros
del Consejo de Administracion. El siguiente cuadro recoge los datos

indicados.
Seguros de vida Contr. a fondos. de pensiones
Consejeros - -
Directivos 14.887.247 pts. 11.643.176 pts.

Datos a 31 de diciembre de 1999

La sociedad no tiene asumidos otros compromisos en materia de
pensiones y de seguros de vida respecto de los fundadores, miembros
antiguos y actuales del 6rgano de administracion y directivos actuales y
sus antecesores.

VI.2.5. Importe global de todos los anticipos, créditos concedidos y
garantias constituidas por el emisor a favor de las mencionadas
personas, y todavia en vigor.

La Sociedad ha concedido anticipos y préstamos a su personal directivo
por un total importe de 14.000.000 de pesetas, de los que, a la fecha de
este folleto, quedan pendientes de amortizaciéon 12.000.000 de pesetas.
El total de dicha cifra corresponde, como se ha indicado, a anticipos y
préstamos al personal directivo. No existen, por tanto, préstamos o
anticipos a los Srs. Consejeros.
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VI.2.6. Menciéon de las principales actividades que las personas citadas
ejerzan fuera de la sociedad, cuando estas actividades sean
significativas en relaciéon con dicha sociedad

A continuacién se detallan las principales actividades desarrolladas por
Consejeros y Directivos fuera de la Sociedad.

Consejero Actividades principales

Consgjero de Grupo Cruzcampo, SA.

D. Alvaro Alvarez- Presidente del Consejo de Administracion de Heineken Espafia, S.A. )
Alonso Plaza Consgjero de Europistas Concesionarias Espafiolas, S.A.

Consgjero de Eurovias Concesionarias Espafiolas, S.A.

D. Piero Perron

Presidente y Consejero Delegado de Grupo Cruzcampo, SA. )

Consejero Delegado de Grupo Cruzcampo, SA. )
Consejero Delegado de Heineken Espafia, SA. )

Presidente del Consejo de Administracién de Cervezas Universales, S.L. )
Presidente del Consgjo de Administracién de Reparto de Bebidas a Domicilio, SA. )
Presidente del Consegjo de Administracién de Malacitana de Bebidas, S.L."
Presidente del Consejo de Administracién Distribucién de Cervezas de Cartagena, S.L. ¢
Vicepresidente del Consejo de Administracién de S.A.E. de Fomento del Lipulo®
Presidente del Consejo de Administracion de Refrival, SA.

Presidente del Consgjo de Administracién de Distribucién de Bebidasy Cervezas, SA. "
Presidente del Consejo de Administracién de Hermanos Granandos, S.A.

D. Carlos de

Jaureguizar Serrano

D. Lewis Willing(" Consgjero de Grupo Cruzcampo, SA.
D. David Richard Director Financiero de Heineken Internationaal Beheer, B.V.
Hazelwood . *
Consgjero de Grupo Cruzcampo, S.A.
D. Philippe Pasquet Director General de Sogebra, S.A.™

Presidente del Consegjo de Administracion de CLESA, SA.
Consgjero de FASA Renault, SA.
Presidente del Consgjo de Administracion de ICLES Inversiones SIMCAV, SA.

D. Arturo Gil Pérez
Andujar

D. Jaime Lamo de . . o . o ) )
Presidente del Consejo de Administracién de Gemini Consulting Iberia, S.A.

Espinosa Michels de Consgjero de Cristaleria Espafiola, S.A.
Consgjero de J.G. Carrion, SA.

Chapourcin . ) r )
Consgjero de Regadios y Energias de Vaencia, S.A.

) Véase capitulo III.

(Persona fisica, representante de Heineken Internationaal Beheer, B.V. en el Consejo de
Administracion de S.A. El Aguila.

*) Cervecera francesa participada en un 100% por el Grupo Heineken.

VI.2.7. Importe de los honorarios devengados por los Auditores Externos de
la Sociedad en los dos ultimos ejercicios cerrados cualquiera que
sea su causa

Los Auditores de la Sociedad KPMG Peat Marwick Auditores, S.L. han
devengado durante 1998 y 1999 los siguientes importes, por los
conceptos que se indican:
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1998 1999
A) Auditorfa

55.318.000 pts. 46.521.000 pts.
B)Otros servicios 2.240.000 pts. -

57.558.000 pts. 46.521.000 pts.

INDICACION DE LAS PERSONAS FiSICAS O JURIDICAS QUE, DIRECTA O
INDIRECTAMENTE, AISLADA O CONJUNTAMENTE, EJERZAN O PUEDAN
EJERCER UN CONTROL SOBRE EL EMISOR, Y MENCION DEL IMPORTE DE LA
FRACCION DE CAPITAL QUE TENGAN Y QUE CONFIERA DERECHO DE VOTO

La mercantil neetlandesa Heineken Internationaal Beheer, B.V. ostenta el 71,330%
del capital social con derecho a voto de S.A. EL. AGUILA. Dicha sociedad es, a su
vez, filial al 100% de Heieneken N.V.

PRECEPTOS ESTATUTARIOS QUE SUPONGAN O PUEDAN LLEGAR A SUPONER
UNA RESTRICCION O UNA LIMITACION A LA ADQUISICION DE
PARTICIPACIONES IMPORTANTES EN LLA SOCIEDAD POR PARTE DE TERCEROS
AJENOS A LA MISMA

No existen disposiciones estatutarias que limiten la transmisibilidad de acciones de
la Sociedad.

El articulo 12 de los Estatutos Sociales limita el derecho de asistencia a las Junta
Generales de la Sociedad a los accionistas titulares 50 o mas acciones, que con al
menos 5 dias de antelacion a aquel en que haya de celebrarse la Junta, hayan
acreditado tal condicién mediante el certificado que al efecto se expida por la
correspondiente entidad adherida, de conformidad con el Real Decreto 116/1992.
No existen, por lo demas, limitaciones al derecho de voto.

S1 LLAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD ESTAN ADMITIDAS A NEGOCIACION EN
UNA BoLSA DE VALORES, RELACION DE LAS PARTICIPACIONES
SIGNIFICATIVAS EN SU CAPITAL, A QUE SE REFIERE EL REAL DECRETO
377/1991, DE 15 DE MARZO, CON INDICACION DE SUS TITULARES

Al margen de lo sefalado en el apartado VI.2.1., las participaciones significativas en
el capital social de S.A. EL. AGUILA, de acuerdo con el Real Dectreto 377/1991, de
15 de marzo, son las siguientes:

Participe

Participacion directa Participacion indirecta Totales

N° V nominal % 12° acciones V nominal % n° V nominal

%

acciones | (miles pts.) Capital (miles ptas.) Capital acciones (miles ptas.) Capital

Heineken
N.V.¢

24.788.528 | 74.491.013,95 eur 71.330 24.788.528 | 74.491.013,95 eur 71.330

O Participacion indirecta ostentada a través de Heineken Internationaal Beheer, B.V.

VI.6.
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De acuerdo con la asistencia a la ultima Junta General Extraordinaria de accionistas
celebrada el 14 de abril de 2000, con quérum del 73,05% del capital suscrito y
desembolsado, la sociedad estima que el nimero aproximado de accionistas esta en
torno a los 3.000.

VI.7. Deudas A Largo Plazo

A fecha de redaccién del presente Folleto, el pasivo a largo plazo mas importante
de la Sociedad Emisora asciende a 4.500.000.000 de pesetas (27.045.544,69 euros),
lo cual representa la totalidad de la deuda a largo plazo de S.A. EL. AGUILA. Dicha
deuda corresponde integramente a facilidades crediticias otorgadas por el Grupo
Heineken.

Hay que tener en cuenta que tras la ampliacién de capital a que se refiere el
presente, la Sociedad absorbera, mediante fusién, a Heineken Espafa, S.A., quién, a
su vez, es titular del 98,74% del capital social de Grupo Cruzcampo, S.A. (quien, a
su vez, es titular del 100% del capital social de Berferuga Properties Investments
Holding, S.A., segin se seflala en el apartado II1.6 del capitulo III). En
consecuencia, S.A. EL. AGUILA asumira, en virtud de la referida fusion, la deuda
contraia por Heineken Espafia, S.A. al objeto de financiar la adquisiciéon de Grupo
Cruzcampo, S.A. (segin se explica en el apartado VIL.2.1).

VI.8. EXISTENCIA DE CLIENTES O SUMINISTRADORES CUYAS OPERACIONES DE
NEGOCIO CON LA EMPRESA SEAN SIGNIFICATIVAS. SE CONSIDERARA EN
Topo CAsSO QUE EXISTEN RELACIONES DE NEGOCIO SIGNIFICATIVAS
CUANDO UN Mi1SMO CLIENTE O PROVEEDOR SUPONGA, AL MENOS, UN 25
POR 100 DE LAS VENTAS O COMPRAS TOTALES DE LA EMPRESA

A continuacién se identifican los proveedores mas significativos de S.A. EL
AGUILA, junto a la indicacién del concepto de las compras y el volumen que las
operaciones con los mismos representan respecto del total.

Proveedor Concepto co::;:l;]:ll cll; 09 % total
Cargill, Espafia, S.A. Malta 3.426.000.000 pts. 100
Maicerias Espafiolas, S.A. Maiz 282.000.000 pts. 50
BSN Vidrio Espaiia, S.A. Botellas de vidrio 1.212.000.000 pts 45
Crown Cork de Espafia, S.A. Latas 1.654.000.000 pts. 47
American National Can, S.A. Latas 198.000.000 pts. 40

Sin perjuicio de los anteriores datos, se hace constar que la Sociedad no depende de
ninguno de los proveedores resefiados, al tener la posiblidad acudir a otros
proveedores distintos sin que ello conllevase petjuicios para S.A. EL AGUILA.
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VI.9. MENCION, CUANDO EXISTAN, DE L0S ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL
PERSONAL EN EL CAPITAL DEL EMISOR

En la reunién del Consejo de Administracion de la Sociedad celebrada el dia 17 de
marzo de 1999, éste acordd hacer uso de la autorizacion que la Junta General de
Accionistas de le habia conferido para la adquisiciéon derivativa de autocaretra, con
el fin de adquirir en Bolsa un nimero de acciones suficiente para repartir de forma
gratuita entre los empleados de plantilla, a razén de 10 acciones por cada uno, todo
ello con el fin de conmemorar el centenario de la fundacién de la Sociedad. Dicho
acuerdo fue ya ejecutado.

Al margen de lo anteriormente indicado, no existen esquemas de participaciéon del
personal en el capital de S.A. EL AGUILA.

VI1.10. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

La sociedad no mantiene en vigor garantias prestadas a terceros.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS
DEL EMISOR
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S.A. EL AGUILA

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL EMISOR

VIIL.1.

INDICACIONES GENERALES SOBRE LA EVOLUCION DE LOS

NEGOCIOS DEL EMISOR Y TENDENCIAS MAS RECIENTES

Cuenta de resultados consolidada abreviada del trimestre enero-marzo de 1999 y

2000 de S.A. El Aguila

S.A. El Aguila
ler.tr.00 | ler.tr.99 | % Variacion
CUENTA DE RESULTADOS 2000/1999
(Millones de pesetas)
+ Ingresos totales 11.984 10.345 16%
- Aprovis. gt. ext. y explotac. (7.982) (6.868) 16%
- Gastos de Personal (2.531) (2.663) (5%)
- Amortizaciones y provisiones (791) (820) (4%)
= Resultado de Explotacion 680 (0) 11.433%
- Resultados Financieros Netos (53) (60) (12%)
+ Participacion Beneficios de Soc. en Equiv. 4 3 33%
- Amortizacion Fondo Comercio 0 3) 100%
= Resultado Actividades Ordinarias 631 (66) 1.056%
+/- Resultados Extraordinatios (165) (75) (120%)
- Impuestos sobre Sociedades 0 0 0%
= Resultado del Ejercicio 466 (141) 431%
+/- Resultado atribuido a socios externos 1 2) 150%
= Resultados Atribuido Soc. Dominante 467 (143) 427%
Resultado explotacion/Cifra Negocios 6% 0% na
Resultado ordinario/Cifra Negocios 5% 0% na
Resultado ejercicio/Cifra Negocios 4% 0% na

Fuente: §.A. El Aguila
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Explicacion de las variaciones mas significativas en Cuentas de Resultados:

La evolucién de S.A. El Aguila en el curso del ejercicio 2000 esta siendo favorable. La
compania ha alcanzado en el periodo de enero-marzo de 2000, unos resultados netos
consolidados de 2,8 millones de euros (467 millones de pesetas). Esta cifra contrasta con la
obtenida en el mismo periodo del pasado afio, que fue negativa por un importe de 0,86
millones de euros (-143 millones de pesetas). Estos resultados han sido obtenidos con
unos ingresos totales de 72,0 millones de euros (11.984 millones de pesetas) en los tres
primeros meses del afio, mientras que en el mismo periodo del afio anterior, los ingresos
totales fueron de 62,2 millones de euros (10.345 millones de pesetas), lo que representa un
incremento del 15,8% en ingresos totales. No obstante, la Sociedad estima que estos niveles
de crecimiento en ingresos y resultado neto podrian reducirse a lo largo del presente y
futuros ejercicios. La variacion de los gastos de aprovisionamiento y gastos externos y de
explotacion esta en linea con la variacién de las ventas. En el resto de partidas no se han
producido variaciones significativas.

Debido a la estacionalidad del consumo de cerveza en nuestro pais, los resultados netos y la
facturacion del primer trimestre suelen ser inferiores respecto a otros periodos del afio, ya
que las ventas de cerveza tienden a concentrarse en los meses de verano. No obstante, las
condiciones climatolégicas de los tres primeros meses del afio 2000 han sido mas
favorables que las del afio anterior.
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Balance de situacién consolidado abreviado a marzo de 1999 y 2000 de

S.A. El Aguila

S.A. El Aguila
BALANCE ler.tr.00 ler.tr.99 | % Variacion
2000/1999
(Millones de pesetas)

Inmovi. Inmaterial y gastos de establec. 179 172 4%
Inmovilizado Material 24.729 24.261 2%
Inmovilizado Financiero+Deud.trafico 905 1.695 (47%)
Inmovilizado Total 25.813 26.128 (1%)
FONDO DE ~ COMERCIO DE 0 7 (100%)

CONSOLIDACION
Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 4.895 2.735 79%
Existencias 3.199 2.557 25%
Deudores 7.978 7.617 5%
Tesoreria + Inversiones Fin. Temporales 883 914 (3%)
ACTIVO CIRCULANTE 12.060 11.088 9%
ACTIVO = PASIVO 42.768 39.958 7%
22.567 18.096 25%

Fondos Propios

Socios externos 12 15 (20%)
DIFERENCIA  NEGATIVA DE 13 13 0%

CONSOLIDACION
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 60 205 (70%)
Provis. Riesgos y Gastos y Otros Pasivos 4.331 4.813 (10%)
Emisién obligaciones 0 0 0%
Deudas con entidades crédito 0 0 0%
Otras deudas a I./P 4.500 0 na
ACREEDORES A L/P 4.500 0 na
Emisién Obligac. 0 0 0%
Deudas con entidades crédito 1.322 2.269 (41%)
Otras Deudas a C/P 9.963 14.547 (32%)
ACREEDORES A C/P 11.285 16.816 (33%)
Endeudamiento financ. Bruto (1) 5.822 8.269 (30%)
F.Maniobra Financiero (sin existencias) (2.424) (8.285) (71%)
Activo circulante/Acreedores a C/P 107% 66% 62%
Endeudam. Fiance./F.Propios 26% 46% (43%)
Endeudam. Financ./deudas totales 37% 49% (24%)
Deudas totales /Total pasivo 37% 42% (12%)

Fuente: §.A. El Aguila
na: no aplicable
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(1) Incluye nuna denda a corto plazo con Grupo Heineken en el primer trimestre de 1999 por un montante
de 6.000 millones de pesetas (“Otras dendas a corto plazo”)
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Explicacion de las variaciones mas significativas en Balance:

En cuanto al balance de situaciéon consolidado de S.A. El Aguila a marzo de 2000, las
principales variaciones con respecto al mismo periodo del ejercicio anterior son:

- Inmovilizado financiero:

La reduccién se ha producido principalmente por la disminucién de los créditos a largo
plazo por la enajenacioén de las antiguas oficinas de S.A. El Aguila en Vara de Rey. Dicha
venta se pact6 con pagos aplazados anuales.

- Ingresos a distribuir en varios ejercicios:

La disminucion es debida al mismo motivo que el punto anterior.

- Acreedores a corto plazo:

La deuda a corto plazo con Heineken por 6.000 millones de pesetas en el primer trimestre

de 1999 pasa a ser a largo plazo por 4.500 millones de pesetas y ademds se produce una
menor utilizacién de las pélizas con los bancos.
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Cuenta de resultados consolidada abreviada del periodo julio-enero para 1999 y

2000 de Grupo Cruzcampo, S.A.

(1)

(2

(1))

CUENTA DE RESULTADOS Enero Enero | % Variacion
2000 1999 2000/1999
(Millones de pesetas)

+ Ingresos Totales | 44.519 41.130 8%
- Aprovisionamientos. Gastos Externos y de Explotacion (22.600) (20.6706) 9%
- Gastos de Personal (11.544) (11.481) 1%
- Amortizaciones y Provisiones (3.033) (3.188) (5%)
= Resultado de Explotacion 7.342 5.785 27%
+/- Resultados Financieros (186) 67 (378%)
+/- Amortizaciéon Fondo Cons/Reversion Dif. Neg. Cons. - - -
+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia - - -
= Resultados Actividades Ordinarias 7.156 5.852 22%
+/- Resultados Extraordinatios 104 716 (85%)
- Impuesto de Sociedades (1.483) (1.216) 22%
= Resultado del Ejercicio 5.777 5.352 8%
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos - - -
= Resultados Atribuidos Sociedad Dominante 5.777 5.352 8%
Plantilla Media 2.289 2.333 (2%)
Resultado Explotacién / Cifra de Negocios 16,7% 14,1% 18%
Resultado Ordinario / Cifra de Negocios 16,3% 14,3% 14%
Resultado del ejercicio / Cifra de Negocios 13,1% 13,1% 0%

Fuente: Grupo Cruzeampo, S A.
(1) 7 meses: julio 1999 a enero 2000
(2) 7 meses: julio 1998 a enero 1999

Explicacion de las variaciones mas significativas en Cuentas de Resultados:

No existen variaciones significativas entre las cuentas de resultados para el periodo de siete
meses desde 1 de julio de 1998 hasta 31 de enero de 1999 y las relativas al periodo de siete
meses desde 1 de julio de 1999 hasta 31 de enero de 2000. Las principales diferencias se
encuentran en el incremento de los ingresos totales como consecuencia de la positiva
evolucién del mercado y de la venta de productos con mas precio (marcas Cruzcampo
frente a las de canal de alimentacién y marcas blancas), y en el incremento proporcional de
la partida de gastos de aprovisionamientos, que en su mayor parte es variable y en funcién

de los ingresos totales.
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Balance de situacién consolidado abreviado a enero de 1999 y 2000 de

Grupo Cruzcampo, S.A.

(1)

(2

BALANCE Enero Enero |% Variacion

2000 1999 2000/1999

(Millones de pesetas)

Inmovilizado Inmaterial y Gastos Establecimiento 1.190 1.572 (24%)
Inmovilizado Material 33.195 34.164 (3%)
Inmovilizado Financiero + Deudores trafico i.p. 4.033 2.859 41%
Inmovilizado Total 38.418 38.595 0%
Fondo de Comercio / Diferencia Negativa de Cons. - - -
Gastos Distribuir Varios Ejercicios 4.762 3.256 46%
Existencias 3.919 4.008 (2%)
Deudores 8.393 11.585 (28%)
Acciones Propias a Corto Plazo - - -
Inversiones Finan. Temporales y Tesoreria 1.293 3.129 (59%)
Activo Circulante 13.605 18.722 (27%)
ACTIVO = PASIVO 56.785 60.573 (6%0)
Fondos Propios 27.090 18.692 45%
Socios Externos (neto de desembolsos pendientes) - - -
Ingresos a Distribuir Varios Ejericicios 57 123 (54%)
Provisiones Riesgos y Gastos 10.540 24.927 (58%)
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. - - -
Deudas con Entidades de Crédito 318 484 (34%)
Otras Deudas a Largo Plazo 266 1.154 (77%0)
Acreedores a Largo Plazo 584 1.638 (64%)
Emision Obligaciones y Otros Valores Negoc. - - -
Deudas con Entidades de Crédito 7.107 42 16.821%
Otras Deudas a Corto Plazo 11.407 15.151 (25%)
Acreedores a Corto Plazo 18.514 15.193 22%
Endeudamiento Financiero Bruto 7.454 564 1.221%
Fondo Maniobra Financiero (sin Stocks) (8.828) (479) (1.743%)
Activo Circulante / Acreedores a Corto Plazo 73,5% 123,2% (40%0)
Endeudamiento Financiero / Fondos Propios 27.5% 3,0% 811%
Endeudamiento Financiero / Deudas Totales 39,0% 3,4% 1.065%
Deudas Totales / Total Pasivo 33,6% 27,8% 21%

Fuente: Grupo Cruzeampo, S.A.
(1) 37 de enero 2000
(2) 31 de enero 1999
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Explicacion de las variaciones mas significativas en Balance:

El incremento producido entre enero de 1999 y enero de 2000 en la linea del activo
“Inmovilizado Financiero + Deudores trafico Lp.”, viene motivado, por el traspaso, en
junio de 1999, de 500 millones de pesetas desde la partida de “Deudores”, y la adicion,
entre junio de 1999 y enero de 2000, de otros 700 millones de pesetas, motivados ambos
por la contabilizacién (y reclasificacién entre corto y largo plazo) del impuesto anticipado
generado por las provisiones de pensiones y obligaciones similares y su externalizacion.

Los gastos a distribuir en varios ejercicios aumentan por la mayor aportacion a clientes en
contraprestacion de la venta en exclusiva de los productos de la sociedad.

También se explican las variaciones producidas entre enero de 1999 y enero de 2000 en las
lineas del activo “Deudores” y del pasivo “Otras deudas a largo plazo” por el traspaso del
importe de las fianzas de envases y embalajes a devolver por clientes, que anteriormente se
recogian en el epigrafe del Balance “Fianzas y dep6sitos recibidos a largo plazo” (incluido
aqui , pasando ahora a incluirse en el epigrafe “Clientes por Ventas y Prestaciones de
servicios”, realizado durante en junio de 1999 a efectos de una mejor adecuacién con lo
establecido al respecto en el Plan General de Contabilidad, con un efecto de 1.120 Millones
de pesetas.

Inversiones financieras y Tesorerfa se ven mermadas por la externalizaciéon de los
compromisos de pensiones asumidos con su personal pasivo, lo que asimismo genera la
existencia de Deudas con entidades de crédito a corto plazo, en enero de 2000 de 7.100
millones de pesetas por encima del existente a la misma fecha del afio anterior, motivada
por la financiaciéon de dicha externalizacién y, consecuentemente la disminucién de las
Provisiones para Riesgos y Gastos, donde se encontraban recogidos los fondos internos
externalizados

En cuanto a la evolucién de la linea “Otras deudas a Corto Plazo” del Pasivo de los
Balances, viene motivada por el dividendo acordado en diciembre de 1998 contra reservas
voluntarias (1.240 millones de pesetas), que a 31 de enero de 1999 aun no habia sido
pagado y, por tanto, se encontraba clasificado en esta linea y que fue pagado en marzo de
1999. Asimismo incide la liquidacion del saldo pendiente con la antigua matriz, Diageo
Opverseas, B.V., por servicios por la misma prestados durante el periodo en que mantuvo su
participacion en la sociedad (1.500 millones de pesetas).
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Tal y como se ha detallado en el capitulo IV del presente Folleto Informativo, el 21 de
marzo de 2000, el Consejo de Administracion de S.A. El Aguila acordé la adquisicion del
100% de las acciones de Heineken Espafia S.A. a Heineken Internationaal Beheer B.V.
Heineken Espafia S.A. tiene como tunica actividad ser propietaria del 98,7409% de las
acciones de Grupo Cruzcampo, S.A.

Esta previsto que los datos financieros de dicha adquisicion se reflejen contablemente en
libros con fecha 31 de enero de 2000. S.A. El Aguila y Grupo Cruzcampo, S.A. estan
actualmente estudiando la eleccién de los criterios contables que van a prevalecer en la
nueva entidad fusionada. A este respecto, no hay una decision final tomada a fecha actual y
es posible que se adopten criterios de una y otra compafifa. No obstante, si se ha tomado
la decisiéon de que el cierre del ejercicio contable se haga a partir de ahora a 31 de
diciembre, como lo venia haciendo S.A. El Aguila.

Durante los tres primeros meses del ejercicio 2000 los hechos mas significativos estan por
tanto estrechamente ligados con el proceso de adquisicion e integraciéon de Grupo
Cruzcampo, S.A. con S.A. El Aguila, pudiendo destacar los siguientes:

- Con fecha 17 de diciembre de 1999, y previa evacuacién del correspondiente informe
por parte del Tribunal de Defensa de la Competencia, el Consejo de Ministros, a
propuesta del Vicepresidente Segundo del Gobierno y Ministro de Economia y
Hacienda, acordé sujetar la aprobacion de la operacion de concentracion de Grupo
Cruzcampo, S.A. con S.A. El Aguila (“El Acuerdo”) al cumplimiento de las siguientes

condiciones:

@) En el plazo de tres meses desde la notificacion del Acuerdo, Grupo
Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A. deberd eliminar toda condicion de
exclusividad de los contratos o acuerdos que mantenga con los concesionarios
o distribuidores del mercado de la comercializacion de cerveza a través del canal
Horeca. Asimismo, no realizard ningun nuevo contrato con concesionarios o
distribuidores de sus productos que contenga clausulas de exclusividad. El
plazo de duracién de esta condicion sera de cinco afnos desde la notificacion del
Acuerdo.

(ii) En el plazo de tres meses desde la notificacion del Acuerdo, Grupo
Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A. debera rescindir los acuerdos de licencias de
produccion o de distribucion de marcas que mantenga con terceros excepto los
referentes a la marca Guinness y Kaliber (ver Capitulo IV). Adicionalmente, no
realizara ningin acuerdo de licencia de produccion o de distribuciéon de marcas
de terceros. El plazo de duracién de la presente condicién sera de cinco afios
desde la notificacién del Acuerdo.

(i) Grupo Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A. enajenari todas las marcas distintas
de El Aguila, Heineken y Cruzcampo, exceptuando las referentes a cervezas sin
alcohol y las marcas propiedad del Grupo Heineken con anterioridad a la
notificacién de la operacion (ver Capitulo IV).
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(iv) Grupo Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A. enajenard activos productivos
equivalentes al menos al 17% de su capacidad de produccion de cerveza en
Espafia y almacenes que supongan al menos un 17% de la capacidad de
almacenamiento de cerveza del grupo en territorio espafol (ver Capitulo
VIL.2.1.).

V) Junto con los derechos de las marcas, activos productivos y almacenes, las
partes se desprenderan de la correspondiente informacién confidencial, los
derechos de propiedad intelectual afines y los conocimientos especializados
especificos de estos activos que son necesarios para la adecuada fabricaciéon y
comercializaciéon de los productos.

(v Desde la notificacién del Acuerdo, Grupo Heineken/Grupo Cruzcampo, S.A.
dispondra de dos meses para presentar al Servicio un plan confidencial
detallado de actuacién y plazos para instrumentar la enajenacién de los activos
afectados por las condiciones Tercera, Cuarta y Quinta.

- Presentaciéon dentro del plazo previsto del Plan de cumplimiento de condiciones al
Servicio de Defensa de la Competencia.

- Autorizacion de dicho Plan por parte del Servicio de Defensa de la Competencia.

- En base a los anteriores puntos, y como consecuencia de las condiciones impuestas por
el Ministerio de Economia, la resolucién de los contratos de distribuciéon de marcas que
Grupo Cruzcampo, S.A. tenia con terceros (Miller, Henninger y Catlsberg), salvo los de
Guinness y Kaliber.

- Puesta en marcha del proceso de Integracion entre Grupo Cruzcampo, S.A. y S.A. El
Aguila. A tal efecto, se esta llevando a cabo la creacién de la estructura organizativa de
la empresa resultante, con nombramientos de los cargos y la creacién de grupos de
trabajo que lleven a cabo dicho proceso de integracion.

- Para la adquisicién de Heineken Espafia, S.A. por parte de S.A. El Aguila, ésta esta en
proceso de ampliaciéon de capital (objeto de este Folleto), que se hara efectiva cuando
se cumplan todos los tramites exigidos por la CNMV. Dicha ampliaciéon de capital fue
aprobada en Junta General de Accionistas celebrada el 14 de abril de 2000, en la que
también se aprobo el traslado de domicilio social de S.A. El Aguila a Sevilla.

- Se ha producido un cambio en el Consejo de Administracion de S.A. El Aguila: D.

Robert Victor Strobos cesa en su cargo como miembro del Consejo de Administracion
y se nombra a D. Piero Perron vocal-consejero del mismo.
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VIL.2. PERSPECTIVAS DEL EMISOR

VII.2.1. Perspectivas comerciales, industriales y financieras.

En aplicacién de lo dispuesto por la Orden Ministerial de 12 de Julio de 1993, por la que se
desarrolla el Real Decreto 291/1992, de 27 de Marzo, se hace constar expresamente que el
contenido de este apartado se refiere a estimaciones o perspectivas susceptibles de ser
realizadas o no.

Perspectivas del mercado espafiol

El mercado ha mostrado escaso crecimiento durante los dltimos afios y se enfrenta a la
competencia de las bebidas sin alcohol. Se espera que en el futuro el mercado muestre
tasas de crecimiento muy moderadas en los préximos afios. Estas expectativas se basan en
los siguientes factores:

- El consumo per capita en Espana es de 68,8 litros, lo que es menos que
la media europea, pero excede al consumo per capita en los paises europeos vecinos.
Se espera que el consumo per capita aumente ligeramente ya que, a medida que
mejore el entorno econémico espafiol, los consumidores espafioles tendran mayores
ingresos disponibles. El crecimiento previsto de los ingresos disponibles de los
turistas, debido al desarrollo econémico en otros paises europeos, reforzard este
efecto.

- Los consumidores espafioles beben en la actualidad grandes cantidades
de agua del grifo en términos porcentuales de la ingesta total de liquidos y, en
consecuencia, el consumo de agua del grifo per capita es relativamente elevado en
Espafia, comparado con otros paises. Se espera que los consumidores espafioles
beberan cada vez mas refrescos de marca, incluyendo cerveza, como alternativa al
agua del grifo. La cerveza se consume principalmente como refresco.

La industria, por tanto, necesita realizar inversiones importantes para aumentar la categoria
de la cerveza (ej.: aumento de los gastos de publicidad, nuevas marcas, nuevos formatos,
creacion de bares tematicos, etc.) y adaptarse a los cambios en los habitos de consumo de
los espanoles.

En este contexto, el mercado cervecero espafiol se encuentra en una fase de consolidacion:

- El 16 de marzo de 2000, Mahou S.A. anuncié la toma de control del
100% de las acciones de San Miguel, S.A. Las dos compafias suman una cuota de
mercado del 32,9% en 1999 (Mahou un 17,2% y San Miguel, S.A. un 15,7%)
incluyendo la producciéon de marcas blancas, segin el ranking elaborado por
Cerveceros de Espafia.

- La adquisiciéon de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. por
parte de S.A. El Aguila consolida la posiciéon del nuevo grupo con una cuota de
mercado del 37% si se excluye la producciéon de marcas blancas propiedad de las
companias de distribuciéon (o del 40,2% si se incluyen las marcas blancas), segun el
ranking elaborado por Cerveceros de Espafia.
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Concentracion de S.A. El Aguila — Grupo Cruzcampo, S.A.

- El 10 de junio de 1999, Heineken Internationaal Beheer, B.V. anunci6 la compra a
Diageo Overseas, B.V., en un proceso de subasta, de Grupo Cruzcampo, S.A. La
adquisiciéon se estructurd a través de Heineken Espafia, S.A., filial integramente
participada de Heineken Internationaal Beheer, B.V. La adquisicion se realizé en dos
fases: i) primero, Heineken Espafia, S.A. compré el 88,2152% de las acciones de
Grupo Cruzcampo, S.A. a Diageo Overseas, B.V., y, a continuacién, ii) Diageo
Overseas, B.V. (a través de Guinness Ltd.) adquiri6 la participacién del 10,5256%
que Catlsberg A/S posefa en Grupo Cruzcampo, S.A., que vendié a continuacion a
Heineken Espana, S.A.

- En total, Heineken Espafia, S.A. pagé un precio de 134.859.123.784 pesectas
(810.519.658 euros) por el 98,7409% de Grupo Cruzcampo, S.A. que posefa Diageo
Opverseas, B.V. Este precio estaba basado en el calculo estimado de la deuda neta de
Grupo Cruzcampo, S.A., que finalmente ha sido incrementada ligeramente. Asi,
como resultado de ese pequefio ajuste en la deuda, Diageo Overseas, B.V. debe
devolver 192.010.935 pesetas a Heineken Espafia, S.A. En la fecha de la compra de
Heineken Espafia, S.A. por parte de S.A. El Aguila, no se habia producido dicha
devoluciéon. Como resultado de este ajuste, el precio final pagado por Heineken
Espafia, S.A. sera de 134.667.112.849 pesetas (809.365.649 euros). Heineken Espafia,
S.A. financié la operacién mediante una combinaciéon de recursos propios, deuda
subordinada entre empresas y financiaciéon bancatia:

@) Aumento de capital de Heineken Espafia, S.A. por un importe de
27.180.970.000 pesetas (163.360.920 euros)

(i) Se le otorgd por parte de Heineken Internationaal Beheer, B.V., un
préstamo en condiciones de mercado por importe de 63.226.680.000
pesetas (380.000.000 euros). Dicho préstamo es reembolsable en siete
aflos, aunque puede ser reembolsado anticipadamente a requerimiento de
Heineken Internationaal Beheer, B.V., y cuenta con un tipo de interés
variable (Euribor tres meses+0,35%)

(i) Se le otorgd por parte de un sindicato internacional de bancos un crédito
con dos tramos:

®  Préstamo (term facility), por un importe de 54.907.380.000 pesetas
(330.000.000 euros), reembolsable en siete afios con los primeros dos
afios de carencia. El coste es Euribor 1 afio+0,250% (primeros cinco
aflos) y Euribor 1 afio+0,275% (dos dltimos afios). El préstamo no
recoge ningun tipo de cldusula limitativa o restrictiva (covenants) para
el tomador del préstamo en cuanto a reparto de dividendos, etc.
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= Poliza de crédito (revolving facility), por un importe de
78.201.420.000 pesetas (470.000.000 euros), del que se dispondra
cuando se haya hecho uso completo del préstamo mencionado
anteriormente. Las condiciones (duracién y coste) son las mismas
que para el préstamo anterior (term facility). El objetivo de esta
poliza de crédito es sustituir al préstamo concedido por Heineken
Internationaal Beheer, B.V. mencionado antetiormente, si ello es
requerido asi por dicha sociedad.

- La operacion quedd suspensivamente condicionada a que por parte de las
autoridades competentes en materia de defensa de la competencia se aprobase la
misma. Asi, y si bien la operacién fue notificada a la Comisiéon Europea el dia 2 de
julio de 1999, al amparo de lo previsto por el Reglamento (CEE) n°® 4064/89 del
Consejo, de 21 de diciembre de 1989, ésta remitié el expediente, a solicitud de la
Direccion General de Politica Econémica y Defensa de la Competencia, y en virtud
de Decisiéon de 17 de agosto de 1999, a las autoridades espafiolas en materia de
defensa de la competencia. Con fecha 17 de diciembre de 1999, y previa evacuacion
del correspondiente informe por parte del Tribunal de Defensa de la Competencia, el
Consejo de Ministros, a propuesta del Vicepresidente Segundo del Gobierno y
Ministro de Economia y Hacienda, acordé sujetar la aprobacion de la operacion de
concentracion al cumplimiento de determinadas condiciones (ver Capitulo VIL.1.).
Conforme a la condicién sexta del acuerdo del Consejo de Ministros de 17 de
diciembre de 1999 anteriormente referido, fue presentado un plan confidencial de
actuaciones referido al cumplimiento de las condiciones primera a tercera del citado
acuerdo, plan que fue aprobado por el Servicio de Defensa de la Competencia. Entre
otras condiciones para poder cerrar la adquisicion de Grupo Cruzcampo, S.A.,
Heineken debia reducir un 17% su capacidad de produccion y depésito en Espafia,
ademas de resolver los contratos de exclusividad con distribuidores y vender las
marcas regionales propiedad de Grupo Cruzcampo S.A. La venta y transmision de la
participacion del  98,7409% de Grupo Cruzcampo S.A. se perfecciond
definitivamente el 27 de enero de 2000.

- Heineken Internationaal Beheer, B.V., accionista mayoritario de S.A. El Aguila,
presentd a S.A. El Aguila una oferta formal para la compra por parte de ésta, con
efectos econdmicos a 28 enero de 2000, sobre todas sus acciones de Heineken
Espafia, S.A. por un precio idéntico al que Heineken Espafa, S.A. pagd por Grupo
Cruzcampo S.A. mas gastos financieros y costes derivados de la transaccién, menos
la deuda financiera de Heineken Espafa, S.A.

El precio acordado para la compra del 100% del capital Heineken Espafa, S.A. por
parte de S.A. El Aguila es de 28.658.619.684 pesetas, que se desglosa de la siguiente
forma:

@) + 27.180.970.000 pesetas, que se calcula como:
* La suma de 134.859.123.784 pesetas, que es el precio pagado por

Heineken Espafa, S.A. a Diageo Overseas, B.V. por el 98,7409% del
capital de Grupo Cruzcampo, S.A.
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®=  Menos 108.282.639.247 pesetas de deuda neta de Heineken Espafia,
S.A. a 27 de enero de 2000 (préstamo de Heineken Internationaal
Beheer, B.V. y la parte del préstamo sindicado utilizada hasta la fecha,
ambos descritos anteriormente en este Capitulo).

= Mas 604.485.463 pesetas que surge de las siguientes partidas:

- Comisiones de gestion, aseguramiento y agencia (Arrangement and
underwriting fees y agency fees): 337.774.779 pesetas

- Comision pagada a Citibank por la negociacion con el resto de bancos
del sindicato y gastos de viajes, etc. (out-of-pocket expenses) incurridos
durante el disefio y firma del préstamo sindicado (Commitment fee):
36.206.592 pesetas

- Impuesto sobre transmisiones (operaciones societarias): 271.809.700
pesetas

- Ingresos financieros por intereses generados en cuenta corriente por el
saldo mantenido en el periodo entre el 18 de octubre y 31 de diciembre
de 1999, de parte del préstamo concedido por Heineken Internationaal
Beheer, B.V. a Heineken Espafia, S.A. para el pago de la compra de
Grupo Cruzcampo, S.A. a Diageo Overseas, B.V.: (41.305.608) pesetas

(ii) + 1.252.564.071 pesetas, que son todos los costes de adquisicion de Grupo
Cruzcampo, S.A. pagados por Heineken Internationaal Beheer, B.V. hasta el
13 de abril de 2000.

(iii) + 225.085.613 pesetas, que es el interés sobre la cantidad referida en (i),
27.180.970.000 pesetas, calculada con un tipo de interés Euribor 3 meses
mas 0,50%, para el periodo desde el 27 de enero de 2000 hasta el 13 de abril
de 2000.

Hay que tener en cuenta que, aunque el precio de compra es de 28.658.619.684
pesetas, Diageo Overseas, B.V. debia devolver 192.010.935 pesetas a Heineken
Espafa, por el mayor tamafio de la deuda de Grupo Cruzcampo, S.A. (como se
explicé anteriormente). Esta cantidad fue pagada por Diageo Overseas, B.V. a
Heineken Espafia, S.A. el 14 de abril de 2000. Consecuentemente, los intereses
devengados hasta el pago de la adquisicion por S.A. El Aguila a Heineken
Internationaal Beheer, B.V. sobre el ajuste de 192.010.935 pesetas, seran sustraidos
del montante total de los intereses a pagar.

Adicionalmente, el precio de compra se vera incrementado por el tipo de interés
(Euribor 3 meses+0,50%) aplicado a dicha cantidad desde el 13 de abril de 2000
hasta el pago de toda la cantidad por parte de S.A. El Aguila. El pago, que debe ser
en efectivo, se ha aplazado hasta la ejecucion de la ampliacion de capital objeto de
este Folleto. No obstante, el contrato establece un plazo de pago no mas tarde de
dos difas habiles después de la finalizacién del periodo de suscripcién de la
ampliacion de capital en curso, y en todo caso, no mas alla del 15 de junio de 2000.
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- S.A. El Aguila va a realizar la ampliaciéon de capital objeto de este Folleto
Informativo por un montante de 27.463.947.361 pesetas (165.061.647,98 euros) de
nominal més prima, con objeto de financiar via recursos propios la adquisicion de las
acciones de Heineken Espafia, S.A. La diferencia correspondiente entre el precio de
adquisicion de Heineken Espafa, S.A. y el montante de la ampliaciéon de capital,
1.194.672.323 pesetas, sera financiada con cualquiera de las fuentes de financiacién
que viene utilizando S.A. El Aguila — pdliza de crédito -.

- El Consejo de Administracion de S.A. El Aguila aprobé la adquisicion el pasado 21
de marzo de 2000. Con esta adquisicion S.A. El Aguila se convierte en accionista
mayoritario de Grupo Cruzcampo S.A., con una participacion del 98,7409%, a través
de Heineken Espafia, S.A.

- El 13 de abril de 2000, S.A. El Aguila y Heineken Internationaal Beheer, B.V.
firmaron el contrato de compraventa relativo a las acciones representativas del 100%
del capital social de Heineken Espafia, S.A. La compraventa tiene efectos
econémicos desde el 28 de enero de 2000.

- Es intencion de los accionistas de S.A. El Aguila, una vez completada la adqusicion
del 98,7409% de Heineken Espafia S.A., proceder a la fusién de las cuatro sociedades
(S.A. El Aguila, Heinecken Espafia S.A., Grupo Cruzcampo, S.A. y Berferuga
Properties Investments Holding, S.A., sociedad filial 100% del Grupo Cruzcampo,
S.A., que detenta exclusivamente activos no operativos de ésta ultima). La fusion se
realizard mediante absorcion por parte de S.A. El Aguila de Heineken Espafia S.A.,
Grupo Cruzcampo S.A. y Berferuga Properties Investments Holding, S.A.

100%

0/
lV N % / 28.7%
Accionistas

Minoritarios Heineken Espana, SA. SA. El Aguila

1.2& 98,74%

Grupo Cruzcampo, SAA.

l 100,0%

Berferuga Properties|nv. Hidg., SA.
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- En cuanto al proceso de fusién mencionado anteriormente, el 25 de mayo de 2000, el
Consejo de Administracion de S.A. El Aguila aprobé los informes correspondientes
al proceso de fusién de S.A. El Aguila, Heineken Espafia S.A., Grupo Cruzcampo,
S.A. y Berferuga Properties Investments Holding, S.A., incluyendo, entre otros, el
informe favorable del experto independiente sobre la ecuacién de canje propuesta, y
también se aprobo6 por dicho Consejo de Administracion la convocatoria de la Junta
General Ordinaria de Accionistas de S.A. El Aguila, que tendra lugar el préximo 29
de junio de 2000, en la que esta previsto la aprobacion por parte de la misma de la
fusion de las compafifas mencionadas anteriormente.

A la fecha del presente folleto, el accionista mayoritario de la Sociedad, Heineken
Internationaal Beheer, B.V. no tiene adoptada decision alguna contraria a continuidad de
S.A. El Aguila como sociedad cotizada. En este sentido, y sin perjuicio de las futuras
circunstancias que pudieran sobrevenir o concurrir en relacion con los mercados de valores
o de la cerveza, tanto a nivel nacional como internacional, y que pudieran aconsejar otra
cosa, Heineken Internationaal Beheer, B.V. no tiene prevista, a la fecha del presente folleto,
plantear la exclusién de cotizacion de las acciones de S.A. El Aguila. En todo caso, y a los
anteriores efectos, sera preciso tomar en consideracion el free float y la estructura
accionarial que resulte de la presente ampliacion de capital. Existen dos escenatrios
extremos resultantes de la ampliacion de capital objeto de este Folleto:

- Si uUnicamente acudiese Heineken Internationaal Beheer, B.V., el
porcentaje accionarial de ésta en S.A. El Aguila se incrementaria desde el
71,33% actual hasta 80,57%. El resto de las acciones no se susctibitian
y la ampliacion de capital quedaria incompleta.
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- Si todos los accionistas actuales acudiesen a la ampliacién y suscribiesen
su parte proporcional, el porcentaje de Heineken Internationaal Beheer,
B.V. se mantendria en el 71,33%.

Balance de situacién consolidado abreviado de S.A. El Aguila a marzo de 2000 y

balance de situacion consolidado abreviado pro-forma de S.A. El Aguila, Heineken

Espaiia, S.A. y Grupo Cruzcampo, S.A. a abril de 2000

BALANCE CONSOLIDADO 17 trimestre 2000 Abril 2000

(Millones de pesetas)
Inmovi. Inmaterial y gastos de establec. 179 6.159
Inmovilizado Material 24.729 58.671
Inmovilizado Financiero+Deud.trafico 905 876
Inmovilizado Total 25.813 65.706
Fondo de Comercio de Consolidacién 0 110.600 @
Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 4.895 5.174
Existencias 3.199 6.883
Deudores 7.978 16.733
Tesoreria + Inversiones Fin. Temporales 883 2.263
Activo Circulante 12.060 25.879
ACTIVO = PASIVO 42.768 207.359
Fondos Propios 22.567 47.328
Socios externos 12 296
Diferencia Negativa de Consolidacion 13 13
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS 60 110
EJERCICIOS
Provis. Riesgos y Gastos y Otros Pasivos 4.331 15.419
Emision obligaciones 0 0
Deudas con entidades crédito 0 46.569
Otras deudas a I./P 4.500 67.727
Acreedores a L/P 4.500 114.296
Emision Obligac. 0 0
Deudas con entidades crédito 1.322 6.138
Otras Deudas a C/P 9.963 23.759
Acreedores a C/P 11.285 29.897
Endeudamiento financ.bruto 5.822 120.434
F.Maniobra Financiero (sin existencias) (2.424) (10.901)
Activo circulante/Acreedores a C/P 107% 87%
Endeudam. Fiance./F. Propios 26% 261%
Endeudam. Financ./deudas totales 37% 84%
Deudas totales /Total pasivo 37% 70%

Fuente: §.A. El Aguila

(1) Asume una cantidad de fondo de comercio de 112.000 millones de pesetas, que se empieza a amortizar
el 28 de enero de 2000 y en un plazo de 20 asios. Estas hipdtesis estin sujetas a posibles variaciones como

se detalla en el Capitulo V'11.2.3.
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La adquisicién de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. permite a S.A. El
Aguila alcanzar una sélida posicioén en la industria cervecera espafiola y supone para ambas
companias una oportunidad de desarrollo.

La adquisicion osterior fusion de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. por
Y >

parte de S.A. El Aguila pretende combinar las capacidades de ambas companias que

resulten complementarias y obtener economias de escala, permitiendo asi que el Grupo

fusionado compita con mayor eficiencia en un mercado, como el de la cerveza en Espafa
¥ > >

que se encuentra en fase de consolidacion. En concreto, la fusién de ambas companias

persigue lo siguiente:

- Economias de escala. El crecimiento del mercado cervecero espafiol se ha
ralentizado en la década de los 90. El aumento de los beneficios procedera de la
capacidad de las empresas para reducir costes e incrementar los margenes de
explotacion y financieros. La fusion de S.A. El Aguila y Grupo Cruzcampo, S.A.
podria crear en este sentido economias de escala. Ambas compafifas cuentan con
redes de distribucién a escala nacional, que se podrian ver potenciadas en el futuro al
existir proyectos de desarrollo y fortalecimiento de dichas redes de distribucion, con
el objetivo concreto de crear esas economias de escala por la distribuciéon conjunta
con otros productos, y con la profesionalizacioén del sector. Esto se traduciria en una
mejora, con el valor afiadido de poder abarcar cada punto del territorio nacional.

Ademas, las compafifas fusionadas explotan en la actualidad siete cerveceras, con
posibilidades de integracion y aprovechamiento de las capacidades produtivas de las
mismas.

Existen planes concretos de desinversion de las plantas que el Grupo Cruzcampo
S.A. tiene en Madrid, Arano y Valencia. Dichos planes tienen su origen en la
obligaciéon que el Grupo tiene de disminuir su capacidad productiva en un 17%,
porcentaje fijado por el Ministerio de Economia y Hacienda, a través del Servicio de
Defensa de la Competencia, como plan confidencial para la aprobacién de la fusion
de S.A. El Aguila y Grupo Cruzcampo, S.A. ILa venta de las fabricas antes
mencionadas, se hard con toda su estructura técnica y personal completa, como
exige la resolucion del Servicio de Defensa de la Competencia, con el obetivo de
minimizar en todo lo posible, los trastornos sociales que conllevan unas operaciones
de tal magnitud. Esto redundaria en una reducciéon de costes y en una mejora de la
productividad.

- Expansion geogrdfica de la actividad. Desde el punto de vista de la cobertura
geografica, la adquisicién de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. podtia
reforzar la posicion de S.A. El Aguila en el sur del pafs, donde Heineken Espafia
S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. tiene una presencia relevante. El sistema de
distribuciéon de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. debetia traducirse en
un incremento de las ventas de la marca Heineken en el sur de Espafa. Las
actividades de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. y S.A. El Aguila son
complementarias, lo que podtia reforzar la implantacioén del nuevo grupo en Espafia
y evitar un proceso de canibalizacién en determinadas areas. Su plataforma logistica
en la mayorifa de las regiones espafiolas le podria permitirse dirigirse a grandes
clientes con necesidades de abastecimiento a escala nacional y mejorar el impacto de
las medidas de marketing.
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- Mejora de la estructura de capital de S A. El Aguila. La madurez del mercado
de la cerveza y la previsible estabilidad de los flujos de caja confieren a S.A. El Aguila
una alta capacidad de apalancamiento financiero. La asuncién de la deuda de
Heineken Espafa, S.A. podria permitir mejorar el nivel de apalancamiento de S.A. El
Aguila y su coste medio ponderado de capital (WACC). Esta previsto que el servicio
de la nueva deuda se cubra con la previsible generacion de flujos de caja de la entidad
fusionada.

- Combina los puntos fuertes de cada comparia. La fusion de S.A. El Aguila y de
Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. podtia aportar mejoras en todas las
areas de explotacion principales, como produccion, marketing y logistica, al combinar
el conocimiento técnico especializado de cada compafifa y la plantilla con mas
experiencia. La fusiéon podria permitir que S.A. El Aguila aplique su experiencia —
probada en si misma — en mejoras en eficiencia en Heineken Espafia S.A./Grupo
Cruzcampo, S.A. Se obtendran asi ahorros a través de mejoras en la eficiencia de la
producciéon y a través de la comunicacion de buenas pricticas. También podtia resultar
complementatio la fortaleza de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. en el
sector de la cerveza de grifo, con la de la marca principal de S.A. El Aguila y su larga
tradicién en proporcionar buen servicio a los puntos de venta del canal Horeca.

- Consigne un solido portfolio de marcas del mercado. En el nuevo grupo, Grupo
Cruzcampo, S.A. aporta las marcas Cruzcampo, Kaliber y Guinness, mientras que
S.A. El Aguila aporta las marcas Heineken, Aguila-Amstel, Buckler y todo el
portfolio de especialidades de Heineken. El resto de marcas desaparecen del
portfolio como resultado de la resolucion del Servicio de Defensa de la Competencia
(ver Capitulo IV).

- Encabeza el proceso de consolidacion en el sector cervecero espariol. La fusion con
Grupo Cruzcampo, S.A. representa la oportunidad de encabezar dicho proceso de
consolidacion.

Estrategia del nuevo Grupo

El nuevo Grupo nace con la visiéon de alcanzar y mantener una posicién rentable y de
relevancia en la industria cervecera espafiola aprovechando la experiencia de S.A. El Aguila
en la gestién de un portfolio amplio y la de Grupo Cruzcampo, S.A. en el manejo de su
fuerte presencia regional y su consiguiente capacidad de ganar dinero. Para alcanzar dicho
objetivo, la estrategia del Grupo se basa en una serie de pilares:

- Ser parte activa del desarrollo del mercado:
» Conseguir, como objetivo a medio plazo, que de la totalidad del EBIT (Beneficio

antes de intereses e impuestos) del sector, el nuevo Grupo obtenga una proporcion
del mismo igual o mayor a su cuota de mercado en el sector.
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» Estimular el crecimiento del mercado y desarrollar la expansion de todas las
categorias. En este sentido, la serie de objetivos que se pretenden son (i) reforzar e
incrementar las ventas de la marca Heineken, (ii) desarrollar las especialidades del
Grupo (Wieckse Wite, Desperados, Fischer, Vos, Adelscott, Affligem), (iii)
mantener fuerte el segmento de cervezas estandar, y (iv) seguir con una posicion
destacada en el mercado de la cerveza sin alcohol con las marcas Buckler y Kaliber.

El desarrollo y expansion de las especialidades, ademas de introducir las cervezas
del grupo Heineken en el mercado que, considerado su volumen no puede
considerarse importante, ofrece sobre todo la posibilidad de tener un tipo de
cervezas, las especialidades, con un alto rendimiento o margen de contribucion.

» Mejorar el mercado de la cerveza: (i) mejorar el mix del producto y (i) hacer la
industria mas profesional.

Para ello, se trata de desarrollar actividades enfocadas a la atencién al cliente final.
Concretamente, en este sentido, y para comprobar la importancia que esto tiene en
el nuevo Grupo, se ha creado en la nueva estructura de la empresa un departamento
a nivel de Direccion, el Departamento de Servicio de Atencién al Cliente, que no
existia en ninguna de las companias fusionadas. Con este departamento y la nueva
estructura, se pretende no perder de vista nunca el objetivo, el cliente, siguiendo su
trayectoria completa, desde el cliente potencial hasta el servicio postventa al mismo.

Para profesionalizar la industria, ya se ha comentado en el punto VIL.2.1. el plan de
fortalecimiento de la  distribucién, que genere economias de escala.
Complementariamente, se estan desarrollando planes de cursos de formacién e
informacién acerca del concepto “cerveza”.

» Innovar y anticipar los nuevos desarrollos y las nuevas tendencias.
En cuanto a este punto, se trata de desarrollar conceptos que actualmente generan
valor afiadido, como son los bares tematicos dentro del mercado de la cerveza, tipo
pubs irlandeses, locales Gambrinus, etc.

Incluimos también aqui el desarrollo de las llamadas Especialidades, al estar en auge
dicha gama de productos en el mundo de la cerveza.

- Ser activo en la generacién de vinculos con los consumidores:

> Crear y mantener el mayor activo de marca en todos los segmentos relevantes de
consumidores.

» Conseguir una presencia relevante en todos los segmentos de consumo, con énfasis

sobre los productos de marca explotando las oportunidades de su actual posicion
competitiva.
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> Mantener los vinculos regionales de las marcas.

Dado el caracter regional que el mercado de la cerveza tiene en Espafia, se trata de
reforzar estos vinculos, y crear nuevos en las zonas donde tales no existen. Esto se
podria impulsar patrocinando eventos que potencian la idiosincrasia y la cultura
popular, como son la Fallas de Valencia, los Sanfermines de Pamplona, la Feria de
Abril de Sevilla, etc.

La potenciacién en zonas donde los vinculos con las marcas del Grupo no existen,
se podria tratar de incrementar la imagen global de marca a nivel nacional con
patrocinios como la Champions League (Aguila Amstel), el equipo espafiol de las
Olimpiadas (Cruzcampo) o la Copa Davis de tenis (Heineken).

Ser parte activa en la creaciéon de riqueza para los clientes y socios, siguiendo la
experiencia del Grupo Heineken y su marca:

El objetivo es ser percibidos por los clientes y distribuidores como los proveedores con
la mejor oferta en términos de portfolio de productos y de calidad de servicio.

> Alimentacién: convertirse en el proveedor de referencia para los clientes mas
importantes.

» Hosteletfa: utilizar a los bares como un vehiculo de comunicaciéon. Desatrollar
bares tematicos y otras formas de apoyo a los puntos de ventas como escaparate del
producto.

» Distribucién: utilizar la distribucién como una ventaja competitiva y una fuente de
futuro crecimiento de los beneficios. En cuanto a la distribucién existe un plan de
expansion del negocio, siguiendo la experiencia que el Grupo Heineken tiene en
este campo en paises de cultura tan cercana a la espafiola como son Italia y Francia.

- Buscar una solida posicién en eficiencia y motivacion:

> Lograr una eficiencia integral de costes.

»  Gestionar los problemas de corto plazo debidos a la reorganizacién con el objetivo
de alcanzar en el largo plazo una eficiencia 6ptima.

» Elegir lo mas valioso de ambas compafiias e incorporar mejores pricticas y

capacidades del exterior en una nueva manera de hacer negocio, innovando
continuamente.
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VIIL.2.2. Politica de inversiones y endeudamiento.

El nuevo Grupo tiene previsto poner en marcha un programa de reestructuraciéon para
incrementar su rentabilidad y para cumplir con el plan de desinversién acordado con el
Servicio de Defensa de la Competencia. El Grupo estima un coste aproximado de 25.000
millones de pesetas para dicho programa de reestructuracion, siendo dicha cantidad el saldo
neto de los costes a incurrir y los ingresos que se obtengan de la venta obligada de activos.
La reestructuracion se pretende llevar a cabo en un plazo entre tres y cuatro afios. El
Grupo pretende financiar la totalidad del programa de reestructuracion con el flujo de caja
que genere en los préximos ejercicios.

Ademis de la adquisicion de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A., y del
programa de reestructuracion mencionado anteriormente, se va a llevar a cabo las
inversiones necesarias para modernizar y optimizar las instalaciones actuales. Estas
inversiones también seran financiadas por el propio Grupo con los flujos de caja que
genere.

Las inversiones de mayor cuantia econémica se centraran en las fabricas de Madrid,
Valencia (de S.A. El Aguila) y Sevilla (de Grupo Cruzcampo S.A.), y seran ejecutadas en los
proximos tres afos. En concreto, podemos sefialar como inversiones previstas mas
importantes.

Fn la fabrica de Sevilla:

- La centralizacion de energifas para la ejecucion del proceso productivo con un
presupuesto de 800 millones de pesetas.

- Instalacién de una depuradora (E.D.A.R) para aguas residuales, 675 millones de
pesetas de presupuesto.

- Ejecucién de obras civiles para el desarrollo de la fabrica por un importe de 360
millones de pesetas.
- Instalacién de un nuevo flash pasteurizador para barriles, 80 millones de pesetas.

FEn la fibrica de Valencia:

- Renovacién de la linea de llenado de latas con un presupuesto estimado de 230
millones de pesetas.

- Integracién de Service Block en RSView (control del edificio de servicios desde el
control central), con un presupuesto de 211 millones de pesetas.

- La instalacién de una nueva etiquetadora para la linea de envasado por un importe
aproximado de 125 millones de pesetas.
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- La ampliacién de capacidad del agua desaireada, la automatizacion de la sala de
maquinas, la instalacién de un nuevo despaletizador de botellas vacias, mejora de
la planta de tratamiento de aguas residuales, todo ello por un importe total de
unos 150 millones de pesetas.

En la fabrica de Madrid:

- Ampliacién del volumen de capacidad de los tanques existentes (técnicamente, la
conversion de 13 Esferas en Esferones) con un presupuesto de unos 1.500
millones de pesetas.

- La instalacién de dos nuevos apolos (tanques verticales de fermentacién de
cerveza), por un importe de 160 millones de pesetas.

- La instalacién de 3 tanques horizontales por un importe aproximado de 300
millones de pesetas.

- Automatizacion de los Silos (almacenes y contenedores de grano),y de la
Molineria, con un presupuesto estimado de 142 millones de pesetas.

- Instalacién de una nueva etiquetadora para la linea de envasado por un importe de
unos 125 millones de pesetas aproximadamente.

- Proyectos varios como: Transporte mecanico de la malta, una nueva lavadora para
cajas, la instalacién de un nuevo silo de cebadilla (subproducto de la cebada),
adaptacion de una linea de envasado a un nuevo formato de caja Heineken,
ampliacion de la capacidad CIP (capacidad de la planta de limpieza de equipos) y
su integracion en System Syx (control desde la instalacién central), la instalacién
de una planta de descarbonatacién para agua de envasado, por un importe en
conjunto que se puede evaluar en unos 300 millones de pesetas.

A estos proyectos de inversion podemos afadir otros que sin estar cuantificados, estan en
proceso de aprobacién, como pueden ser la instalacién en la Fabrica de Madrid de una
nueva linea de barriles y una nueva linea de botes, y la instalacion de 3 HORAPS (tanques
horizontales o “tumbados” para la fermentacion de cerveza).

Respecto a las inversiones en sistemas, existe un plan de desarrollo con un presupuesto
aproximado de 1.500 millones de pesetas en dos afios, que englobarfa los siguientes
proyectos: la integracién del sistema informatico de gestion SAP/R3, desarrollo de
herramientas de soporte y reporting, la integracion de infraestructuras de sistemas y la
creacion de un sistema integral de servicio al cliente.

La compra de Heineken Espafia S.A./Grupo Cruzcampo, S.A. y su postetior fusion va a
incrementar de manera sustancial el nivel de apalancamiento de S.A. El Aguila, ya que
Heineken Espafia S.A. adquiri6 Grupo Cruzcampo, S.A. mediante una combinacién de
recursos propios, deuda subordinada entre empresas del grupo y financiaciéon bancaria /ver
Capitulo VIL.2.1.). El nivel de apalancamiento del Grupo después de la ampliacion y la
fusién optimiza su coste medio ponderado de capital (W.ACC). La madurez del mercado
cervecero, la previsible generacién de flujos de caja y su estabilidad confieren a S.A. El
Aguila una alta capacidad de apalancamiento financiero y permiten el pago del servicio de la

deuda.
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A parte de lo mencionado anteriormente, no existen en S.A. El Aguila previsiones de
aumentos significativos adicionales del endeudamiento ni nuevas emisiones de obligaciones
previstas en el futuro préximo, exceptuando las deudas que se asuman con la integracion
de Heineken Espafia, S.A. y Grupo Cruzcampo, S.A.

A continuacién resumimos la evolucion preliminar estimada del nivel de apalancamiento
del nuevo Grupo en los proximos ejercicios (a 31 de diciembre de cada periodo). Dicho
apalancamiento recoge la deuda de S.A. El Aguila, la de Grupo Cruzcampo, la de Heineken
Espafia, S.A. y la de S.A. Berferuga Properties Investments Holding, S.A y 1.194.672.323
pesetas de endeudamiento adicional (para cubrir el diferencial entre el pago del contrato de
compra de Heineken Espafa, S.A. a Heineken Internationaal Beheer, B.V. por parte de
S.A. El Aguila, y el montante de la ampliacién de capital objeto de este Folleto). Como ya
hemos mencionado anteriormente, el coste estimado del programa de reestructuracion de
25.000 millones de pesetas que va a poner en marcha el nuevo Grupo, y el coste de las
inversiones recurrentes en fabricas para los préximos ejercicios (6.658 millones de pesetas)
van a ser financiados por el nuevo Grupo con el flujo de caja generado internamente, por
lo que no esta previsto que dichas partidas incrementen el apalancamiento.

Evolucion estimada de la deuda del nuevo Grupo
(cifras estimadas a 31 de diciembre de cada periodo)

(Millones de pesetas) 2000E 2001E 2002E  Resto (E)
Obligaciones y otros valores negociables - - - -
Entidades de crédito a ¢/pl y 1/pl 109.482 96.482 83.982 71.482
Administraciones Publicas (impuesto especial) 1.763  1.810  1.855 -
Otros acreedores no comerciales 2375 2500  2.400 -

Fuente: §.A. El Aguila
Nota: Cifras preliminares estimadas calculadas segin hipdtesis que podrian variar sustancialmente

En la siguiente tabla se muestra la evolucién preliminar estimada del servicio de la deuda
del nuevo Grupo en los proximos ejercicios.

Evolucion estimada del servicio de la deuda del nuevo Grupo
(cifras estimadas para cada periodo)

(Millones de pesetas) 2000E 2001E 2002E
Amortizacién de la deuda financiera (principal) 12.000 13.000 12.500
Intereses estimados de préstamos y créditos 4428 4377  3.835
Total servicio de la deuda 16.428 17.377 16.335

Fuente: §.A. El Aguila
Nota: Cifras preliminares estimadas calculadas segiin hipdtesis que podrian variar sustancialmente

El nuevo Grupo integrado espera mantener en el futuro la tendencia positiva de los flujos
de caja en los ultimos ejercicios (beneficio antes de amortizaciones, intereses e impuestos
de 6.988 millones de pesetas de S.A. El Aguila en el ejercicio de 1999 y 13.773 millones de
pesetas de Grupo Cruzcampo, S.A. en el ¢jercicio de 1999), y que le permitan hacer frente
al pago del servicio de la deuda en los préximos ejercicios.
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En el supuesto de que la ampliacion de capital objeto de este Folleto no quedase
integramente suscrita, S.A. El Aguila negociaria con Heineken Internationaal Beheer, B.V.,
el aplazamiento del pago del precio de adquisicion de las acciones representativas del 100%
del capital social de Heineken Espafia, S.A. o, alternativamente, se financiarfa tal importe
con recursos ajenos otorgados, bien por el propio Grupo Heineken, o bien tomado a
préstamo en el mercado de capitales. En tal supuesto, caso de que tnicamente Heineken
Internationaal Beheer, B.V. suscribiese las acciones que le corresponden de conformidad
con su participacién accionarial, la financiacién necesaria ascenderia a 7.873.913.707
pesetas (47.323.174,47 euros). Esta financiacion se reitera, serfa para el supuesto de que el
unico suscriptor fuese Heineken Internationaal Beheer, B.V. y por su actual participacion
accionarial. En este supuesto, Heineken Internationaal Beheer, B.V. se quedaria con el
80,57% del capital social de S.A. El Aguila.

Evolucion estimada preliminar de la cuenta de resultados consolidada del nuevo
Grupo en el ejercicio 2000, asumiendo un conjunto de hipétesis cuyo cambio podria
bacer variar sustancialmente dicha evolucion

(Millones de pesetas) 2000E
Beneficio antes del coste del programa de 15.646
reestructuracion, amortizacion de fondo de

comercio, intereses e impuestos

Programa de reestructuracién (3.000)
Amortizacién Fondo de Comercio @ (5.600)
Gastos por intereses financieros (4.428)
Beneficio antes de impuestos 2.618
Base Fiscal © (5.418)
Compensacion por bases imponibles negativas 5.418
Total Base Imponible 0
Impuesto © 0
BENEFICIO NETO 2.618

Fuente: §.A. El Aguila

(1) Se considera repartido en 4 arios (periodo entre el 2000 y el 2003)

(2) Fondo de comercio de 112.000 millones de pesetas, sin tener en cuenta la posible revalorizacion de
activos que podria minorar dicha cnantia. Se estda suponiendo gue el nuevo Grupo va a poder deducir
fiscalmente un porcentaje estimado de la cantidad total de fondo de comercio, como se detalla en el punto
VI1.2.3. Esto es una mera hipdtesis estimativa que puede o no cumplirse en el futuro

(3) Base Fiscal = Beneficio antes de impuestos + amortizacion de fondo de comercio no deducible
fiscalmente

(4) Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores de 12.000 millones de pesetas a 31 de diciembre de
1999

(5) Se asume un tipo impositivo del 35%
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VIIL.2.3. Politica de dividendos y amortizaciéon del fondo de comercio.

La politica de dividendos de S.A. El Aguila, ha sido, debido a las pérdidas que venia
acumulando desde ejercicios anteriores, hasta el afio 1997 en que empezd a obtener
beneficios, la de no repartir dividendos, y sanear asi los fondos propios, llevando a reservas
los beneficios obtenidos desde el citado ejercicio de 1997.

Por su parte, Grupo Cruzcampo, S.A. ha venido manteniendo como politica de dividendos
repartir el 75% del beneficio después de impuestos susceptible de distribucion, siempre y
cuando las disponibilidades de tesorerfa lo permitiese. Esta politica ha sido aplicada en los
ultimos ejercicios.  Grupo Cruzcampo, S.A. no ha repartido dividendos con cargo al
ejercicio finalizado el 30 de junio de 1999 al estar inmerso hasta fechas recientes en el
proceso de aprobacién de la compra de la compania por parte de Grupo Heineken. En el
ejercicio de 6 meses cerrado el 30 de junio de 1998, Grupo Cruzcampo, S.A. repartié 1.240
millones de pesetas en dividendos con cargo a reservas, al haber registrado en dicho
¢jercicio pérdidas (-543 millones de pesetas). En el ejercicio de 1997 repartié 4.234
millones de pesetas en dividendos, con cargo a un resultado atribuido a la sociedad
dominante de 4.928 millones de pesetas.

Segtn lo establecido en el articulo 194 de la Ley de Sociedades Andnimas, hasta que
determinadas partidas del activo intangible, entre las que se encuentra el Fondo de
Comercio, no hayan sido amortizadas por completo se prohibe toda distribuciéon de
beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea, como minimo, igual al
importe de los gastos no amortizados.

La partida de Fondo de Comercio tras la adquisicion de Heineken, Espafia S.A./Grupo
Cruzcampo, S.A., asciende a mas de 112.000 millones de pesetas, y las reservas disponibles
agregadas del nuevo Grupo, destinadas a su amortizacién son 0 millones de pesetas, por lo
que es razonable considerar que no se producira el pago de dividendos en los préximos
ejercicios, hasta que dicho Fondo de Comercio esté totalmente amortizado o el importe de
beneficios generados por el Grupo permita dotar las reservas por el importe de los gastos
no amortizados.

En relacién al Fondo de Comercio hay dos elementos importantes que mencionar:

@) su cuantia puede verse reducida en torno a 15.000 millones de pesetas por una
posible revalorizaciéon de activos. El montante final de dicha revalorizacién esta
pendiente de la actualizacién de la valoracién de dichos activos por parte de
terceros.

(i) el Grupo se encuentra en este momento analizando los requisitos establecidos en el
Articulo 103 de la Ley 43/95 del Impuesto de Sociedades, necesatios para la
deducibilidad fiscal del Fondo de Comercio

El Grupo no ha definido a fecha de hoy el plazo por el que va a amortizar el Fondo de
Comercio debido a las siguientes razones:

- Esta pendiente la cuantia de la revalorizacion de activos que minorara el montante
del Fondo de Comercio
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- Esta pendiente de confirmar la posibilidad de deducir fiscalmente parte de la
cantidad de dicho Fondo de Comercio

- El Grupo esta actualmente trabajando en la realizaciéon de unas proyecciones a
futuro de las compaififas integradas, sin que dicho analisis se haya concluido aun

Todas estas partidas, junto a algunas ya conocidas como los créditos fiscales de S.A. El
Aguila, condicionaran el periodo finalmente escogido para amortizar el Fondo de
Comercio. No obstante, dicho plazo se situard entre 10 y 20 afos. La amortizacion del
Fondo de Comercio, dada la cuantia del mismo, tendrd un fuerte impacto negativo
contable en la cuenta de Pérdidas y Ganancias del Grupo en los proximos ejercicios.

El Grupo no descarta el reparto de dividendos futuros, siempre y cuando se alcance el nivel
de resultados esperados y los fondos retenidos permitan un crecimiento equilibrado y
sostenible. Aun asi, y aunque legalmente fuese posible, la idea predominante a corto
plazo, y en los primeros afios de existencia del grupo, es la de reinvertir los fondos
generados, creando wuna sélida estructura financiera, que haga imposible su
descapitalizacién en cualquier caso.
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VII.2 . 4. Politica de amortizaciones.

No ha existido ninguna variaciéon en las politicas de amortizaciéon de S.A. El Aguila en el
afio 2000, siendo las previsiones para el nuevo Grupo, mantener lo maximo posible los
coeficientes de amortizacion dentro de la banda actual de coeficientes fiscales de
amortizacién.
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