CAPITULO O
CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR

SOBRE LA EMISION U OFERTA DE VALORES Y EL EMISOR

Se describen a continuacioén las principales circunstancias relevantes, entre otras, que
han de tenerse en cuenta para la adecuada comprension de las caracteristicas de la
presente Oferta Publica de Suscripcion de Acciones de BAMI, Sociedad Anénima
Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos y de las diversas informaciones expuestas
en este Folleto Informativo Completo.

I- Resumen de la las condiciones de la Oferta Publica de Acciones

1.0Oferente.- BAMI, S.A, INMOBILIARIA DE CONSTRUCCIONES Y TERRENOS (en
adelante la “Empresa” o “BAMI”).

2. Valores objeto de la Oferta.- Acciones ordinarias de BAMI de 1,86 euros de
valor nominal cada una (309,47 pesetas), representadas mediante anotaciones en
cuenta. Todas las acciones, antiguas y nuevas, perteneceran a una misma clase y
serie, sin que existan acciones privilegiadas.

3. Numero de acciones ofertadas.- Los valores a emitir son 49.997.422
acciones ordinarias de nueva emision, que representaran el 199,98% del capital
actual de BAMI y el 66,66 % del capital resultante después de la ampliacion.

4. Distribucién de la oferta.- La Oferta se distribuye en dos tramos nacionales,
no existiendo un tramo especifico destinado a inversores no nacionales.

Tramo Minorista: dirigido a personas fisicas o juridicas residentes en Espafa,
cualquiera que sea su nacionalidad y a personas fisicas o juridicas no residentes en
Espafia que tengan la condicidon de nacionales de uno de los Estados miembros de la
Unién Europea, Noruega, Islandia o Andorra. A este tramo minorista se le asignan en
principio 29.998.453 acciones (el 60 % de las acciones ofertadas), niumero que
podria verse alterado en funcion de las facultades de redistribucion de acciones entre
tramos previstas en el Folleto.

Tramo Institucional: dirigido exclusivamente a inversores institucionales, tal y
como aparecen definidos en el Folleto. A este tramo se asighan en principio
19.998.969 acciones (el 40 % de las acciones ofertadas), niUmero que podria verse
alterado en funcién de las facultades de redistribucion de acciones entre tramos
previstas en el Folleto.
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5. Redistribucién entre tramos.- La redistribucién de acciones entre Tramos, de
existir, solo se efectuara el dia 7 de febrero de 2001, a partir de las 18:00 horas,
después de que hayan quedado fijados los precios Institucional y Minorista de la
Oferta y antes de la firma del contrato de Aseguramiento del Tramo Institucional.

Correspondera a BAMI, previa consulta con la Entidad Coordinadora Global -
Directora y hasta el momento de la firma del Contrato de Aseguramiento del
Tramo Institucional, la determinacion del porcentaje de la Oferta que
definitivamente se asignhara a cada tramo, con sujecion a las reglas establecidas en
el Folleto.

6. Procedimiento de colocacion

6.1 Tramo Minorista

(i) Periodo de Formulacién de Mandatos de Suscripcidon: el periodo de Formulacion
de Mandatos, durante el cual los inversores minoristas que cumplan los requisitos
del presente Folleto podran presentar Mandatos de Suscripciéon de acciones de
BAMI, comenzara a las 9:00 horas del dia 24 de enero de 2001 y finalizara a las
17:30 horas del dia 2 de febrero de 2001.

Los Mandatos podran presentarse exclusivamente ante la Entidad Coordinadora
Global-Directora, ante las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y sus Entidades
Colocadoras Asociadas. Adicionalmente los Mandatos de Suscripcion podran ser
cursados por via telematica (Internet) y telefénica a través de aquellas Entidades
Colocadoras del Tramo Minorista que estén dispuestas a aceptar érdenes cursadas
por esta via y rednan los medios y condiciones descritos en el Folleto.

Los Mandatos podran ser revocados ante la Entidad en que hubieran sido
formulados desde su formulacién hasta las 14:00 horas del dia 7 de febrero de
2001. La revocacion de los Mandatos solo podra referirse al importe total del
Mandato de que se trate, sin perjuicio de que puedan formularse nuevos Mandatos
0 Solicitudes de Suscripcidon. Transcurrido dicho plazo los Mandatos adquiriran
caracter irrevocable, entendiéndose que el otorgante del Mandato acepta como
precio por accion el Precio Minorista de la Oferta que se fijara de conformidad con
lo dispuesto en el Folleto.

Los peticionarios que formulen Mandatos dentro del Periodo de Formulacion de
Mandatos obtendran una prioridad en el prorrateo respecto de los peticionarios que
formulen Solicitudes de Suscripcién en el Periodo de la Oferta Publica.

(ii) Periodo de Oferta Publica Minorista: el Periodo de Oferta Publica en el Tramo
Minorista comenzara el dia 3 de febrero, a las 9:00 horas y finalizara a las 14:00
horas del 7 de febrero de 2001. Los inversores minoristas, con independencia de
que hubieran otorgado o no Mandatos de Suscripcion durante el Periodo de
Formulacion de los mismos, podran formular Solicitudes de Suscripcion durante el
Periodo de Oferta Publica. Las Solicitudes de Suscripcion se ajustaran a las mismas
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reglas descritas en el Folleto para los Mandatos de Suscripcién, con las siguientes
especialidades:

- Cualquier solicitud de Suscripcion formulada durante el Periodo de Oferta
Pdblica se considerara hecha en firme y serda irrevocable, entendiéndose que el
peticionario acepta como precio por accion del Precio Minorista de la Oferta que
se fije de conformidad con lo dispuesto en el Folleto.

- Expresamente se hace constar que las Solicitudes de Suscripcion que se
formulen directamente en el Periodo de Oferta Publica pueden quedar
completamente desatendidas como consecuencia de la prioridad que se
concede en el prorrateo a las peticiones que tengan su origen en Mandatos de
Suscripcidon no revocados, formulados durante el Periodo de Formulacién de
Mandatos.

Importes minimo y méaximo: el importe minimo por el que podran formularse
Mandatos y Solicitudes de Suscripcion en el Tramo Minorista es de 1.202,02 euros
(200.000 pesetas), y el importe méximo de 60.101,21 euros (10.000.000
pesetas), ya se trate de Mandatos de Suscripcibn no revocados, Solicitudes de
Suscripcion o la suma de ambos.

No se tomaran en consideracion las peticiones de Suscripcion formuladas por un
mismo peticionario, ya sea a través de una o varias Entidades, individualmente o
en cotitularidad, que excedan en su conjunto del limite establecido de 60.101,21
euros (10.000.000 pesetas), en la parte que exceda conjuntamente de dicho
limite.

Los Mandatos de Suscripcidon formulados, de acuerdo a las reglas contenidas en el
Folleto, por accionistas anteriores minoristas gozaran de un régimen de
adjudicacion preferente las peticiones de suscripcidbn cursadas por accionistas
minoristas en virtud de Mandatos de Suscripcidon no revocados formulados durante
el Periodo de Formulacién de Mandatos. Las restricciones de Importe maximo,
Importe minimo y niumero maximo de peticiones en cotitularidad no afectaran a los
Mandatos de Suscripcion por parte de accionistas anteriores y sus mandatos soélo
estaran limitados a los efectos de preferencia en el prorrateo, por la proporcion de
dos acciones nuevas por cada una de las antiguas de las que resulten titulares al
cierre del dia 5 de enero de 2001.

En lo que sus peticiones excedan de dicho limite seran tratados como Mandatos de
Suscripcion ordinarios a efectos del régimen de prorrateo general que se describe
en el Folleto, sin que en esa fraccion no atendida preferentemente del Mandato de
Suscripcion se vea afectada por el limite de suscripcion minima de 1.202,02 euros
(200.000 pesetas).

6.2 Tramo Institucional

(i) Periodo de Prospeccion de la Demanda: que comenzard a las 9:00 horas del dia
24 de enero de 2001 y finalizara a las 14:00 horas del dia 7 de febrero de 2001,
durante el cual deberan formularse las Propuestas de Suscripcion en este Tramo.
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Las Entidades Aseguradoras del Tramo desarrollaran actividades de difusion y
promocion de la Oferta, de acuerdo con el Protocolo de Aseguramiento y
Compromiso de Colocacion, con el fin de obtener de los potenciales inversores
Propuestas de Suscripcién con indicacién del nUmero de acciones y el precio al que
estarian dispuestos a adquirirlas.

Las Propuestas de Suscripcibn se formularan exclusivamente ante el Banco
Popular, unica entidad aseguradora en el Tramo Institucional, incluyendo una
indicacién del numero de acciones y el precio al que cada inversor podria estar
dispuesto a adquirirlas. Su formulacion no tiene caracter vinculante ni para quienes
las realicen ni para BAMI. El Banco Popular no podra admitir Propuestas de
Suscripcion por un importe inferior a diez millones (10.000.000) de pesetas.

(ii) Seleccibn de Propuestas de Suscripcidon: antes del inicio del plazo de
confirmacién de Propuestas de  Suscripcién, el Banco Popular, conocera los
criterios y directrices que el Consejo de Administracion de BAMI fijara, como los
que habran de ser de aplicacion para efectuar la seleccion de las Propuestas de
Suscripcion. Teniéndolos en cuenta, el Banco Popular procederd a evaluar las
propuestas de suscripcion recibidas. Para ello aplicara los criterios fijados por BAMI
y el juicio de la Entidad sobre la calidad y esperanza de estabilidad de las
inversiones, preparando una seleccién de las propuestas para la que podra admitir
total o parcialmente, o rechazar, cualquiera de ellas, a su sola discrecidon y sin
necesidad de motivacién alguna, pero respetando que no se produzcan
discriminaciones injustificadas entre propuestas de suscripciéon del mismo rango.
Se dara prioridad a las Propuestas de Suscripcion de los inversores ajenos al Banco
Popular. Terminada dicha seleccién, serd propuesta a BAMI para elevarla a
definitiva. BAMI serd el Unico responsable de la seleccion final efectuada.

(iii) Confirmacién de Propuestas de Suscripcidn: el plazo de confirmacién mutua de
las Propuestas de Suscripcion seleccionadas comenzara tras la firma del Contrato
de Aseguramiento del Tramo Institucional de la Oferta (no mas tarde de las 2:00
horas del dia 8 de febrero de 2001) y finalizara a las 9:00 horas del dia 8 de
febrero de 2001. Durante el plazo de confirmacién, el Banco Popular informara a
cada uno de los inversores institucionales que hubieran formulado Propuestas de
Suscripcion seleccionadas, de la seleccion de sus Propuestas y del Precio
Institucional de la Oferta, comunicandole que puede, si asi lo desea, confirmar
dicha Propuesta de Suscripcidon seleccionada hasta las 9:00 horas del dia 8 de
febrero de 2001 y advirtiéndole en todo caso que, de no realizarse dicha
confirmacién, la Propuesta de Suscripcion seleccionada quedard sin efecto. Las
Propuestas de Suscripcidon confirmadas se convertirAn en Ordenes de Suscripcion
en firme y tendran la condicién de irrevocables, sin perjuicio de lo previsto en el
apartado 7 siguiente.

6.3 Fijacién del Precio de la Oferta

- El Precio Maximo Minorista sera fijado el dia 2 de febrero de 2001, una vez
finalizado el Periodo de Formulacion de Mandatos, por BAMI, de acuerdo con la
Entidad Coordinadora Global-Directora. El Precio Maximo Minorista no podra ser
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mas alto de 4,00 euros por accion, precio maximo fijado por la Junta General
de Accionistas de BAMI celebrada el dia 29 de diciembre de 2000. La fijacién
del Precio Maximo Minorista, tiene por finalidad permitir que los inversores
puedan conocer el importe que, como méaximo, pagardn por cada accion de
BAMI, que les sea adjudicada.

- El Precio Institucional de la Oferta se fijara el dia 7 de febrero de 2001, a partir
de las 18:00 horas y no mas tarde de las 2:00 horas del dia 8 de febrero de
2000, por BAMI, de comudn acuerdo con el Banco Popular y en funciéon de la
demanda de acciones registrada en el Periodo de Prospeccion de la Demanda.
El Precio Institucional de la Oferta podra ser superior al Precio Maximo
Minorista. A falta de acuerdo entre BAMI y el Banco Popular en la
determinacion del Precio Institucional de la Oferta, se producira la revocacion
automética de la Oferta en los términos previstos en el Folleto.

- El Precio Minorista se fijara el dia 7 de febrero de 2001, a las 18:00 horas,
después que BAMI de acuerdo con la Entidad Coordinadora Global-Directora,
haya fijado el Precio Institucional. El Precio Minorista serd el menor de: (i) el
Precio Maximo Minorista, (ii) el Precio Institucional de la Oferta y (iii) el precio
medio de cotizacion de las acciones de BAMI de los dltimos 30 dias de
cotizacion.

6.4 Prorrateo en el Tramo Minorista. En caso de que las Solicitudes de Suscripciéon
para el Tramo Minorista excedieran del nimero de acciones definitivamente
asignadas a este Tramo, se realizara un prorrateo por el Banco Agente, a partir de
las 16:00 horas del dia 7 de febrero.

Se adjudicardn en primer lugar, las acciones solicitadas por Mandatos de
Suscripcion cursados por los accionistas antiguos de BAMI, hasta el limite
establecido de 2 acciones nuevas por cada una de las anteriores de las que fuesen
titulares y en las condiciones establecidas en el Folleto. Cubiertas las solicitudes de
los antiguos accionistas, con las Acciones Restantes, se pasara a atender a los
Mandatos de Suscripcion no revocados. Soélo en el caso de que después de la
asignacion a Mandatos de Suscripcibn no revocados, quedaran acciones no
asignadas, se pasara a atender a las Solicitudes de Suscripcion.

6.5 Pago por los inversores. El pago por los inversores de las acciones finalmente
adjudicadas en cada Tramo se realizard no antes del dia 8 de febrero de 2001, ni
mas tarde del dia 13 de febrero de 2001, sin perjuicio de las provisiones de fondos
que pudieran ser exigidas a los peticionarios.

7. Desistimiento, revocacion de la oferta.

(i) Desistimiento de la Oferta: BAMI podréd desistir de la Oferta Publica, en
cualquier momento anterior al inicio del periodo de formulacibn de Mandatos de
Suscripcion. Una vez iniciado el procedimiento de colocacion, BAMI sélo desistira
de la Oferta en el supuesto que por concurrir las circunstancias de fuerza mayor
quedara resuelto alguno de los Contratos de Aseguramiento de cada Tramo, 0O
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ambos. BAMI deberd comunicar dicho desistimiento a la CNMV y difundirlo a través
de, al menos, un diario de difusiéon nacional en los términos contenidos en el
Folleto y deberd hacerlo publico a través de los Boletines de Cotizacién de las
Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia.

(ii) Revocacion: la Oferta quedara automaticamente revocada en todos sus Tramos
en los siguientes supuestos:

- Si antes de las 2:00 horas del dia 3 de febrero de 2001 no se hubiera firmado
el Contrato de Aseguramiento y Colocacién del Tramo Minorista.

- Si antes de las 2:00 horas del dia 8 de febrero de 2001 no se haya alcanzado
un acuerdo entre BAMI y el Banco Popular para la fijacion del Precio
Institucional de la Oferta; o en el caso de que antes de las 2:00 horas del dia 8
de febrero de 2001 no se hubiera firmado el Contrato de Aseguramiento y
Colocacion del Tramo Institucional; o

- Si en cualquier momento anterior a la inscripcion dela escritura de ampliacion
en el Registro Mercantil de Madrid quedara resuelto cualquiera de los Contratos
de Aseguramiento y Colocacién como consecuencia de las causas de fuerza
mayor previstas en los mismos y que se exponen en el Folleto.

- En caso de que la Oferta sea suspendida o dejada sin efecto por cualquier
autoridad administrativa o judicial competente.

La revocacion de la Oferta dara lugar a la anulacién de todos los Mandatos de
Suscripcion no revocados y las Solicitudes de Suscripcion, asi como de todas las
Propuestas de Suscripcion del Tramo Institucional que hubieran sido seleccionadas
y confirmadas, en su caso, de acuerdo con lo contenido en el Folleto.

La revocaciéon de la Oferta serd objeto de comunicacion a la CNMV por parte de la
Sociedad, en los términos contenidos en el Folleto y de publicaciéon en al menos un
diario de difusion nacional y se debera hacer publico a través de los Boletines de
Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia.

8. Entidades que intervienen en la Oferta.- La Oferta Publica sera de
colocaciéon exclusiva a través de la red de Agencias y Sucursales de las Entidades
Aseguradoras-Colocadoras y sus entidades Asociadas.

La coordinacion global y direccion de los dos Tramos de la Oferta, en el sentido del
articulo 31 del RD 291/92 y en la redaccion dada por el RD 2590/98, se llevara a
cabo por el Banco Popular Espafiol, S.A..

Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras del Tramo Minorista son Banco Popular
Espafiol, S.A., Banco Inversién, S.A. y Renta 4, SVB. La Entidad Aseguradora-
Colocadora del Tramo Institucional es el Banco Popular Espafiol, S.A.. La Entidad
Agente de la operacion es Europea Popular de Inversiones, SVB, S.A..

9. Adjudicacion definitiva de las acciones y liquidacion de la Oferta.- La
adjudicacion definitiva de las acciones en todos los Tramos se realizara por la

Folleto Informativo de Oferta Publica de Suscripcién de Acciones de BAMI
Capitulo O — Pagina 6 de 14



Entidad Agente el dia 8 de febrero de 2001 y coincidira con la fecha de Suscripcion
de la Oferta Publica, de acuerdo con el siguiente procedimiento:

- El dia 8 de febrero de 2001 la Entidad Coordinadora Global-Directora procedera
a la suscripcion y al total desembolso de la ampliacion de capital que da lugar a
la OPS. El importe total del aumento de capital quedara depositado en una
cuenta bancaria abierta a nombre de BAMI en la Entidad Agente.

- El mismo dia 8 de febrero de 2001 se declarara cerrada, suscrita y
desembolsada la ampliacién de capital y se procederd al otorgamiento ante
Notario de la correspondiente escritura publica para su posterior inscripcion en
el Registro Mercantil competente. Efectuada dicha inscripcion, se hara entrega
de testimonio notarial de la escritura de aumento de capital a la CNMV, al SCLV
y a la Bolsa de Madrid.

- Con caréacter temporal, el SCLV asignara la Entidad Coordinadora Global-
Directora la correspondiente referencia de registro por el importe total de la
ampliacion de capital.

- Inmediatamente después de esta asignacion, la Entidad Coordinadora Global-
Directora traspasara las acciones que hubiera suscrito y desembolsado por
cuenta de los adjudicatarios finales de dichas acciones a esos mismos
adjudicatarios, mediante la ejecucién de una operacidon bursétil especial. A tal
efecto, la Entidad Agente, con la colaboracion de la Sociedad Rectora de la
Bolsa de Madrid, realizara las gestiones oportunas con el fin de que pueda
llevarse a efecto la asignaciéon de las correspondientes referencias de registro a
favor de los peticionarios adjudicatarios a través del SCLV. La Entidad Agente
comunicard al SCLV la informacién relativa a los peticionarios adjudicatarios de
forma que se les asignen las referencias de registro correspondientes.

En condiciones normales, la entrega de la escritura de aumento de capital al SCLV
y la ejecucién de la operacidon bursatil especial tendran lugar el dia 8 de febrero de
2001. En tal caso la operacion burséatil especial se liquidaria el dia 13 de febrero de
2001, produciéndose el pago de las acciones por parte de los adjudicatarios finales
no antes del dia 8 de febrero de 2001 ni mas tarde del dia 13 de febrero de 2001.

Excepcionalmente, si la operacion burséatil especial no pudiera ejecutarse el dia 8
de febrero de 2001, por no ser posible presentar en dicha fecha en el SCLV la
escritura de ampliacion de capital, el pago por los inversores finales se realizara no
antes del dia en que finalmente se presente la escritura de ampliacién de capital en
el SCLV y se ejecute la operacion bursétil especial (que tendra la consideracion de
Fecha de Operacién Bursatil), ni mas tarde del tercer dia habil siguiente a dicha
fecha.

10. Comisiones y gastos para el suscriptor.- La suscripcion de los valores, se
efectuara libre de gastos para el suscriptor, quien sélo vendra obligado al desembolso
total del nominal y de la prima de emision de cada accion suscrita, siempre que
formulen sus peticiones de suscripcién ante alguna de las Entidades Aseguradoras
indicadas en el Folleto, ya que no se repercutiran a los inversores gastos ni
comisiones de ningun tipo.
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11. Régimen fiscal.- El Folleto describe el régimen fiscal aplicable a la adquisicién,
mantenimiento y transmision de los valores objeto de la Oferta.

Il — Circunstancias relevantes sobre el Emisor.
Operaciéon de Adquisicion mediante OPA de Inmobiliaria Zabalburu, S.A.

BAMI, adquiri6é a través de una operacién exitosa de Oferta PUblica de Adquisicion de
Acciones, acciones representativas del 94,98 % del capital social de Inmobiliaria
Zabalburu, S.A..

La operacion quedd cerrada el dia 7 de agosto de 2000 y para la liquidacion de la
misma, BAMI efectud el pago de 291,79 Millones de €uros (48.550,2 Millones de
Pesetas).

Para la financiaciéon de dicha liquidacion BAMI, obtuvo de un sindicato bancario
constituido por 20 entidades, un préstamo a 18 meses por un importe total de 297, 5
Millones de €uros (49.500 Millones de Pesetas).

El tipo de interés de la operacion (Euribor+1,25 %) tiene para BAMI un coste
financiero aprox. de 1,42 Millones de €uros (237 Millones de Pesetas) mensuales.

Consecuencias de la adquisicion de Inmobiliaria Zabalburu, S.A.

La adquisicion de Inmobiliaria Zabalburu, S.A., ha significado para BAMI, la
consecucién de una dimensién empresarial muy superior a la anterior. El tamafio del
Balance Consolidado de BAMI y Sociedades Dependientes a 31 de octubre de 2000
(que se adjunta como Anexo) tiene un tamarfo de 99.513 Millones de Pesetas cuando
el individual de BAMI a 31 de octubre de 1999 era de 27.410 Millones de Pesetas.

Con la operacion, BAMI ha resuelto su principal debilidad estratégica, que consistia en
que concentraba excesivamente sus actividades en la promocion residencial.

Como consecuencia de que BAMI efectud la compra de una Entidad con valoracion
bursétil, tres veces superior a la propia, el esfuerzo financiero de la operaciéon se ha
convertido en un endeudamiento concreto que representa el 59,8% de su balance
consolidado y que de no reducirse podria impedir a la Sociedad cerrar en lo sucesivo,
ejercicios saneados.

Tal como estaba previsto en le Folleto Explicativo de la Operacion de OPA, BAMI pone
en ejecucion la Oferta Publica de Suscripcion objeto de este Folleto Informativo al
objeto de paliar y reducir dicho en endeudamiento mediante la amortizacion
anticipada, doce meses antes del vencimiento, de aproximadamente la mitad del
principal del préstamo sindicado mencionado.
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La amortizacién parcial anticipada del préstamo sindicado mencionado es la finalidad
al que se destinaran la totalidad de los fondos obtenidos mediante la Oferta Publica.

Evolucién del endeudamiento

La adquisicion del 94,98% de Inmobiliaria Zabalburu ha supuesto un importante
esfuerzo financiero para BAMI. La composicion y estructura del endeudamiento
consolidado de BAMI y ZABALBURU a 31 de octubre de 2000, se muestra en el

cuadro que sigue a continuacion.

Como puede observarse, a 31 de octubre de 2000, el endeudamiento financiero
neto de la Sociedad asciende a 67.179 millones de pesetas, mientras que los
fondos propios a dicha fecha son 9.583 millones de pesetas.

Endeudamiento de BAMI.

Balance consolidado a 31 de octubre del 2000.

Pre ampliacién

Post Ampliacion*

31/10/2000 31/10/2000
Miles Eur Millones Pts Miles Eur Millones Pts
Deudas con Entidades de crédito 355.709 59.185 205.456 34.185
Obligaciones y Bonos a largo plazo 0 0 0 0
Otras deudas financieras a largo plazo 0 0 0 0
Endeudamiento financiero a largo plazo 355.709 59.185,0 205.456 34.185
Emisién de Obligaciones y Bonos a Corto 0 0 0 0
Deudas con Entidades de crédito 52.483 8.732,5 52.483 8.732
Endeudamiento financiero a corto plazo 52.483 8.732,5 52.483 8.732
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 408.192 67.917 257.939 42.917
0
+ Inversiones financieras temporales 437 73 437 73
+ Tesoreria 4.001 666 4.001 666
= Disponible 4.438 738 4.438 738
0
[= ENDEUDAMIENTO FIN. NETO 403.755 67.179| 253.501 42.179|
Endeudamiento no financiero a largo plazo 36.188 6.021 36.188 6.021
Endeudamiento no financiero a corto plazo 81.728 13.598 81.728 13.598
Total endeudamiento no financiero 117.916 19.620 117.916 19.620
TOTAL RECURSOS AJENOS 521.670 86.799 371.417 61.799
Fondos propios/endeudamiento fin. Bruto 14% 14% 81% 81%
Endeudamiento fin. Bruto/deudas totales 77% 77% 68% 68%
Endeudamiento fin.C.P./Endeudamiento bruto 13% 13% 20% 20%
Disponible/Endeudamiento financiero C.P. 8% 8% 8% 8%

* Ampliacion de capital por un importe de 25.000 millones de pesetas (nominal + prima).
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Una parte importante del endeudamiento proviene del préstamo sindicado firmado
por BAMI para la financiacion de la adquisicion del 94,98% de Inmobiliaria
Zabalburu, por un importe total de 49.500 millones de pesetas. El importe de este
préstamo, representa el 73,7% del endeudamiento financiero neto consolidado de
la Sociedad, a 31 de octubre del 2000.

La composicion del endeudamiento financiero actual de la Sociedad, asi como su
vencimiento estimado se resumen a continuacion:

Composicion endeudamiento financiero
Datos consolidados de BAMI a 31.10.00.

Importes en millones de pesetas. Total Vencimiento

2001 2002 |[2003]| Resto
Préstamo financiacion OPA 49.500 49.500 0
Préstamos subrogables (existencias) 6.710 3.638 3.073 0
Préstamos hipotecarios existencias 2.927 707 63 2.157
Préstamos hipotecarios inmovilizado material 4.876 492 155 4.230
Pélizas de crédito, préstamos y lineas de descuento 3.904 3.904
Total endedudamiento financiero 67.918 4.836 52.790 0[10.291

Del calendario de vencimientos es de destacar el vencimiento del préstamo
sindicado en el 2002, por un importe de 49.500 millones de pesetas. En el caso de
que no se produjeran amortizaciones anticipadas de dicho préstamo, como la que
se realizard una vez completada la ampliacién de capital objeto del presente Folleto
Informativo, BAMI tendria una capacidad muy limitada para la devolucién del
mismo, sin proceder a la venta de un volumen significativo de activos de su
propiedad.

La finalidad perseguida mediante la ampliacion de capital objeto del presente
Folleto Informativo es proceder a una amortizacién parcial anticipada de dicho
préstamo que equilibre la situacién de endeudamiento de BAMI.

Garantias del crédito sindicado para la adquisiciobn de Inmobiliaria
Zabalburu

El préstamo cuenta con la garantia solidaria de BAMI y como garantia especifica, la
prenda pignoraticia de las 22.497.526 acciones de INMOBILIARIA ZABALBURU,
S.A. adquiridas.

Como Garantias adicionales, los accionistas de BAMI, cuya relaciéon se acompafa,
aportaron a BAMI su garantia solidaria y sus acciones que se expresan como
garantia adicional pignoraticia. Como consecuencia de ello, quedaron pignoradas
las acciones de BAMI, siguientes:
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NUumero de

Titular .
acciones
Flierboss Beheer, B.V. 3.717.165
Beheer en Beleggingsmaatschappijj Cumana, B.V. 3.214.573
Stenenberg Holding, B.V. 1.946.777
Inmopark 92, S.A. 890.069
D. Joaquin Rivero Valcarce 9.648
D2. Helena Rivero Lépez de Carrizosa 321.150
NuUmero total de acciones de BAMI pignoradas 10.099.382

Asimismo los accionistas de la entidad INMOPARK 92, S.A., entidad que a su vez es
accionista de BAMI, pignoraron los titulos de las acciones de INMOPARK 92, S.A.,
que se relacionan a continuacién:

Titular Num_ero de
acciones
D2 Helena Lépez de Carrizosa Domecq 69.763
Gramano Franchise Development Europe B.V. 181.345
Numero total de acciones de INMOPARK 92 pignoradas 251.108

Los condicionantes establecidos en el préstamo, asi como las condiciones generales
del mismo, que afectan a BAMI como entidad prestataria se han descrito en el
apartado 7 del capitulo VI del presente Folleto Informativo.

Fusion con Inmobiliaria Zabalburu, S.A

El Consejo de Administracion de BAMI, acordd en su sesion del 21 de diciembre del
2000, poner en marcha los mecanismos necesarios para proceder a la fusiéon por
absorcion de Inmobiliaria Zabalburu por parte de BAMI. BAMI se propone iniciar y
completar la fusiéon de BAMI e Inmobiliaria Zabalburu, dentro del Ejercicio 2001.

La fusion planteada supone que Inmobiliaria Zabalburu, quedara disuelta sin
liquidacién, se extinguira su personalidad juridica, sus acciones quedaran
amortizadas y su patrimonio universal integrado en BAMI.

Los accionistas minoritarios residuales de Inmobiliaria Zabalburu, que representan
aproximadamente un 2,5 % del capital social, recibiran en canje de sus acciones
de Inmobiliaria Zabalburu, acciones de BAMI de nueva emision.

Se estima que en el Proyecto de Fusidon se determinara que la fecha a partir de la
cual las operaciones de ZABALBURU se realizaran en nombre de BAMI es el 1 de
enero de 2001, contribuyendo de esta forma a la optimizacién de los resultados del
grupo y a la claridad informativa al mercado.
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La operacién de fusidn requerira de la aprobacién por parte de las respectivas
Juntas Generales de accionistas de cada sociedad y de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y del Registro Mercantil. Asimismo, requerird la aprobacion
previa por parte de las entidades prestamistas del Préstamo Sindicado firmado el
dia 11 de agosto de 2000, por las implicaciones de modificacién de las garantias
aportadas ya que parte de los valores pignorados se extinguiran en el acto de la
fusion. El Consejo de Administracion de BAMI, confia en conseguirla.

Posibilidad de OPA sobrevenida

Esta previsto que la suscripciéon completa de la Oferta Publica quede completamente
asegurada por las Entidades firmantes del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso
de Colocacion.

Si como consecuencia de dicho Aseguramiento, el Banco Popular Espafiol, S.A.,
Entidad Aseguradora Principal, se viese en la obligaciébn contractual de suscribir
acciones para si, podria rebasar el limite del 25% de participacion en el Capital Social
de BAMI, a partir del cual, en aplicacién de lo previsto en el Art.3 del RD 1197/91,
quedaria en la situacién legal de obligacidon sobrevenida de formulacién obligatoria de
una Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de BAMI.

El Banco Popular Espafiol es consciente de tal posibilidad y de que en tal caso,
vendria obligada a reducir su participacion en el plazo de 6 meses o a lanzar la Oferta
Publica de Adquisicion de Acciones de BAMI prevista en la Ley.

Evolucion del accionariado relevante

Como consecuencia de la absorciéon de cuatro inmobiliarias efectuada el afio 1998,
sus accionistas se convirtieron en accionistas relevantes de BAMI. El cuadro siguiente
expone la evolucién de sus participaciones a lo largo de las distintas ampliaciones
habidas:

Post- Post- Pre- Post-
Accionista Fusion | ampliaciéon | ampliacion | ampliacion
1998 1999 actual actual
Beleggingsmaatschappij 16,92 14,50 % | 12,85 % 4,27 %
Cumana BV %
. 11,56
Stenenberg Holding BV % 9,91 % 8,31 % 2,77 %
PR 21,04
Joaquin Rivero Valcarce % 18,04 % | 18,47 % 6,15 %

No existen pactos ni acuerdos previos con ninguna entidad ni inversor alguno para
que mediante la suscripcion de acciones de BAMI de la presente Oferta Publica de
Suscripcidn se conviertan en accionistas significativos de BAMI.
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Limitaciéon para el pago de dividendos

La contabilizacion de la compra de Inmobiliaria Zabalburu, S.A., ha representado el
reconocimiento de un Fondo de Comercio de Consolidacién, por importe de 2.898
Millones de Pesetas, que excede del saldo de las Reservas de libre disposicion y que
de acuerdo con la normativa mercantil, impide por el momento, que BAMI efectle
pago de dividendo alguno.

Sélo después de efectuada y con buen fin, la ampliacién de capital que motiva la
presente Oferta Publica, el saldo de reservas de libre disposicion superara el importe
del Fondo de Comercio y desparecera la restriccion legal para pagar dividendo.

Posible conflicto de intereses

D. Joaquin Rivero Valcarce, Presidente del Consejo de Administracion, es
Administrador Unico de la entidad Inmopark 92, S.A., empresa que desarrolla
actividades inmobiliarias.

No existe en el seno de BAMI mecanismo o comisién que regule los posibles conflictos
de intereses que pudieran surgir en el caso de que las actividades mencionadas
pudiesen suponer competencia o estuviesen en modo alguno relacionadas con la
actividad de BAMI.

Dilucién de los accionistas actuales y efecto en el PER de la Sociedad.

La presente Oferta de Acciones supondra la emision de un namero de acciones que
representa el 199,98% del capital actual de BAMI y el 66,66 % del capital resultante
después de la ampliacion.

Este incremento tan significativo del nimero de acciones representativas del capital
social supone un importante efecto de dilucién de la participacion ostentada por los
accionistas actuales de la Sociedad que no suscriban acciones en la ampliacion de
capital, y del beneficio neto por accién.

Las acciones de BAMI actualmente emitidas representaran, después de la ampliacion
un 33,33% del capital social de BAMI después de la ampliacién, por lo que, cualquier
accionista que lo sea con anterioridad a la ampliacién, vera reducido su peso en la
Sociedad, en el caso de no suscribir acciones de nueva emision a través de la Oferta
Publica, en la misma proporcion indicada, es decir, en la proporcion de 100 a 33.

El efecto en el beneficio neto por accién y en el PER de la Sociedad es igualmente
significativo. En el cuadro a continuacién se muestra la situacion de fondos propios,
acciones, beneficio por accion y PER antes y después de la ampliacion de capital
objeto de la presente Oferta:
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Post ampliacién Pre ampliacion

31.10.00* 31.10.00
Beneficio del gjercicio 25 25
Capital social 23.224 7.751
Acciones finales 75.000.000 25.002.578
Beneficio por accién (Pts) 0,33 0,99
PER 1.457,67 485,94

Los célculos realizados Post ampliacion se han estimado suponiendo la suscripcion
completa de la totalidad de las acciones ofertadas, es decir 49.997.422 acciones.

Se ha partido de los resultados de la Sociedad a 31 de octubre de 2000, que estan
afectados, tal como se expone el capitulo V del presente Folleto Informativo por los
gastos financieros derivados del préstamo sindicado destinado a financiar la
adquisicion del 94,98% de Inmobiliaria Zabalburu.

Estos resultados no son en ninguna medida significativos, en opinién de la Sociedad,
y no reflejan las perspectivas de resultados que existen para el ejercicio del 2001. El
PER resultante Unicamente se muestra para demostrar el efecto de la dilucién de los
resultados por accion, derivado de la ampliacién de capital objeto de la Oferta Publica
de Suscripcidon de acciones de BAMI.
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CAPITULO 1

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL FOLLETO Y
ORGANISMOS SUPERVISORES DEL MISMO

1.1 IDENTIFICACION DE LA PERSONA QUE ASUME LA
RESPONSABILIDAD DEL FOLLETO.

Don Joaquin RIVERO VALCARCE, con DNI 31.513.093 B, en calidad de Presidente del
Consejo de Administracion de BAMI, S.A. Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos®,
asume la responsabilidad del contenido de este folleto y declara la veracidad de los
datos e informaciones contenidos en el mismo, que no se omite ningdn dato relevante
Yy que no se induce a error.

1.2 ORGANISMOS SUPERVISORES.

1.2.1 El presente Folleto Informativo Completo ha sido verificado e inscrito en los
Registros Oficiales de la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES®, con
fecha 23 de enero de 2001 y se refiere a una Oferta Publica de Suscripcion de
acciones de BAMI.

El registro del Folleto por la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES (CNMV) no implica recomendacion de la suscripcion 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 o ofertados.

1.2.2 La Oferta Publica a la que se refiere el presente Folleto Informativo, no requiere
autorizacién o pronunciamiento previo, distinto del régimen general de verificacidon por
la CNMV.

1.3 VERIFICACION DE LAS CUENTAS ANUALES.

Las cuentas anuales de BAMI, individuales, al no ser cabecera o formar parte de grupo
alguno, de los ejercicios cerrados a 31 de octubre de 1998 y 31 de octubre de 1999,

@ En todo este Folleto Informativo, cuando se mencione “BAMI”, se entiende “BAMI, S.A.
Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos”.

@ En todo este Folleto Informativo, cuando se mencione “CNMV”, se entiende “COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES”.
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han sido cerradas, auditadas sin salvedades y aprobadas por la Junta General
Ordinaria correspondiente.

Las cuentas anuales individuales y consolidadas del ejercicio cerrado el dia 31 de
octubre de 2000, han sido cerradas y auditadas sin salvedades, pero no han sido
aprobadas por la correspondiente Junta General, que no ha sido convocada, de forma
ordinaria.

La Junta General de Accionistas de BAMI, celebrada el dia 26 de octubre de 2000,
modificé la fecha de cierre del ejercicio social, que en lo sucesivo se cerrara cada
ano el dia 31 de diciembre. Dicho cambio obligé a efectuar un ejercicio social de
ajuste, que se inicid6 el dia 1 de noviembre de 2000 y se cerré el dia 31 de
diciembre de 2000.

Las cuentas anuales correspondientes a dicho ejercicio de ajuste, de dos meses de
duracion, cerrado el dia 31 de diciembre de 2000, no han sido cerradas ni revisadas,
en el momento de redactarse el presente Folleto Informativo.

Al objeto de facilitar el estudio de la situacién social se adjuntan como Anexo, los
Estados Financieros Intermedios al 31 de octubre de 2000 de INMOBILIARIA
ZABALBURU, S.A..

Todos los trabajos de Auditoria de los estados financieros individuales y consolidados
de BAMI, han sido efectuados por la firma "Arthur Andersen y Cia. Auditores, S.R.C.",
con domicilio social en Calle Raimundo Fernandez Villaverde, 65, 28003 Madrid,
inscrita en el ROAC con el nimero S0692.

La revision de los Estados Financieros Intermedios de INMOBILIARIA ZABALBURU,
S.A., ha sido efectuada por sus auditores, la firma “PriceWaterhouseCoopers
Auditores, S.L.” con domicilio social en Paseo de la Castellana, 43, 28046 Madrid,
inscrita en el ROAC con el nimero S0242.
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CAPITULO 2

LA EMISION Y LOS VALORES OBJETO DE LA MISMA

CALENDARIO BASICO ~©

FASE PREVIA COMUN A LOS DOS TRAMOS
23 de enero de 2001. Verificacion y registro del Folleto por la CNMV
24 de enero de 2001. Publicacion de los anuncios legales (BORME, Boletin de las
Bolsas y Prensa).
a) TRAMO MINORISTA
24 de enero de 2001. A las 9:00 horas.
* Inicio del periodo de formulacién de Mandatos de Suscripcion prioritarias por parte de los
anteriores accionistas de BAMI.
* Inicio del periodo de formulacion de Mandatos de Suscripciéon revocables, con prioridad en
el prorrateo.
* Inicio del periodo de revocacion de los Mandatos de Suscripcidn revocables.
2 de febrero de 2001. A las 17:30 horas.
 Finaliza el Periodo de formulacién de Mandatos de Suscripcion revocables.
» Se fija el Precio Maximo Minorista.
» Se firma el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista.
3 de febrero de 2001. A las 9:00 horas
* Inicio del periodo de formulacién de Solicitudes de Suscripcion.
7 de febrero de 2001. A las 14:00 horas.
» Finaliza el plazo de revocacion de Mandatos de Suscripcidon revocables. Los no

revocados se convierten automaticamente en firmes.
» Finaliza el plazo de formulacién de Solicitudes de Suscripcion.

“ Cualquier cambio imprevisto a este calendario basico, que suceda con posterioridad a la
verificacion del Folleto Informativo, sera hecho publico mediante hecho relevante depositado
en la CNMV y anuncio en dos periédicos de difusidon nacional.
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7 de febrero de 2001. A las 18:00 horas
» Se fija definitivamente el Precio Minorista.
»  Se redistribuyen en su caso, los tramos.
. Ejercicio, en su caso, del aseguramiento.
8 de febrero de 2001. Se efectla, en su caso, el prorrateo. Notificacion de la
adjudicacion nominativa de acciones.
b) TRAMO INSTITUCIONAL
24 de enero de 2001
Inicio del periodo de formulacién de Propuestas de Suscripcion
7 de febrero de 2001.
* Alas 14:00 horas. Cierre del periodo de formulacién de Propuestas de Suscripcion
« Alas 18:00 horas. Fijacion del Precio. Firma del Contrato de Aseguramiento
Se inicia el periodo de confirmacion mutua de suscripciones

8 de febrero del 2001.

A las 9:00 horas. Se cierra el periodo de confirmacién mutua de suscripciones.

LIQUIDACION DE LA OPERACION (Comun a ambos tramos)
8 de febrero del 2001.
» Dia de la operacion bursatil especial
* Hasta las 10:00. Desembolso por la Entidad Coordinadora Global-Directora

* Alas 10:30. Escritura->Impuestos->Registro->Testimonio escritura inscrita en el SCLV.

9 de febrero del 2001.

A las 8:30 horas: Inicio de cotizacién de las nuevas acciones y de su negociacion
en el SIBE.
13 de febrero de 2001. Liquidacién de la operacion bursatil.
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11.1. ACUERDOS SOCIALES

La emision de las acciones de BAMI, S.A., a la que se refiere este Folleto Informativo,
se realiza en virtud de los siguientes acuerdos y decisiones:

11.1.1 Acuerdos de emision

1. Acuerdo de la Junta General de Accionistas, celebrada el dia 29 de diciembre de
2000, para aumentar el capital social de la compafia en la cifra de 92.995.204,92
€uros, mediante la emisidn y puesta en circulacién de 49.997.422 acciones nuevas.

Cumplidos los requisitos legales previos, acordd la completa exclusién del derecho
preferente de suscripcion de las nuevas acciones emitidas que de otra forma,
habrian tenido los antiguos accionistas.

Asimismo la Junta General delegé expresamente en el Consejo de Administracion,
las facultades de:

a) Fijar la prima de emisién, con un maximo de 2,14 €uros y un minimo de
1,00 €uros por accion.

b) Definir y fijar la fecha, el disefio de la operacion, determinacion de tramos,
prorrateo y las condiciones en que debera realizarse la Oferta Publica de
Suscripcién de las nuevas acciones emitidas.

¢) Dar nueva redacciéon al Articulo 5° de los Estatutos Sociales, relativo al
capital social.

d) Solicitar la admisién a cotizacion oficial y negociacién en el SIBE, de las
nuevas acciones emitidas.

2. Acta de la sesién del Consejo de Administracion celebrada el 29 de diciembre 2000,
acordando el inicio de la ejecucién de la operacion de ampliacion de capital.

3. Acta de la sesion del Consejo de Administracion celebrada el dia 18 de enero de
2001, que incluye:

a) Aprobacion del disefio de la operacion de Oferta Publica contenido en el Folleto
Informativo presentado a la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES, aprobando expresamente su calendario, el niUmero de acciones
inicialmente asignado a cada Tramo, el calendario propuesto, los mecanismos
de fijacion de la Prima de emision en cada Tramo y los de redistribucion entre
Tramos.

b) Aprobacién del texto del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion a firmar con las entidades intervinientes.
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c) Delegacion de facultades a favor de D. Joaquin Rivero Valcarce y D. José
Gracia Barba.

Se incluyen como ANEXOS al presente Folleto Informativo certificados literales de los
acuerdos anteriores.

11.1.2 Acuerdos de realizacién de la oferta publica.

Los mencionados anteriormente.

11.1.3 Informacidn sobre los requisitos y acuerdos previos para la admisiéon a
negociacion oficial.

La Junta General de Accionistas Extraordinaria del 29 de diciembre de 2000, acordo6
delegar en el Consejo de Administracion la facultad, entre otras, de solicitar
formalmente la admisién a negociaciéon en Bolsa de las nuevas acciones que se
emitan, una vez ejecutado el aumento de capital.

Los requisitos previos para la admisién a negociacion oficial en las Bolsas de Valores
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su negociacion en el Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), son los siguientes:

« Cierre del aumento de capital, otorgamiento de la correspondiente escritura
publica e inscripcion de la misma en el Registro Mercantil.

» Deposito de un testimonio notarial de la escritura publica, una vez inscrita en
el Registro Mercantil, en la Comision Nacional del Mercado de Valores, el
Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores (SCLV) y las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

e Verificacion por parte de la CNMV del cumplimiento de los requisitos de
admision.

e Acuerdo de admisidon a negociacién de las acciones emitidas en la ampliacion
de capital en las mencionadas Bolsas de Valores, adoptado por sus respectivas
Sociedades Rectoras y acuerdo de admisién a negociaciéon en el SIBE.

La Sociedad conoce y acepta someterse a las normas que existen o pudieran dictarse
en materia de Bolsa y especialmente sobre admisién, contratacién, permanencia y
exclusion de cotizacion.

11.2 AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

No se requiere autorizaciéon administrativa previa para el aumento de capital.
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11.3 ENTIDAD CALIFICADORA

No existe evaluacion del riesgo sobre el emisor o sus valores, ni concretamente, sobre
las acciones a emitir por la ampliacién, realizada por una entidad calificadora.

11.4 REGIMEN JURIDICO DE LOS VALORES.

Todas las acciones de BAMI, incluidas las acciones objeto de esta Emision, estaran
representadas por anotaciones en cuenta, conferirdn los mismos derechos politicos y
economicos y les sera de aplicacion la legislacion general vigente. Se regiran por la
normativa reguladora del Mercado de Valores, el texto refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas y el Real Decreto 291/92 sobre representacion de valores por
medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de operaciones
bursatiles.

11.5 CARACTERISTICAS DE LOS VALORES

11.5.1 Naturaleza y denominacion de los valores que se emiten.

Los valores que se emiten por BAMI, son 49.997.422 acciones de 1,86 €uros de valor
nominal cada una de ellas.

Las acciones de nueva emision se emitiran con un valor nominal igual al de las
acciones existentes en el momento de tomarse el acuerdo de emisidon por parte de la
Junta General de Accionistas, es decir 1,86 €uros por accion.

Todas las acciones, antiguas y nuevas, perteneceran a una misma clase y serie, sin
que existan acciones privilegiadas.

Las nuevas acciones se emitiran libres de cargas y gravamenes y gozaran de plenos
derechos politicos y econémicos.

11.5.2. Forma de representacion.

La representacion de las nuevas acciones sera, como en el caso de las anteriores, por
medio de anotaciones en cuenta, siendo la entidad encargada del registro contable el
"SERVICIO DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (“SCLV”) con
domicilio en Madrid, Calle Orense, 34.

11.5.3. Importe nominal global de la emision.

El importe nominal de la ampliacién del capital social es de 92.995.204,92 €uros.
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Adicionalmente se incrementaran los recursos propios de la sociedad en el valor total
de la prima de emisidon que se fijara de acuerdo con los mecanismos y en las fechas
previstas en este Folleto Informativo.

11.5.4. NUumero de acciones que se emiten y precio de las mismas.
a) Numero de acciones que se emiten.

Los valores a emitir son 49.997.422 acciones ordinarias de nueva emision,
que representaran el 199,98% del capital actual de BAMI y el 66,66 % del
capital resultante después de la ampliacién. Las acciones se emiten con un
valor nominal de 1,86 €uros y con una prima de emision.

La Junta General acordd delegar en el Consejo de Administracion la fijacion de
la prima de emisién entre el valor maximo de 2,14 €uros por acciéon y el valor
minimo de 1,00 €uro por accion.

Los valores indicados de prima maxima y minima de suscripciéon actian para
los dos tramos de la Oferta, Minorista e Institucional.

En el apartado 11.17.3 del presente Folleto Informativo se muestra el efecto de
la ampliacion de capital en el beneficio neto por accion y PER de las acciones
de BAMI.

(b) Precio de las acciones
1. Precio Maximo Minorista

El precio maximo de suscripcidn por accién correspondiente al Tramo
Minorista (en lo sucesivo, el "Precio Maximo Minorista") sera fijado el dia 2
de febrero de 2001 por BAMI, de acuerdo con la Entidad Coordinadora
Global-Directora, comunicado a la CNMV el dia 3 de febrero de 2001 y
publicado, en al menos un diario de difusion nacional tan pronto como sea
posible y no mas tarde del dia siguiente a la comunicacién a la CNMV. El
Precio Maximo Minorista estara expresado en €uros.

2. Precios de la Oferta

El Precio Institucional de la Oferta sera el que fijen de comun acuerdo la
Entidad Coordinadora Global-Directora y BAMI, una vez finalizado el Periodo
de Oferta Publica en el Tramo Minorista y de Prospeccion de la Demanda en
el Tramo Institucional, tras evaluar el volumen, la calidad de la demanda y
la situacion de los mercados.

El Precio Minorista de la Oferta Publica de Suscripcion sera el menor de los
siguientes precios: (i) el Precio Maximo Minorista, (ii) el Precio Institucional
de la Oferta y (iii) el precio medio de cotizacién de las acciones de BAMI
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durante los treinta dias anteriores, de acuerdo con lo previsto en el apartado
11.10.2.1.6 siguiente.

3. Tipo de emision del aumento de capital

Una vez fijados los Precios de la Oferta (Minorista e Institucional), se
determinara el importe de la prima de emision del aumento de capital del
que nacen las acciones nuevas objeto de la Oferta Publica de Suscripcion,
para cada uno de los Tramos en que se distribuye la Oferta. La prima de
emisién por accién en el Tramo Minorista, sera la diferencia entre el Precio
Minorista de la Oferta (expresado en €uros) y 1,86 €uros (valor nominal de
cada accion de BAMI). La prima de emision por acciéon en el Tramo
Institucional sera la diferencia entre el Precio Institucional de la Oferta,
expresado en €uros, y 1,86 €uros (valor nominal de cada accion de BAMI).
Por consiguiente, en caso de no coincidir los distintos precios de la Oferta, la
prima de emisién para cada uno de los distintos Tramos de la Oferta sera
distinta.

11.5.5 Comisiones y gastos para el suscriptor

La Oferta Publica ha sido disefiada para ser suscrita con exclusividad a través de la
red de Agencias y Sucursales de las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y
Colocadoras Asociadas; por tanto el inversor so6lo podra realizar su Peticion o
peticiones, sea Mandato o Solicitud de Suscripcibn a través de las Entidades
Aseguradoras-Colocadoras o Colocadoras Asociadas.

La suscripcion de los valores, se efectuara libre de gastos para el suscriptor, quien
s6lo vendra obligado al desembolso total del nominal y de la prima de emision de
cada accion suscrita.

Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y Colocadoras Asociadas, se han
comprometido en el Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocaciéon a
aperturar a cualquier persona que desee suscribir acciones de la operacién y que no
sea cliente anterior de las mismas, las cuentas de efectivo y de depdésito de valores
precisas para la suscripcion, exentas de:

e Cualquier gasto o comision de apertura

* Cualquier gasto o comision por ingreso en efectivo para la suscripcion

* Cualquier gasto o comision por administracion de la cuenta durante el periodo
de Oferta Publica.

* Cualquier gasto o quebranto en la devolucion de los fondos ingresados en la
cuenta, en el caso de no resultar adjudicados los titulos solicitados.

1.6 COMISIONES A SOPORTAR POR LOS INVERSORES DERIVADAS DE LA
REPRESENTACION DE LOS VALORES MEDIANTE ANOTACIONES EN CUENTA.
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Las acciones objeto de la Oferta estaran representadas mediante anotaciones en
cuenta, siendo la entidad encargada del registro contable el Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores S.A., junto con sus Entidades Adheridas.

Los gastos de la primera inscripcion de saldos en el Registro Central del Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores S.A. de las acciones de BAMI, seran a cargo
de BAMI y por tanto no seran repercutibles a los suscriptores de las acciones.

Sin embargo, las Entidades Adheridas podran aplicar al accionista las tarifas y
comisiones que tengan vigentes, de conformidad con la legislacion aplicable, por la
posterior custodia, administracién de los valores suscritos y el mantenimiento de
saldos.

11.7. RESTRICCIONES A LA LIBRE TRANSMISION.

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las nuevas acciones de BAMI,
S.A. Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos a emitir.

11.8. SOLICITUD DE ADMISION A NEGOCIACION DE LAS ACCIONES.

Al igual que las anteriores acciones de BAMI actualmente en circulacion, BAMI
solicitard la admision a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia y a negociacidon en el Sistema de Interconexién Bursatil
(Mercado Continuo).

De cumplirse el calendario previsto las nuevas acciones comenzaran a cotizar el dia 9
de febrero de 2001.

En el supuesto de que se incumpliera el plazo sefialado, BAMI dara publicidad a
dicha circunstancia y los motivos del retraso mediante anuncio publicado en los
Boletines de Cotizacion de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, en un
diario de circulacion nacional y procedera a su comunicacion a la CNMV.

BAMI conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admisién, permanencia
y exclusion de cotizacion de los valores en los citados mercados secundarios, segun la
legislacion vigente y los requerimientos de sus organismos rectores, aceptando su
cumplimiento.

1.9 DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TITULARES DE LOS VALORES
QUE SE OFRECEN.

11.9.1 Participacion en el reparto de las ganancias sociales.
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Todas las acciones de BAMI, antiguas y nuevas, conferirdn a sus titulares el derecho a
participar en el reparto de las ganancias sociales, tal como se establece en el apartado
11.9.6 del presente Folleto. No existe derecho a percibir un dividendo minimo.

Los derechos al cobro de dividendos y cualesquiera otros de contenido econémico se
ejercitaran a través o con la asistencia de la Entidad Adherida al Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores, en cuyos registros estén inscritos los valores,
siendo el plazo de prescripcion del derecho a su cobro el establecido en articulo 947
del Codigo de Comercio (esto es, cinco afios contados desde el dia sefialado para su
cobro). El beneficiario de los derechos econémicos prescritos sera BAMI.

11.9.2 Derecho de suscripcioén preferente.

Las nuevas acciones emitidas conferiran a sus titulares el derecho de suscripcion
preferente en la emisiébn de nuevas acciones o de obligaciones convertibles en
acciones y en la asignacion gratuita de acciones en el caso de ampliaciones de capital
con cargo a reservas.

11.9.3 Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales.

Las acciones conferiran a sus titulares el derecho de asistir y votar en las Juntas
Generales y el de impugnar los acuerdos sociales. Para poder asistir a las Juntas
Generales es necesario ser poseedor o representante de un minimo de 50 acciones.

Las acciones conferiran al accionista el derecho a asistir y a votar en las Juntas
Generales y a impugnar los acuerdos adoptados. Cada accion conferira al accionista el
derecho a un voto.

El ejercicio del derecho de voto en la Junta General, esta condicionado por las
limitaciones establecidas por el Articulo 19 de los Estatutos Sociales, segun se
especifica en el apartado 111.2.2 de este Folleto Informativo.

11.9.4. Derecho de informacion

Las acciones conferiran al accionista el derecho de informacién que le otorga la
legislacion vigente (Art. 48.2 y 112 de la Ley de Sociedades Andénimas). Gozaran
asimismo de aquellas especialidades que, en materia de derecho de informacion, son
recogidos en el articulado de la Ley de Sociedades Andnimas de forma pormenorizada
al tratar de la modificacion de estatutos, ampliacion y reduccion de capital social,
aprobacion de cuentas anuales, emision de obligaciones convertibles o no,
transformacioén, fusion y escisidon, disolucion y liquidacion de la Sociedad y otras
operaciones societarias.

11.9.5. Obligatoriedad de prestaciones accesorias
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Ninguna de las acciones llevara consigo prestaciones ni deberes accesorios.

11.9.6. Fecha en que cada uno de los derechos y obligaciones citados del
presente epigrafe 11.9 comenzara a regir para los valores que se ofrecen.

Los derechos econémicos como accionista comenzaran a regir, para las nuevas
acciones, desde el 1 de noviembre de 1999. Tendran por tanto derechos
econdmicos idénticos a las acciones actualmente en circulacion.

No esta previsto el pago de dividendo alguno con cargo al ejercicio cerrado el 31 de
octubre de 2000, ni con cargo al ejercicio de ajuste cerrado el 31 de diciembre de
2000.

Los derechos politicos comenzaran a regir desde la emisién de los valores objeto
del presente Folleto Informativo.

11.10 DISTRIBUCION DE LA OFERTA Y PROCEDIMIENTO DE COLOCACION
11.10.1. Colectivo de potenciales inversores. Distribucién de la Oferta.

La presente Oferta se distribuye de la forma siguiente:

1) Tramo Minorista

Dirigido a inversores que siendo o no anteriores accionistas de BAMI, cumplan los
requisitos siguientes:

(i) Personas fisicas o juridicas residentes en Espafa, cualquiera que sea su
nacionalidad.

(i) Personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia que tengan la condicion
de nacionales de uno de los Estados miembros de la Uniéon Europea, Noruega,
Islandia o Andorra.

A este tramo minorista se le asignan en principio, el 60 % de las acciones objeto de
la presente Oferta, o sea 29.998.453 acciones, numero que podria verse alterado
en funcion de las facultades de redistribucién de acciones entre tramos a que se
refiere el capitulo 11.10.1.3 siguiente.

Accionistas anteriores de BAMI

Aquellos inversores que cumplan los requisitos indicados para acudir al Tramo
Minorista y que rednan la condicién de antiguos accionistas de BAMI, podran
solicitar acciones dentro del Tramo Minorista y se beneficiaran del régimen de
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adjudicacion preferente de acciones, hasta la cantidad de dos acciones de nueva
emision por cada una de las antiguas que poseian, que se describe en el apartado
11.12.5 siguiente.

Se consideraran accionistas anteriores de BAMI, aquellos que figuren como titulares
de acciones de BAMI al cierre de la sesion bursatil del dia 5 de enero de 2001,
segun quede acreditado por la Entidad Depositaria correspondiente al efectuar al
Entidad Agente la comprobacion prevista.

Los miembros del Consejo de Administracion de BAMI se han comprometido a que
tanto ellos a titulo individual, como los accionistas por ellos representados y las
Entidades accionistas a ellos vinculadas, en caso de acudir a la Oferta Publica de
Suscripcion, lo haran exclusivamente a través del Tramo Institucional.

2) Tramo Institucional.

Dirigido exclusivamente a inversores institucionales, es decir Fondos de Pensiones,
Entidades de Seguros, Entidades de Crédito, Sociedades y Agencias de Valores,
Sociedades de Inversion Mobiliaria y entidades habilitadas de acuerdo con los
Articulos 63 a 65 de la Ley del Mercado de Valores para gestionar carteras de
terceros y otras sociedades cuya actividad sea el mantenimiento estable en cartera
de valores de renta variable.

Asimismo podran acudir a este Tramo los accionistas significativos de BAMI, los
miembros de su Consejo de Administraciéon y las entidades vinculadas a los mismos
que beneficiandose asimismo del régimen de adjudicaciéon preferente equivalente al
del Tramo Minorista.

A este tramo institucional se asigna en principio el 40 % de las acciones objeto de
la presente oferta, o sea 19.998.969 acciones. nUmero que podria verse alterado
en funcién de las facultades de redistribucién de acciones entre tramos a que se
refiere el capitulo 11.10.1.3 siguiente.

11.10.1.3 Redistribucion entre tramos

La redistribucidén de acciones entre Tramos, de existir, solo se efectuara el dia 7 de
febrero de 2001, a partir de las 18:00 horas, después de que hayan quedado
fijados los precios Institucional y Minorista de la Oferta y antes de la firma del
contrato de Aseguramiento del Tramo Institucional.

Correspondera a BAMI, previa consulta con la Entidad Coordinadora Global -
Directora y hasta el momento de la firma del Contrato de Aseguramiento del Tramo
Institucional, la determinacion del porcentaje de la Oferta que definitivamente se
asignara a cada tramo.
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Para dar cumplimiento a la asignacion definitiva, se aplicaran en su caso,
reasignaciones entre Tramos, de conformidad con las siguientes reglas:

)] En ningln caso podra verse reducido el Tramo minorista si se produce
exceso de demanda, sobre la asignacion inicial al mismo.

i) En caso de no cubrirse el Tramo Minorista, podran asignarse al Tramo
Institucional la totalidad de las acciones no solicitadas.

iii) Si el Tramo Institucional no quedara cubierto en su totalidad, las
acciones sobrantes en el mismo podran reasignarse al Tramo Minorista.
El nUmero maximo de acciones originalmente del Tramo Institucional que
podran reasignarse al tramo Minorista sera de 2.500.000 (aprox. 5% del
total de la colocacion).

Toda reasignacion entre tramos serad objeto de Informacién Adicional al presente
Folleto Informativo, segin se indica en el apartado 11.10.3.

11.10.1.4 Ampliacion de la Oferta Publica

No aplicable

11.10.2 Procedimiento de colocacion

Tal como se ha indicado con anterioridad la Oferta Publica se divide en dos Tramos,
estando cada una de ellos caracterizado por un procedimiento de colocacion
especifico, precedidos por unas fases iniciales comunes.

11.10.2.1 Tramo Minorista
Las peticiones podran formularse:

- Desde las 9:00 horas del dia 24 de enero de 2001, hasta las 17:30 horas del
dia 2 de febrero de 2001, mediante la presentacion de Mandatos de
Suscripciodn, segun se describe en el apartado 11.10.2.1.1. siguiente. Dichos
Mandatos seran revocables, en su totalidad, pero no parcialmente, hasta las
14:00 horas del dia 7 de febrero de 2001 (apartado 11.10.2.1.5. B
siguiente).

- Desde las 9:00 horas del dia 3 de febrero de 2001 hasta las 14:00 horas del
dia 7 de febrero de 2001, mediante la formulacion de Solicitudes de
Suscripcidon no revocables, segin se describe en el apartado 11.10.2.1.5. C)
siguiente.
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El importe minimo que podra solicitarse en los Mandatos y Solicitudes de
Suscripcion sera de 1.202,02 €uros (200.000 pesetas), y el importe maximo
de 60.101,21 €uros (10.000.000 pesetas) como se describe en el apartado
11.10.2.1.5.D).

El nimero maximo de Mandatos y Solicitudes de Suscripcién en régimen de
cotitularidad sera de 2 segun lo dispuesto en el apartado 11.10.2.1.5.D)
siguiente.

Los antiguos accionistas de BAMI, no tendran las limitaciones al presentar
Mandatos de Suscripcién y por tanto no les sera aplicable limite alguno ni en
importe maximo o minimo ni en la posibilidad de presentar varios Mandatos
de Suscripcidon con base a distintas férmulas de cotitularidad siempre y
cuando lo hagan en las mismas condiciones de titularidad con las que eran
accionistas el dia 5 de enero de 2001. Ademas se beneficiaran de un
régimen de adjudicacién preferente al realizar Mandatos de Suscripciéon
segun se explica en los apartados 11.10.2.1.5. E) y 11.12.5. El régimen de
adjudicacion preferente no sera aplicable a las peticiones formuladas por
anteriores accionistas en el periodo de Solicitudes de Suscripcion.

Los precios de la Oferta se fijaran los dias:

- Precio Maximo Minorista: el dia 2 de febrero de 2001 una vez haya
terminado el periodo de presentacion de Mandatos. Este precio es el
precio maximo que pagarian los inversores minoristas (apartado
11.10.2.1.3. siguiente).

- Precio Minorista: el dia 7 de febrero 2001.

El pago por los inversores se realizara no antes del dia 8 de febrero de 2001 ni

después del dia 13 de febrero de 2001. (Apartado 11.10.2.1.8. siguiente).

11.10.2.1.1. Periodo de Formulacion de Mandatos de Suscripcion

El periodo de Formulacién de Mandatos, durante el cual los inversores minoristas
que cumplan los requisitos del presente Folleto podran presentar Mandatos de
Suscripciéon de acciones de BAMI, comenzara a las 9:00 horas del dia 24 de enero

de 200

1y finalizara a las 17:30 horas del dia 2 de febrero de 2001.

La formulacién, recepcién y tramitacién de Mandatos de Suscripcidn se ajustaran a
las siguientes reglas:

O

Podran presentarse ante la Entidad Coordinadora Global-Directora, ante
las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y sus Entidades Colocadoras
Asociadas.
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Q)

(i)

(iv)

)

El inversor debe abrir cuenta corriente en aquella de estas entidades
ante las que presente su Mandato de Suscripcion, en el caso de no
disponer de ella con anterioridad. Asimismo, debera abrir cuenta de
valores en caso de no disponer de ella en alguna Entidad Financiera. La
apertura de la cuenta debera estar libre de gastos y comisiones para el
inversor segun ha quedado indicado en el apartado 11.5.5.

Deberan ser otorgados por escrito y firmados por el inversor interesado o
su representante legal, debidamente acreditado al efecto (en adelante el
"peticionario™) en el correspondiente impreso que debera facilitarle la
entidad ante la que se presente, salvo los Mandatos cursados por via
telematica, que deberan formularse en la forma que se expone en los
apartados (v) y (vi) siguientes. No se aceptara ningun Mandato de
Suscripcion que no posea todos los datos identificativos del peticionario
que vengan exigidos por la legislacion vigente para este tipo de
operaciones (nombre y apellidos o denominacién social, direccion y NIF
0, en caso de no residentes en Espafia que no dispongan de NIF, NUmero
de Pasaporte y nacionalidad). En caso de mandatos formulados por
menores de edad o incapacitados, debera expresarse la fecha de
nacimiento del menor de edad y el NIF del representante legal (sin que
ello implique asignar dicho NIF a la peticion del menor de edad a los
efectos de las reglas de controles de maximos establecidas en el
apartado 11.10.2.1.5. E) siguiente. La entidad ante la que se formule el
Mandato deberd poner a disposicion del peticionario el triptico legal
informativo en el que figurara, de forma facilmente comprensible, la
informacién mas relevante del presente Folleto.

Debera reflejar, escrita de pufio y letra por el peticionario, la cantidad en
efectivo en €uros que desea invertir, cantidad que (salvo revocacion del
Mandato) se aplicara a la suscripcién de acciones al Precio Minorista de la
Oferta que se determine al final del Periodo de Oferta Publica.

No obstante lo anterior, sera aceptable que la cantidad figure impresa
mecanicamente siempre que haya sido fijada personalmente por el
peticionario, y asi se confirme por él mediante una firma autégrafa junto
a la misma.

Adicionalmente los Mandatos de Suscripcidon podran ser cursados por via
telematica (Internet) a través de aquellas Entidades Colocadoras del
Tramo Minorista que estén dispuestas a aceptar 6rdenes cursadas por
esta via y previamente hayan suscrito un contrato con el peticionario por
el que éste acepte un sistema de identificacion al menos de doble clave
que permita conocer y autenticar la identidad del peticionario. Las
Entidades Colocadoras que acepten érdenes por esta via deberan cumplir
las siguientes reglas:

Acceso y contratacion: El peticionario deberd ser cliente de cualquiera de
las Entidades Colocadoras del Tramo Minorista que ofrezcan esta via de
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contratacion y debera disponer de una tarjeta de claves (TIP) que
obtendrd previa firma de un contrato relativo a su uso con la
correspondiente Entidad. Aquellas Entidades Colocadoras del Tramo
Minorista que no utilicen tarjetas de clave TIP, sino otro sistema de
seguridad y control, podran ofrecer a sus clientes la contratacion de
acciones de BAMI a través de su aplicacion telematica siempre que tales
clientes se registren y se den de alta siguiendo el procedimiento que la
Entidad tenga expresamente estipulado. Las Entidades Aseguradoras-
Colocadoras y Colocadoras Asociadas que no utilicen tarjetas TIP
deberan garantizar que su aplicacion telematica cumple con los
requisitos de autenticidad, integridad y confidencialidad a que se hace
referencia mas adelante. En aquellos supuestos en que dos o mas
personas tengan intencién de contratar acciones de BAMI en régimen de
cotitularidad, deberan cumplir, individualmente, lo previsto
anteriormente.

Por consiguiente, todos y cada uno de los peticionarios deberan estar
dados de alta individualmente en la aplicacion teleméatica de la Entidad
Aseguradora o Colocadora a través de la que se desee cursar el
correspondiente Mandato de suscripcion en régimen de cotitularidad. El
peticionario se autentificard a través de un certificado digital que tenga
asignada un clave secreta y que haya sido emitido por la Entidad
Aseguradora o Colocadora. Adicionalmente, para proceder a la ejecucion
de los Mandatos de Suscripcidon, se solicitaran al peticionario digitos
aleatorios de la tarjeta de claves TIP y se garantizara la integridad y
confidencialidad de la informacion encriptando el mensaje de los datos
de la transaccidon a través del certificado digital. Tratdndose de clientes
de Entidades Aseguradoras o Colocadoras que no utilicen la tarjeta de
claves TIP, la autentificacion debera realizarse a través de las claves y
codigos secretos que la entidad hubiera asignado al cliente. Una vez
autentificada su identidad, el cliente podra cursar 6rdenes de suscripcion
de acciones de BAMI.

El peticionario, antes de proceder a la contratacion de acciones de BAMI,
podra acceder a informacién relativa a la oferta y, en particular, al
Folleto y al triptico registrados en la CNMV, en formato Internet.
Supuesto que el peticionario decida acceder a la pagina de contratacion
de acciones de BAMI, la entidad debera asegurarse de que con caracter
previo, el peticionario haya cumplimentado un campo que garantice que
éste ha tenido acceso al “triptico” a que se refiere el presente Capitulo.
Posteriormente, el peticionario accedera a la pagina de contratacién de
acciones de BAMI, en la que introducird su Mandato de Suscripcion cuyo
importe en pesetas no podréa ser inferior ni superior a los limites minimo
y maximo fijados en este Capitulo. El peticionario tendra también la
opcion de revocar los Mandatos de Suscripcion que hubiera formulado,
debiendo ser dicha revocacion total y no parcial. Por dltimo, el
peticionario debera introducir el nimero de cuenta de valores o de
efectivo donde desea que se anote la suscripcion de acciones de BAMI. Si
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(vi)

tuviera mas de una cuenta abierta en la Entidad Aseguradora-Colocadora
6 Colocadora Asociada, debera elegir una de ellas. Si el Peticionario no
tuviera contratada dicha cuenta en la Entidad Aseguradora- Colocadora 6
Colocadora Asociada, debera proceder a contratarla en los términos
establecidos por dicha entidad.

Autenticidad: Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y Colocadoras
Asociadas, deberan establecer los medios necesarios para dejar
constancia de la fecha y hora en que se cursen los correspondientes
Mandatos y Solicitudes de Suscripcion por parte de los peticionarios.

Archivo de Mandatos: Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras vy
Colocadoras Asociadas, a través de las que se cursen Mandatos y
Solicitudes de Suscripcion por via telematica deberan mantener un
archivo de justificantes de los Mandatos y Solicitudes de Suscripcion
recibidos, que estara formado por el registro magnético correspondiente.

Confidencialidad: Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y Colocadoras
Asociadas deberan establecer los medios necesarios para asegurar que
ningdn usuario no autorizado tendra acceso a los Mandatos de
Suscripcion cursados por lo peticionarios.

Integridad: Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y Colocadoras
Asociadas deberan establecer los medios necesarios para impedir la
pérdida o manipulacién de los Mandatos de Suscripcidon cursados por los
peticionarios.

Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y Colocadoras Asociadas que
acepten Mandatos y Solicitudes de Suscripcion por esta via, han
confirmado por escrito en el Protocolo de Aseguramiento y Compromiso
de Colocacion del Tramo Minorista, cuya copia ha quedado depositada en
la CNMV antes del registro del Folleto Informativo para esta Oferta
Publica, tanto su suficiencia de medios para garantizar la seguridad y
confidencialidad de las transacciones por via telematica, como su
compromiso de indemnizar a los peticionarios por cualquier otro dafio o
perjuicio que éstos pudieran sufrir como consecuencia del
incumplimiento de las condiciones previstas anteriormente.

Finalmente los Mandatos de Suscripcion podran ser cursados
telefénicamente a través de aquellas Entidades Aseguradoras
Colocadoras y Colocadoras Asociadas del Tramo Minorista que estén
dispuestas a aceptar Ordenes cursadas por esta via y que previamente
hayan suscrito un contrato con el peticionario por el que éste acepte un
sistema de identificaciéon al menos de doble clave que permita conocer y
autentificar la identidad del peticionario. Las Entidades Aseguradoras-
Colocadoras y Colocadoras Asociadas que acepten 6rdenes por esta via
deberan cumplir las siguientes reglas:
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Acceso y contratacion: El peticionario debera ser cliente de cualquiera de
las Entidades Aseguradoras-Colocadoras o Colocadoras Asociadas del
Tramo Minorista, que ofrezcan esta via de contratacion y debera disponer
de una tarjeta de claves (TIP) que obtendra previa firma de un contrato
relativo a su uso con la correspondiente Entidad. Aquellas Entidades
Aseguradoras-Colocadoras o Colocadoras Asociadas del Tramo Minorista
que no utilicen tarjetas de clave TIP, sino otro sistema de seguridad y
control, podran ofrecer a sus clientes la contratacion de acciones de
BAMI a través de la via telefonica siempre que tales clientes se registren
y se den de alta siguiendo el procedimiento que la Entidad Aseguradora-
Colocadora o Colocadora Asociada del Tramo Minorista tenga
expresamente estipulado.

Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras o Colocadoras Asociadas del
Tramo Minorista, que no utilicen tarjetas TIP deberan garantizar que su
sistema de identificacién y autenticacién de la identidad del peticionario
cumple con los requisitos de autenticidad, integridad y confidencialidad a
que se hace referencia mas adelante. En aquellos supuestos en que dos
0 mas personas tengan intencién de contratar acciones de BAMI en
régimen de cotitularidad, deberan cumplir, individualmente, lo sefialado.

El peticionario se autentificara a través de un certificado digital que
tenga asignada una clave secreta y que haya sido emitido por la Entidad
Aseguradora o Colocadora del Tramo Minorista. Adicionalmente, para
proceder a la ejecuciéon de los Mandatos de Suscripcion se solicitaran al
peticionario digitos aleatorios de la tarjeta de claves TIP y se garantizara
la integridad y confidencialidad de la informacién. Tratandose de clientes
de Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista que no
utilicen la tarjeta de claves TIP, la autentificacion debera realizarse a
través de las claves y codigos secretos que la entidad hubiera asignado
al cliente. Una vez autentificada su identidad, el cliente podra cursar
mandatos de suscripcidon de acciones de BAMI.

El peticionario, antes de proceder a la contratacion de acciones de BAMI,
deberda afirmar haber tenido a su disposicién el “triptico” a que se refiere
el presente Capitulo. En caso de que manifieste no haberlo leido se le
sefialara la forma en que puede obtenerlo y en caso de que no desee
hacerlo se le comentard la informacion contenida en el mismo.
Posteriormente, el peticionario respondera a cada uno de los apartados
previstos en el Mandato de Suscripcion en su formato escrito. El importe
de la orden no podra ser inferior ni superior a los limites minimo y
maximo fijados en el Folleto.

El peticionario tendra también la opcién de revocar los Mandatos de
Suscripcion que hubiera formulado, debiendo ser dicha revocacion total y
no parcial. Por dltimo, el peticionario debera designar el niumero de
cuenta de custodia de valores donde desea que se anote la suscripcion
de acciones de BAMI. Si el peticionario no tuviera una cuenta de custodia
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de valores abierta en la Entidad Aseguradora-Colocadora o Colocadora
Asociada del Tramo Minorista, deberad proceder a contratarla en los
términos establecidos por dicha entidad.

Autenticidad: Las Entidades Aseguradora-Colocadoras y Colocadoras
Asociadas del Tramo Minorista deberan establecer los medios necesarios
para dejar constancia de la fecha y hora en que se cursen los
correspondientes Mandatos de Suscripciéon por parte de los peticionarios.

Archivo de Mandatos de Suscripcién: Las Entidades Aseguradoras-
Colocadoras y Colocadoras Asociadas del Tramo Minorista a través de las
que se cursen Mandatos de Suscripcion por via telefénica deberan
mantener un archivo de justificantes de los Mandatos de Suscripciéon
recibidos, que estara formado por las grabaciones de las conversaciones
telefénicas habidas con los peticionarios.

Confidencialidad: Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y
Colocadoras Asociadas del Tramo Minorista deberan establecer los
medios necesarios para asegurar gue ninguna persona no autorizada
tendra acceso a los Mandatos y Solicitudes de Suscripcion cursados por
los peticionarios.

Integridad: Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y Colocadoras
Asociadas del Tramo Minorista deberan establecer los medios necesarios
para impedir la pérdida o manipulacién de los Mandatos y Solicitudes de
Suscripcion cursados por los peticionarios.

Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y Colocadoras Asociadas que
acepten Mandatos y Solicitudes de Suscripciobn por esta via, han
confirmado por escrito en el Protocolo de Intencién de Aseguramiento y
Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista cuya copia ha quedado
depositada en la CNMV antes del registro del Folleto Informativo para
esta Oferta Publica, tanto su suficiencia de medios para garantizar la
seguridad y confidencialidad de las transacciones por via telematica,
como su compromiso de indemnizar a los peticionarios por cualquier
otro dafo o perjuicio que éstos pudieran sufrir como consecuencia del
incumplimiento de las condiciones previstas anteriormente.

11.10.2.1.3 Fijacion del Precio Maximo Minorista.

El Precio Maximo Minorista sera fijado el dia 2 de febrero de 2001, una vez
finalizado el Periodo de Formulaciéon de Mandatos, por BAMI, de acuerdo con la
Entidad Coordinadora Global-Directora y siendo comunicado a la CNMV a
continuacion y publicado, en al menos, un diario de difusidon nacional no mas tarde
del dia habil siguiente al de dicha comunicacion.
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Asimismo, sera objeto de la informacion adicional a este Folleto, prevista en el
Apartado 11.10.3 siguiente.

El Precio Maximo Minorista no podra ser mas alto de 4,00 €uros por accion, precio
maximo fijado por la Junta General de Accionistas de BAMI celebrada el dia 29 de
diciembre de 2000.

La fijacion del Precio Maximo Minorista, tiene por finalidad permitir que los
inversores puedan conocer el importe que, como maximo, pagaran por cada accion
de BAMI, que les sea adjudicada.

11.10.2.1.4 Firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacién del Tramo
Minorista

Esta previsto que el dia 2 de febrero de 2001, una vez fijado el Precio Maximo, las
entidades firmantes del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion
firmen el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista, con lo que
quedaran integradas en el Sindicato Asegurador en condicibn de Entidades
Aseguradoras-Colocadoras.

La firma de dicho contrato, asi como las variaciones que, en su caso, se produzcan
en la identidad de la entidades firmantes del mismo respecto de las entidades que
firmaron el Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacidn, sera objeto
de la informacion adicional al presente Folleto a que se refiere el apartado 11.10.3
siguiente.

En todos los casos, el Contrato de Aseguramiento debera quedar firmado cubriendo
la totalidad de la emision.

En principio, el Sindicato Asegurador estarda compuesto por todas las entidades que
firmaron el Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién.

No obstante, en el supuesto de que alguna de dichas entidades no llegara a firmar
el Contrato de Aseguramiento y Colocacion,

+ Dicha entidad perdera su condicion de Entidad Aseguradora-Colocadora,

« Dicha entidad perderd el derecho a percibir toda comision, ya sea de
direccion, aseguramiento o colocacion.

e ElI ndmero de acciones a asegurar correspondiente a dicha Entidad
Aseguradora-Colocadora, se distribuir4, a efectos de su aseguramiento,
entre las demas Entidades Aseguradoras en proporcibn a su compromiso
inicial de aseguramiento. Si alguna entidad Aseguradora-Colocadora, no
estuviera interesada en incrementar su compromiso de aseguramiento
respecto del inicialmente previsto, la parte correspondiente se distribuira
entre aquellas otras Entidades Aseguradoras-Colocadoras que libremente lo
asuman. Las comisiones de aseguramiento y colocacibn que hubieran
correspondido a la Entidad no firmante del contrato de Aseguramiento y
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Colocacion del Tramo Minorista, se distribuiran entre las Entidades
Aseguradoras-Colocadoras que aseguren las acciones inicialmente asignadas
a dicha entidad, en proporcion al nimero de acciones que cada Entidad
Aseguradora-Colocadora hubiera asumido.

e Los Mandatos de Suscripcion recibidos por dicha Entidad Aseguradora-
Colocadora seran remitidos a la Entidad Agente, en representacion de las
restantes Entidades Aseguradoras-Colocadoras, asi como cualquier otra
informacién que sea solicitada por esta Ultima y que sea necesaria para la
tramitacion de tales Mandatos

11.10.2.1.5 Periodo de Oferta Publica Minorista
(A) Duracioén

El Periodo de Oferta Publica en el Tramo Minorista comenzara el dia 3 de febrero, a
las 9:00 horas y finalizara a las 14:00 horas del 7 de febrero de 2001.

(B) Posibilidad de revocacién de Mandatos de Suscripciéon

Las personas que hayan formulado Mandatos de Suscripcidon podran revocar dichos
Mandatos desde el momento de su formulacién hasta las 14:00 horas del dia 7 de
febrero de 2001, ante la Entidad Aseguradora-Colocadora o Colocadora Asociada,
en la que se hubieran otorgado, utilizando para ello el impreso en el que conste la
peticion de suscripcidén concreta que se quiere revocar.

La revocacion de Mandatos de Suscripcidon sélo podra referirse al importe total del
Mandato, no admitiéndose revocaciones parciales, sin perjuicio de que puedan
realizarse nuevos Mandatos de Suscripcion o Solicitudes de Suscripcion.

Una vez transcurrido el plazo mencionado, los Mandatos de Suscripcion se
convertiran en peticiones de suscripcion firmes e irrevocables, entendiéndose que el
otorgante del Mandato acepta como precio por accién el Precio Minorista de la
Oferta que se fije de conformidad con lo dispuesto en el apartado 11.10.2.1.6
siguiente.

Cada una de las Entidades Aseguradoras-Colocadoras debera remitir por fax
diariamente a la Entidad Agente, antes de las 16:00 horas, los volumenes de
Mandatos, las revocaciones de Mandatos de Suscripcion recibidos por dicha Entidad
y sus Colocadoras Asociadas durante el Periodo de Revocacion de Mandatos.

Antes de las 16:00 horas del dia 7 de febrero de 2001, cada Entidad Aseguradora-
Colocadora del Tramo Minorista debera enviar a la Entidad Agente, por duplicado,
una transmisioén electrénica o en su defecto un soporte magnético que contenga los
Mandatos de Suscripcion formulados ante ella, que no hayan sido revocados.

Con caracter previo al envio de la transmision electrénica o en su defecto un
soporte magnético, las Entidades Aseguradoras del Tramo Minorista deberan haber
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remitido por fax el resumen del contenido de dicho envio, en las condiciones
establecidas en el Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion.

(C) Formulacion de Solicitudes de Suscripcién durante el periodo de Oferta Publica

Los inversores minoristas, con independencia de que hubieran otorgado o no
Mandatos de Suscripcion durante el Periodo de Formulacién de los mismos, podran
formular Solicitudes de Suscripcion durante el Periodo de Oferta Publica.

Las Solicitudes de Suscripcidon se ajustaran a las mismas reglas descritas en el
apartado 11.10.2.1.1. anterior para los Mandatos de Suscripcion, con las siguientes
especialidades:

O] Cualquier solicitud de Suscripcion formulada durante el Periodo de Oferta
Publica se considerara hecha en firme y sera irrevocable, entendiéndose
que el peticionario acepta como precio por acciéon del Precio Minorista de
la Oferta que se fije de conformidad con lo dispuesto en el apartado
11.10.2.1.6. siguiente.

(i) Expresamente se hace constar que las Solicitudes de Suscripcidon que se
formulen directamente en el Periodo de Oferta Publica pueden quedar
completamente desatendidas como consecuencia de la prioridad que se
concede en el prorrateo previsto en el apartado 11.12.5. siguiente a las
peticiones que tengan su origen en Mandatos de Suscripcion no
revocados, formulados durante el Periodo de Formulacion de Mandatos.

Cada una de las Entidades Aseguradoras-Colocadoras del Tramo Minorista debera
remitir por fax diariamente a la Entidad Agente, las Solicitudes de Suscripcion
recibidas por dicha Entidad durante el Periodo de la Oferta Publica.

Antes de las 16:00 horas del dia 7 de febrero de 2001, cada Entidad Aseguradora-
Colocadora del Tramo Minorista debera enviar a la Entidad Agente, por duplicado,
una transmision electrénica o en su defecto un soporte magnético que contenga las
Solicitudes de Suscripcion formulados ante ella, durante los dias 3 al 7 de febrero
de 2001.

Con caracter previo al envio de una transmisién electrénica o en su defecto un
soporte magnético, las Entidades Aseguradoras-Colocadoras del Tramo Minorista
deberan haber remitido por fax el resumen del contenido de dicho envio, en las
condiciones establecidas en el Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion.

(D) Reglas de control del limite méaximo de inversion de los Mandatos v Solicitudes
de Suscripcién
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Q)

Giii)

(iv)

No podran formularse simultaneamente peticiones de Suscripcion en el
Tramo Minorista y en el Tramo Institucional de la Oferta.

El importe minimo por el que podran formularse Mandatos y Solicitudes
de Suscripcién en el Tramo Minorista sera de 1.202,02 €uros (200.000
pesetas), y el importe maximo de 60.101,21 <€uros (10.000.000
pesetas), ya se trate de Mandatos de Suscripcion no revocados,
Solicitudes de Suscripcion o la suma de ambos.

En consecuencia, no se tomaran en consideracién las peticiones de
Suscripcion formuladas por un mismo peticionario, ya sea a través de
una o varias Entidades, individualmente o en cotitularidad, que excedan
en su conjunto del limite establecido de 60.101,21 €uros (10.000.000
pesetas), en la parte que exceda conjuntamente de dicho limite.

Los controles de maximos que se describen en este apartado se
realizaran utilizando el NIF o nimero de pasaporte de los peticionarios.

Los Mandatos y Solicitudes de Suscripcion formulados en nombre de
varias personas se entenderan hechos por cada una de ellas por la
cantidad reflejada en el Mandato o Solicitud correspondiente. Ningln
peticionario (excepcidn hecha de los accionistas anteriores en los
términos previstos en el apartado (E) siguiente) podra realizar mas de
dos Mandatos o Solicitudes de Suscripcién de forma conjunta con otras
personas utilizando distintas formas de cotitularidad. Es decir, no se
podran formular peticiones en forma tal que una misma persona
aparezca en mas de dos peticiones formuladas de forma conjunta.

A efectos del computo del limite maximo por peticionario, cuando
coincidan todos y cada uno de los peticionarios en varias peticiones de
Suscripcion (ya sean Mandatos y/o Solicitudes) dichas peticiones se
agregaran formando una Unica peticibn de suscripcibn que computara
como tal. Si una misma persona formula mas de dos peticiones, de
forma conjunta, se anularan, a todos los efectos, y respecto de todos los
peticionarios que aparezcan en las mismas, las peticiones que haya
formulado de forma conjunta, respetandose Unicamente la peticion o
peticiones formuladas de forma individual.

Si algun peticionario excediera el limite de inversion de 60.101,21 €uros
(10.000.000 pesetas), se estara a las siguientes reglas:

1. Se dara preferencia a los Mandatos no revocados sobre las
Solicitudes de Suscripcion, de forma que se eliminara en primer lugar
el importe que corresponda a las Solicitudes de Suscripcién y en
dltima instancia los Mandatos de Suscripcion para que, en conjunto,
la peticion no exceda el limite de inversién. Por tanto, si un mismo
peticionario presentara uno o varios Mandatos de Suscripcién que en
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)

conjunto superasen el limite establecido y presentara ademas
Solicitudes, las Solicitudes de Suscripcidon quedarian eliminadas.

En el supuesto de que hubiera que reducir peticiones dentro de una
misma categoria, esto es, Mandatos no revocados y Solicitudes de
Suscripcion, se procedera a reducir proporcionalmente el exceso
entre los Mandatos o solicitudes correspondientes, dentro de cada
una de las categorias citadas.

A efectos de reducir el importe de las peticiones, si un mismo
peticionario efectuara diferentes peticiones con base en distintas
formulas de cotitularidad, se procedera de la siguiente forma:

a. Las peticiones donde aparezca mas de un titular se dividiran en
tantas peticiones como titulares aparezcan, asignandose a cada
titular el importe total de las acciones reflejadas en la peticion
original.

b. Se agruparan todas las peticiones obtenidas de la forma descrita
en el parrafo (a) anterior en las que coincida el mismo titular.

c. Si conjuntamente consideradas las peticiones del mismo tipo que
presente un mismo titular, de la forma establecida en los parrafos
(a) y (b) anteriores, se produjese un exceso sobre el limite de
inversion, se procedera a distribuir dicho exceso de acuerdo con
las reglas establecidas en los apartados 1 y 2 anteriores, esto es,
eliminando en primer lugar los importes que correspondan a las
Solicitudes de Suscripcion, y en segundo lugar los importes
correspondientes a los Mandatos de Suscripcion teniendo en
cuenta que si una peticion se viera afectada por mas de una
operacion de redistribucién de excesos sobre limites, se aplicara
aquella cuya reduccién sea por un importe mayor.

A efectos de las reglas de control del limite maximo de inversion
descritas en los apartados anteriores, se hace constar expresamente que
no se tomaran en consideracioén las Solicitudes de Suscripcion formuladas
por inversores minoristas en el supuesto de que el nidmero de acciones
finalmente asignadas al Tramo Minorista quedaran cubiertas en su
totalidad con los Mandatos de Suscripcion no revocados que finalmente
resulten.

La Entidad Agente sera la encargada de la puesta en practica y exacto
cumplimiento de las reglas expuestas.

A efectos ilustrativos se incorpora a continuacion un ejemplo que ha sido preparado
y supervisado por la Entidad Agente

EJEMPLO A EFECTOS DEL LIMITE MAXIMO
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(Todo en Pesetas)

Entidad Tipo de peticion Peticionario Importe
Banco A Mandato individual Sr.n°1 8 millones
Banco B Mandato de Cotitularidad Sr.n° 1y 2 7 millones
Banco C Mandato de Cotitularidad Sr.n° 2y 3 10 millones
Banco D Solicitud de Suscripcién Sr.n° 3 8 millones

A efectos de computabilidad de limite de inversién se considerara que:

- El Sr. n°1 solicita 15 millones (8+7)

- El Sr. n°2 solicita 17 millones (7+10)

- El Sr. n°3 solicita 10 millones siempre que el total de las peticiones basadas
en mandatos de suscripcion superen el total de acciones de la oferta, ya que
en este caso no se consideran las peticiones basadas en solicitudes. En caso
contrario se considerara que el Sr. 3 solicita 18 millones.

Por tanto los peticionarios que superarian el limite de inversién, en caso de que no
se procesen las peticiones basadas en solicitudes de suscripcion, serian:

- ElI Sr. n°1 con un exceso de 5 millones (15-10)
- ElI Sr. n°2 con un exceso de 7 millones (17-10)

Dichos excesos de 5 y 7 millones, respectivamente, se distribuiran
proporcionalmente entre los Mandatos de Suscripcion afectados (la del Banco A, la
del Banco B y la del Banco C), para lo cual se efectuara la siguiente operacion:

Banco A

Sr. n°1 = 5M (exceso) x 8 M (importe solicitado por el Banco A)= 2,67 M (reduccién a aplicar)
15 Millones (importe solicitado total)

Banco B

Sr. n°1 = 5M (exceso) x 7 M (importe solicitado por el Banco B) = 2,33 M (reduccion a aplicar)

15 Millones (importe solicitado total)

Sr. n°2 = 7M (exceso) x 7 M (importe solicitado por el Banco B) = 2,88M (reduccién a aplicar)
17 Millones (importe solicitado total)

Banco C

Sr. n°2 = 7M (exceso) x 10M (importe solicitado por el Banco C) = 4,12 M (reduccién a aplicar)
17 Millones (importe solicitado total)

Dado que el Mandato cursado por el Banco B esta afectado por dos operaciones
distintas de eliminacion de excesos, se aplicara el mayor, y por tanto, los
correspondientes excesos se eliminaran deduciendo: de la peticién del Banco A:
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2,67 millones; de la peticion del Banco B: 2,88 millones; de la peticion del Banco
C: 4,12 millones.

Como se ha sefialado anteriormente, teniendo en cuenta la prioridad en el
Prorrateo de las peticiones basadas en Mandatos de Suscripcion, cuando el
importe total de los Mandatos sea superior al volumen total de acciones ofertadas,
no se tomaran en consideracion las peticiones basadas en Solicitudes de
Suscripcion realizadas directamente en el Periodo de Oferta Publica, por lo que las
disminuciones de las peticiones hasta aqui explicadas s6lo se realizaran entre las
6rdenes basadas en Mandatos de Suscripcidon, no considerandose a estos efectos
las 6rdenes basadas en solicitudes de Suscripcidon. En caso contrario el control de
maximos se realizaria de la siguiente manera:

- El Sr. n°1 solicita 15 millones (8+7)
- El Sr. n°2 solicita 17 millones (7+10)
- El Sr. n°3 solicita 18 millones (10+8)

Los sefiores 1 y 2 mantienen los mismos excesos arriba sefialados, sin embargo el
Sr. 3 tiene un exceso de 8 millones y afecta a las peticiones realizadas en el Banco
C vy en el Banco D.

Sr. n°3 = 8M (exceso) x 10M (Importe solicitado por el Banco C) =4,44 M (reduccién a aplicar)
18 Millones (importe solicitado total)

Banco D

Sr. n°3 =8M (exceso) x 8 M (Importe solicitado por el Banco) = 3,55 M (reduccién a aplicar)
18 Millones (importe solicitado total)

En consecuencia, la solicitud presentada por el Sr. 2 y el Sr. 3 se ve ahora afectada
por dos reducciones y al ser mayor la correspondiente al exceso de peticién del Sr.
3 (4,44 m frente a 4,12 M) es ésta reduccion la que se le aplica a esta peticion.
Asimismo, se reduce en 3,55 millones la solicitud individual presentada por el Sr. 3
en el Banco D.

(E) Reglas de control de los Mandatos de Suscripcién formulados por accionistas
anteriores de BAMI

Los Mandatos de Suscripcion formulados por los accionistas anteriores minoristas,
se regiran por las siguientes normas:

0] Unicamente se beneficiaran del régimen de adjudicacion preferente de
acciones las peticiones de suscripcion cursadas por accionistas minoristas
en virtud de Mandatos de Suscripcidon no revocados formulados durante
el Periodo de Formulacion de Mandatos. No se beneficiaran por tanto del
régimen de adjudicacion preferente de acciones las Solicitudes de
Suscripcion formuladas por accionistas minoristas.
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(i) Las restricciones de Importe maximo, Importe minimo y nimero maximo
de peticiones en cotitularidad no afectaran a los Mandatos de Suscripcion
por parte de accionistas anteriores y sus mandatos s6lo estaran limitados
a los efectos de preferencia en el prorrateo, por la proporcion de dos
acciones nuevas por cada una de las antiguas de las que resulten
titulares al cierre del dia 5 de enero de 2001.

En lo que sus peticiones excedan de dicho limite seran tratados como
Mandatos de Suscripcion ordinarios a efectos del régimen de prorrateo
general que se describe en el apartado 11.12.5 siguiente, sin que en esa
fraccion no atendida preferentemente del Mandato de Suscripcion se vea
afectada por el limite de suscripcion minima de 1.202,02 €uros (200.000
pesetas) al que se hace referencia anteriormente.

(iii) Para poder beneficiarse del régimen de adjudicacion preferente a
accionistas los Mandatos de Suscripcidon cursados por los accionistas
minoristas deberan formularse en las mismas condiciones de titularidad y
por el mismo orden, que aparecen en sus cuentas de depodsito de sus
acciones anteriores. Si en el mandato de Suscripcidn no coincidieran
todos y cada uno y por el mismo orden, los titulares de la cuenta o
cuentas de accionistas, el Mandato en cuestion no se beneficiara del
régimen de adjudicacion preferente y sera tramitado como un Mandato
de Suscripcién ordinario.

Para la acreditacion de los accionistas la Entidad Agente, dentro de la normativa de
las Entidades adheridas al SCLV, obtendrda de las Entidades Depositarias la
informacién precisa para efectuar el necesario cruce informatico de verificacién de
loa accionistas de BAMI al cierre del dia 5 de enero de 2001.

11.10.2.1.6 Fijacion del Precio Minorista de la Oferta

El dia 7 de febrero de 2001, a las 18:00 horas, después que BAMI de acuerdo con
la Entidad Coordinadora Global-Directora, haya fijado el Precio de la Oferta en el
Tramo Institucional, se procedera a la fijacidon del Precio Minorista de la Oferta que
sera el menor de los tres siguientes precios:

() El Precio Maximo fijado el dia 2 de febrero de 2001

(i) El Precio Institucional de la Oferta.

(iii) El Precio medio de cotizacion de las acciones de BAMI de los ultimos 30
dias de cotizacion (*).

(*) Para la determinacion del precio de referencia (iii) se efectuara la media aritmética
simple de los precios de cierre oficial de las 30 sesiones anteriores habidas a la fecha de
determinacion del precio Minorista, excluyendo la de la propia fecha de la fijacion. En el caso
de que las acciones de BAMI, por cualquier razén hubiesen sido suspendidas de negociacion
durante el periodo considerado, se afadirian al coOmputo tantas sesiones de cotizacion
efectiva anteriores, como fueran precisas, para completar el computo total de 30 sesiones.
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A falta de acuerdo entre BAMI y el Banco Popular en la determinacién del Precio
Institucional de la Oferta, se producira la revocacién automatica de la Oferta en los
términos previstos en el apartado 11.11.2 siguiente.

Una vez fijados el Precio Institucional y el Precio Minorista, BAMI, de acuerdo con la
Entidad Coordinadora Global-Directora, procedera a continuacién a la asignacion
definitiva de acciones a cada uno de los Tramos de la Oferta, en los términos
establecidos en el apartado 11.10.1.3 anterior.

Tanto la fijacibn de los Precios de la Oferta como la asignacion definitiva de
acciones a cada uno de los Tramos seran objeto de la informacién adicional al
presente Folleto a que se refiere el apartado 11.10.3 siguiente.

11.10.2.1.7 Compromiso de aseguramiento

En el supuesto de que los Mandatos o Solicitudes de Suscripcion presentadas por
una Entidad Aseguradora-Colocadora y sus Entidades Colocadoras Asociadas, no
alcanzaran el numero de acciones aseguradas por ésta, dicha Entidad Aseguradora
presentara una peticion de suscripcion en nombre propio o en nombre de una
sociedad controlada por ella por el nUmero de acciones no colocadas a terceros, al
Precio de Aseguramiento a que se refiere el apartado 11.12.3.VI siguiente, que
coincide con el Precio Institucional de la Oferta, a efectos de su inclusion por la
Entidad Agente en las operaciones de adjudicacion.

A las peticiones de suscripcion presentadas por las Entidades Aseguradoras-
Colocadoras, no les sera de aplicacién lo relativo a limites cuantitativos y soélo
adquiriran efectividad en el caso de que la demanda en el Tramo Minorista sea
insuficiente para cubrir la cantidad asignada al mismo una vez deducidas, en su
caso, las acciones que se le puedan restar como consecuencia de las
redistribuciones entre tramos previstas en este Folleto Informativo.

A los efectos anteriores, las Entidades Aseguradoras-Colocadoras que no hubieran
cubierto su compromiso de aseguramiento presentaran a la Entidad Agente, antes
de las 16:00 horas del dia 7 de febrero de 2001, de forma separada al soporte
magneético / transmision electrénica que contenga las Solicitudes de Suscripciéon
recibidas por dicha Entidad y sus Entidades Colaboradoras Asociadas, una cinta que
contenga la peticion correspondiente a las acciones no colocadas a terceros, bien a
su nombre o al de una sociedad bajo su control. A falta de dicho envio, la Entidad
Agente entenderad que la peticion se presenta en nombre de la propia Entidad
Aseguradora, por la totalidad de las acciones no cubiertas por las peticiones de
terceros.

11.10.2.1.8 Pago por los inversores

El pago por los inversores de las acciones finalmente adjudicadas en el Tramo
Minorista General se realizara no antes del dia 8 de febrero de 2001, ni mas tarde
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del dia 13 de febrero de 2001, sin perjuicio de las provisiones de fondos que
pudieran ser exigidas a los peticionarios, siempre que se hubiera ejecutado el dia 8
de febrero de 2001 la operacion bursatil especial a que se hace referencia en el
apartado 11.13.2. siguiente, tras la presentacion de la escritura de ampliacién de
capital en el SCLV.

Excepcionalmente, si la operacion bursatil especial no pudiera ejecutarse el dia 8 de
febrero de 2001, por no ser posible presentar en dicha fecha en el SCLV la escritura
de ampliacion de capital, el pago por los inversores finales se realizara no antes del
dia en que finalmente se presente la escritura de ampliacion de capital en el SCLV y
se ejecute la operaciéon bursatil especial (que tendra la consideracion de Fecha de
Operacion Bursatil), ni mas tarde del tercer dia habil siguiente a dicha fecha.

11.10.2.2 Procedimiento de colocacién del Tramo Institucional

En el Tramo Institucional de la Oferta, la Entidad BANCO POPULAR ESPANOL, S.A.
(Banco Popular) asumira simultaneamente de las funciones de la Entidad
Coordinadora Global-Directora y las de Entidad Aseguradora Unica del Tramo
Institucional. Por dicha razén, en los siguientes apartados, se hace referencia
directamente, al Banco Popular.

11.10.2.2.1. Periodo de Prospeccion de la Demanda

El Periodo de Prospeccion de la Demanda, durante el cual se formularan las
propuestas de Suscripcidon de los inversores institucionales, comenzara a las 9:00
horas del dia 24 de enero de 2001 y finalizar4a a las 14:00 horas del dia 7 de
febrero de 2001.

Durante este periodo, el Banco Popular desarrollara actividades de difusion y
promocion de la Oferta, de acuerdo con el Protocolo de Aseguramiento y
Compromiso de Colocacién, con el fin de obtener de los potenciales inversores
Propuestas de Compra con indicacion del nimero de acciones y el precio al que
estarian dispuestos a adquirirlas.

Asimismo durante este periodo los anteriores accionistas significativos de BAMI, los
miembros del Consejo de Administracion de BAMI y las entidades a ellos vinculadas
deberan formular sus Propuestas de Suscripcion.

La formulaciéon, recepcién y tramitacion de las Propuestas de Suscripcidon se
ajustaran a las siguientes reglas:

(i) Las Propuestas de Suscripcion se formularan exclusivamente ante el
Banco Popular.

(ii) Las Propuestas de Suscripcion incluiran una indicacién del nimero de
acciones y el precio al que cada inversor podria estar dispuesto a
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Giii)

@iv)

)

(vi)

(vii)

adquirirlas, con el objetivo de lograr, de acuerdo con la practica
internacional, una mejor estimacién de las caracteristicas de la
demanda.

Las Propuestas de Suscripcidon constituiran Unicamente una indicaciéon
del interés de los potenciales inversores por los valores a ofrecer, sin
que su formulaciéon tenga caracter vinculante ni para quienes las realicen
ni para BAMI.

El Banco Popular no podra admitir Propuestas de Suscripcidon por un
importe inferior a diez millones (10.000.000) de pesetas. En el caso de
las Entidades habilitadas para la gestion de carteras de valores de
terceros, dicho limite se referira al global de las Propuestas formuladas
por la Entidad Gestora.

El Banco Popular deberd rechazar todas aquellas Propuestas de
Suscripcion que no se ajusten a los requisitos que para las mismas
establezca la legislacion vigente.

El Banco Popular debera informar y remitir diariamente a BAMI las
Propuestas de Suscripcion validas que le hayan sido formuladas,
facilitando a dichas Entidades los documentos relativos a las Propuestas
de Suscripcion que puedan serle solicitados.

El Banco Popular podra exigir a los peticionarios una provisiéon de
fondos, para asegurar el pago del precio de las acciones. En tal caso,
deberan devolver a tales peticionarios la provision de fondos
correspondiente, libre de cualquier gasto o comisiéon, con fecha valor no
mas tarde del dia héabil siguiente de producirse cualquiera de las
siguientes circunstancias:

a. Falta de seleccion o de confirmacion de la Propuesta de Suscripcion
realizada por el peticionario; en caso de seleccibn o confirmacién
parcial de la Propuesta de Suscripcion, la devolucion de la provision
s6lo afectara a la parte de dicha propuesta que no haya sido
seleccionada o confirmada;

b. Desistimiento por BAMI, en los términos previstos en el presente
Folleto Informativo; o

c. Revocacion automatica de la Oferta Publica

Si por causas imputables al Banco Popular se produjera un retraso en la
devolucién de la provision de fondos correspondiente, deberd abonar
intereses de demora al tipo de interés legal del dinero vigente que se
devengara desde la fecha limite y hasta el dia de su abono efectivo.
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11.10.2.2.2. Fijacion del Precio Institucional de la Oferta

El dia 7 de febrero de 2001, a partir de las 18:00 horas y no mas tarde de las 2:00
horas del dia 8 de febrero de 2001, BAMI, de comun acuerdo con el Banco Popular,
fijara el Precio Institucional de la Oferta en funcion de la demanda de acciones
registrada en el Periodo de Prospeccion de la Demanda.

El Precio Institucional de la Oferta podra ser superior al Precio Maximo Minorista.

Una vez fijados el Precio Institucional de la Oferta y el Precio Minorista de la Oferta,
BAMI, previa consulta con el Banco Popular, procedera a la asignacion definitiva de
acciones a cada uno de los Tramos de la Oferta, en los términos establecidos en el
apartado 11.10.1.3 anterior.

Tanto la fijacion de los Precios de la Oferta como la asignacion definitiva de
acciones a cada uno de los Tramos, seran objeto de la informaciéon adicional al
presente Folleto a que se refiere el apartado 11.10.3 siguiente.

A falta de acuerdo entre BAMI y el Banco Popular en la determinacién del Precio
Institucional de la Oferta, se producira la revocacion automatica de la Oferta en los
términos previstos en el apartado 11.11.2. siguiente.

11.10.2.2.3. Firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion

Esta previsto que no mas tarde de las 2:00 horas del dia 8 de febrero de 2001, una
vez determinado el Precio Institucional de la Oferta y redistribuidos en su caso, los
tramos, el Banco Popular firme el Contrato de Aseguramiento de dicho Tramo, con
lo que quedara convertida en Entidad Aseguradora Unica del Tramo Institucional. La
firma de dicho Contrato, asi como las variaciones que, en su caso, se produzcan en
el mismo, seran objeto de la informacion adicional al presente Folleto a que se
refiere el apartado 11.10.3 siguiente.

11.10.2.2.4. Seleccidén de las Propuestas de Suscripcion

Antes del inicio del plazo de confirmacién de Propuestas de Suscripcion, el Banco
Popular, conocera los criterios y directrices que el Consejo de Administracion de
BAMI fijara, como los que habran de ser de aplicacion para efectuar la seleccion de
las Propuestas de Suscripcion. Teniéndolos en cuenta, el Banco Popular procedera a
evaluar las propuestas de suscripcion recibidas.

Para ello aplicara los criterios fijados por BAMI y el juicio de la Entidad sobre la
calidad y esperanza de estabilidad de las inversiones, preparando una seleccion de
las propuestas para la que podra admitir total o parcialmente, o rechazar,
cualquiera de ellas, a su sola discrecién y sin necesidad de motivacién alguna, pero
respetando que no se produzcan discriminaciones injustificadas entre propuestas de
suscripcion del mismo rango.
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Se daré& prioridad a las Propuestas de Suscripcion formuladas por los anteriores
accionistas significativos de BAMI, a los miembros de su Consejo de Administracion
y entidades vinculadas a los mismos hasta la proporciéon de dos acciones nuevas
por cada una de las acciones anteriores de las que eran titulares.

Como norma general, se dara prioridad a las 6rdenes que hayan sido formuladas
por escrito y en las que figure precio de adquisicion y que procedan de inversores
ajenos al Banco Popular.

Terminada dicha seleccidn, sera propuesta a BAMI para elevarla a definitiva. BAMI
serda el Unico responsable de la seleccion final efectuada.

11.10.2.2.5. Confirmacion de Propuestas de Suscripcion

La confirmacion de las Propuestas de Suscripcion seleccionadas se regira por las
siguientes reglas:

0] Plazo de confirmacién: El plazo de confirmacién mutua de las Propuestas
de Suscripcion seleccionadas comenzara tras la firma del Contrato de
Aseguramiento del Tramo Institucional de la Oferta (no mas tarde de las
2:00 horas del dia 8 de febrero de 2001) y finalizara a las 9:00 horas del
dia 8 de febrero de 2001.

(i) Comunicacién a los inversores institucionales: Durante el plazo de
confirmacioén, el Banco Popular informara a cada uno de los inversores
institucionales que hubieran formulado Propuestas de Suscripciéon
seleccionadas, de la seleccion de sus Propuestas y del Precio
Institucional de la Oferta, comunicandole que puede, si asi lo desea,
confirmar dicha Propuesta de Suscripcion seleccionada hasta las 9:00
horas del dia 8 de febrero de 2001 y advirtiéndole en todo caso que, de
no realizarse dicha confirmacién, la Propuesta de Suscripciéon
seleccionada quedara sin efecto.

(iii) Entidades ante las que se confirmaran las Propuestas de Suscripciéon
seleccionadas: las confirmaciones de las Propuestas de Suscripcion
seleccionadas se realizaran por los inversores institucionales, a través de
fax u otro medio, ante el Banco Popular.

(iv) Caracter irrevocable: las Propuestas de Suscripcion confirmadas se
convertiran en Ordenes de Suscripcion en firme y tendran la condiciéon de
irrevocables, sin perjuicio de lo previsto en el apartado 11.11.2 siguiente.

) NUmero maximo: ningun inversor institucional, salvo decision expresa
del Banco Popular, podra confirmar Propuestas de Suscripcion por un
ndmero de acciones superior a la cantidad seleccionada.
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(vi) Nuevas Peticiones: excepcionalmente podran admitirse Propuestas de
Suscripcidn no seleccionadas inicialmente o nuevas Propuestas, pero
Unicamente se les podra adjudicar acciones si dichas Propuestas fueran
aceptadas por el Banco Popular y BAMI, y siempre que las
confirmaciones de Propuestas de Suscripcion seleccionadas no cubrieran
la totalidad del Tramo Institucional de la Oferta.

(vii) Remisién de informacioén: la informacion de las Propuestas de Suscripciéon
no vinculantes, sera enviada diariamente por el Banco Popular a BAMI,
que podra solicitar las pertinentes aclaraciones. ElI mismo dia de
finalizacion del plazo de confirmacién de las Propuestas de Suscripciéon (8
de febrero de 2001), no mas tarde de las 9:30 horas el Banco Popular
enviara BAMI y a la Entidad Agente, la relacién de confirmaciones
recibidas, indicando la identidad de cada uno de los inversores
institucionales confirmantes y el nUmero de acciones solicitadas en firme
por cada uno de ellos.

11.10.2.2.6. Compromiso de aseguramiento

Finalizado el proceso de confirmaciéon de Propuestas de Suscripcion, en el supuesto
de que las confirmaciones presentadas por el Banco Popular no alcanzaran el
namero de acciones aseguradas, el Banco Popular, presentarda una peticion de
suscripcién, en nombre propio o en nombre de una sociedad controlada por él, por
el nimero de acciones no colocadas a terceros, al Precio de Aseguramiento referido
en el apartado 11.12.3.VI posterior, que coincide con el Precio Institucional de la
Oferta. A falta de dicha peticion, la Entidad Agente entendera que la peticidon se
presenta en nombre del propio Banco Popular por la totalidad de las acciones no
cubiertas por las peticiones de terceros.

A dicha peticion de suscripcion presentada por el propio Banco Popular, no le sera
de aplicaciéon lo relativo a limites cuantitativos y sélo adquirira efectividad en el
caso de que la demanda en el Tramo Institucional sea insuficiente para cubrir la
cantidad asignada al mismo una vez deducidas, en su caso, las acciones que se le
puedan restar como consecuencia de la redistribucién entre Tramos prevista en
este Folleto Informativo.

11.10.2.2.7. Pago por los inversores.

El pago por los inversores de las acciones finalmente adjudicadas en el Tramo
Minorista General se realizara no antes del dia 8 de febrero de 2001, ni mas tarde
del dia 13 de febrero de 2001, sin perjuicio de las provisiones de fondos que
pudieran ser exigidas a los peticionarios, siempre que se hubiera ejecutado el dia 8
de febrero de 2001 la operaciéon bursatil especial a que se hace referencia en el
apartado 11.13.2 siguiente, tras la presentacion de la escritura de ampliacion de
capital en el SCLV.
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Excepcionalmente, si la operacion bursatil especial no pudiera ejecutarse el dia 8 de
febrero de 2001, por no ser posible presentar en dicha fecha en el SCLV la escritura
de ampliacion de capital, el pago por los inversores finales se realizara no antes del
dia en que finalmente se presente la escritura de ampliacion de capital en el SCLV y
se ejecute la operaciéon bursatil especial (que tendra la consideracion de Fecha de
Operacion Bursatil), ni mas tarde del tercer dia habil siguiente a dicha fecha.

11.10.3. Informacion adicional a incorporar al Folleto registrado.

BAMI comunicara a la CNMV los siguientes aspectos en las fechas que se indican a
continuacion, quedando asi completada la informacion comprendida en este Folleto
y fijados todos los aspectos que por las especiales caracteristicas de este tipo de
oferta quedan pendientes de determinacion en la fecha de registro del Folleto:

e El desistimiento de la Oferta por parte de BAMI de acuerdo con lo previsto
en el apartado I1.11. el mismo dia en que se produzca el desistimiento o, de
no ser posible, el dia habil siguiente de producirse dicha circunstancia.

« El Precio Maximo Minorista de la Oferta: el 2 de febrero de 2001.

e ENn su caso, la circunstancia de no haberse otorgado el Contrato de
Aseguramiento del Tramo Minorista de acuerdo con lo previsto en el
apartado 11.12.3., con la consiguiente revocacion de la presente Oferta: el 2
de febrero de 2001.

e La firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista,
asi como, en su caso, las variaciones que se produzcan en la lista de
Entidades Aseguradoras firmantes del mismo: el 3 de febrero de 2001.

» El Precio Minorista y el Precio Institucional de la Oferta: el 7 de febrero de
2001.

» La firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Institucional
asi como, cualquier incidencia en la misma: el 7 de febrero de 2001.

» La asignacion definitiva de acciones a ambos Tramos de la Oferta: el 7 de
febrero de 2001.

 En su caso, la practica del prorrateo en el Tramo Minorista, conforme a las
reglas establecidas en el apartado 11.12.5 siguiente, y el resultado del
mismo: el 8 de febrero de 2001.

e El otorgamiento de la escritura de aumento de capital, su inscripciéon en el
Registro Mercantil de Madrid y su presentacion en el SCLV: el 8 de febrero
de 2001 o, en su caso, en la fecha posterior en que tenga lugar.
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* La revocacion automatica de la Oferta por cualquiera de las causas previstas
en el apartado I1.11, distintas de las recogidas expresamente en este
apartado: el mismo dia en que se produzca la revocaciéon o, de no ser
posible, el dia habil siguiente.

11.11. DESISTIMIENTO, REVOCACION DE LA OFERTA Y EXCLUSION DEL
DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

11.11.1 Desistimiento de la Oferta

BAMI podré desistir de la Oferta Publica, en cualquier momento anterior al inicio del
periodo de formulacién de Mandatos de Suscripcion.

Una vez iniciado el procedimiento de colocacion, BAMI sélo desistira de la Oferta en
el supuesto que por concurrir las circunstancias de fuerza mayor que se expondran,
quedara/n resueltos el/los Contrato/s de Aseguramiento.

El desistimiento de la Oferta alcanzarda a todos sus Tramos y dara lugar a la
anulacion de todos los Mandatos de Suscripcion no revocados, asi como de todas
las Propuestas de Suscripcion del Tramo Institucional. Ni la Entidad Coordinadora
Global-Directora, Aseguradora-Colocadora o Colocadora Asociada, ni ninguna otra
persona fisica o entidad que hubiera formulado Mandatos o Propuestas de
Suscripcion, tendra derecho a reclamar el pago de dafios, perjuicios o
indemnizaciéon alguna por el hecho de haberse producido el desistimiento de la
Oferta.

BAMI debera comunicar dicho desistimiento a la CNMV y difundirlo a través de, al
menos, un diario de difusion nacional en los términos de la seccion 11.10.3 anterior
y debera hacerlo publico a través de los Boletines de Cotizacion de las Bolsas de
Valores de Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia.

11.11.2. Revocacién de la Oferta

La Oferta quedara automaticamente revocada en todos sus Tramos en los
siguientes supuestos:

O] En caso de que antes de las 2:00 horas del dia 3 de febrero de 2001 no
se hubiera firmado el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo
Minorista.

(i) En caso de que antes de las 2:00 horas del dia 8 de febrero de 2001 no
se haya alcanzado un acuerdo entre BAMI y el Banco Popular para la
fijacion del Precio Institucional de la Oferta; o en el caso de que antes
de las 2:00 horas del dia 8 de febrero de 2001 no se hubiera firmado el
Contrato de Aseguramiento y Colocaciéon del Tramo Institucional; o
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(iii) En caso de que, en cualquier momento anterior a la inscripcion de la
escritura de ampliacién de capital por el Registro Mercantil de Madrid (8
de febrero de 2001) quedara resuelto cualquiera de los Contratos de
Aseguramiento y Colocaciéon como consecuencia de las causas de fuerza
mayor previstas en los mismos y que se exponen en el apartado
11.12.3.1V siguiente; o

(iv) En caso de que la Oferta sea suspendida o dejada sin efecto por
cualquier autoridad administrativa o judicial competente.

La revocacion de la Oferta dara lugar a la anulacién de todos los Mandatos de
Suscripcion no revocados y las Solicitudes de Suscripcion, asi como de todas las
Propuestas de Suscripcion del Tramo Institucional que hubieran sido seleccionadas
y confirmadas, en su caso. En consecuencia, no existird obligacion de entrega de
las acciones por parte de BAMI ni obligacion de desembolso por los inversores
adjudicatarios de las acciones objeto de la Oferta Publica de Suscripcién. Ni la
Entidad Coordinadora Global-Directora, entidades Aseguradoras-Colocadoras ni
Colocadora Asociada, ni ninguna otra persona fisica o entidad que hubiera
formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de Suscripcion, tendra derecho a
reclamar el pago de dafios, perjuicios o indemnizacion alguna por el hecho de
haberse producido una revocacion de la Oferta. BAMI tampoco tendrd derecho a
reclamar a las Entidades Aseguradoras el pago de dafos, perjuicios o
indemnizacion alguna por razon de la revocacion de la Oferta.

La revocacion de la Oferta serd objeto de comunicacion a la CNMV por parte de la
Sociedad, en los términos de la seccion 11.10.3. anterior y de publicacién en al
menos, un diario de difusién nacional y se debera hacer publico a través de los
Boletines de Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao, Barcelona y
Valencia.

11.11.3. Exclusion del derecho de suscripciéon preferente

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de BAMI, celebrada el dia 29 de
diciembre de 2001, acorddé la exclusiéon del derecho de suscripcion preferente
respecto del aumento de capital citado en el apartado I11.1 del presente Folleto, de
acuerdo con lo establecido en el articulo 159.1 c) del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas.

Con fecha 30 de noviembre de 2000, Arthur Andersen y Cia., S.Com, emitié un
Informe Especial para la ampliaciéon de capital a que se refiere este Folleto, en
cumplimiento de lo dispuesto en el citado articulo de la Ley de Sociedades
Anénimas. Conforme al citado Informe, el Auditor sefiala que el valor teérico
contable de BAMI, a fecha de 30 de octubre de 2000, asciende a 2,3 €uros por
accion. A estos efectos, de acuerdo al citado precepto legal, el precio de las
acciones objeto de la presente Oferta Publica, en cualquiera de sus tramos, debe
ser superior a 2,3 €uros por accion.
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A pesar de haber sido excluido el derecho preferente de suscripciéon, se ha otorgado
prioridad en el prorrateo del Tramo Minorista de la Oferta, a los Sres. antiguos
accionistas de BAMI hasta la proporcion de dos acciones nuevas por cada una de las
acciones antiguas que poseian al cierre de las operaciones bursatiles del dia 5 de
enero de 2001.

11.12. COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOS VALORES
11.12.1. Entidades que participan en la emisién.

La Oferta Publica serd de colocacion exclusiva a través de la red de Agencias y
Sucursales de las Entidades Aseguradoras-Colocadoras y sus entidades Asociadas.

11.12.2 Entidad Coordinadora Global y Directora.

Como Entidad Coordinadora Global y Directora los dos Tramos de la presente Oferta
Publica de Suscripcion, en el sentido del articulo 31 del RD 291/92 y en la redaccién
dada por el RD 2590/98, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores,
actuara

BANCO POPULAR ESPANOL, S.A.

Dicha entidad asumira simultdneamente, las funciones caracteristicas de Entidad
Coordinadora Global y las de Entidad Directora. Como Entidad Directora ostenta a
su vez la condicién de Entidad Aseguradora-Colocadora.

Declaracion de la Entidad Coordinadora Global-Directora

D. Rafael Bermejo Blanco, cuya firma consta en la carta de
verificacibn que se adjuntan como ANEXO a este Folleto, en
representacion del BANCO POPULAR ESPANOL, S.A., Entidad
Coordinadora Global - Directora de la Oferta Publica y del Sindicato
de Aseguramiento, con caracter solidario ha hecho constar:

- Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para
contrastar la veracidad e integridad de la informacion contenida en el
presente Folleto Informativo.

- Que, como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten
circunstancias que contradigan o alteren la informacion contenida en
el presente Folleto Informativo, ni omite hechos o datos significativos
que puedan resultar relevantes para el inversor.

Esta declaracién no se refiere a los datos que han sido objeto de
auditoria de cuentas.
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11.12.3 Entidades Aseguradoras-Colocadoras

Asumiran dicha funcion, las Entidades que han firmado el Protocolo de
Aseguramiento y Compromiso de Colocacion de la Oferta Publica y que firmen el
Contrato de Aseguramiento y Colocacién del Tramo Minorista y/o el Contrato de
Aseguramiento y Colocacion del Tramo Institucional, asumiendo, en los términos
establecidos en los respectivos Contratos, un compromiso de aseguramiento de la
Oferta respecto de los tramos en que se hubieran obligado.

Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras asi como los importes que se han
comprometido a asegurar son las siguientes:

Tramo Minorista

i [0)
Entidades Colocadoras SIS 7 G
aseguradas total
Banco Popular Espafiol, S.A. 27.988.453 93,30 %
Banco Inversiéon, S.A. 1.005.000 3,35 %
Renta 4, SVB 1.005.000 3,35 %

Tramo Institucional

i 0,
Entidades Colocadoras ety 0 CEl
aseguradas total
Banco Popular Espafiol, S.A. 19.998.969 100 %

CARACTERISTICAS DEL CONTRATO DE ASEGURAMIENTO

El dia 22 de enero de 2001 las Entidades Aseguradoras-Colocadoras han suscrito
con BAMI el "Protocolo de Aseguramiento y Colocacién". Esta previsto que el dia 2
de febrero de 2001 y el dia 7 de febrero de 2001 sean firmados los Contratos de
Aseguramiento y Colocacion, para los Tramos Minorista e Institucional
respectivamente. Las Entidades que firmen los correspondientes Contratos de
Aseguramiento y Colocacion asumiran los siguientes compromisos:

I. COMPROMISO DE PROMOCION

Las Entidades Aseguradoras-Colocadoras, sin perjuicio de la obligacion principal
asumida por ellas de asegurar la suscripcion completa de la emision, en los
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términos establecidos en el Contrato de Aseguramiento, se han comprometido a las
siguientes tareas:

* Informar sobre la Emision a los titulares de acciones de BAMI que tengan
sSus acciones inscritas en sus registros contables.

* Promover, entre su clientela, la suscripcion de las acciones ofrecidas.
* Recibir las 6rdenes de suscripcion de los inversores.

e Suscribir, como comisionistas, actuando por orden y cuenta de los
inversores que hayan formulado su orden de suscripcion ante ellas, las
acciones de BAMI interesadas y que hayan sido adjudicadas.

 Abonar a BAMI, a través de la Entidad Agente, por cada accion suscrita, el
precio de suscripcion de las mismas, respondiendo en todo caso y en
nombre propio del buen fin de la obligacion de pago del precio de
suscripcion en la fecha de desembolso.

I1. COMPROMISO DE ASEGURAMIENTO

Las Entidades Aseguradoras se han comprometido a suscribir al precio de
aseguramiento, a requerimiento de BAMI, el 100% de las acciones que no hayan
sido suscritas por terceros durante el periodo de suscripcion, distribuyéndose dichas
acciones, en su caso, entre cada una de las Entidades Aseguradoras en la
proporcion indicada en el apartado 11.12.3.

El compromiso asumido por cada Entidad Aseguradora es independiente y tiene
caracter mancomunado. En el supuesto de que alguna Entidad Aseguradora no
cumpliera su compromiso de aseguramiento, Yy sin perjuicio de las
responsabilidades en que pudiera incurrir, el importe que no hubiera sido
desembolsado por dicha Entidad sera suscrito y desembolsado por las restantes
Entidades Aseguradoras hasta el limite de sus respectivos compromisos de
aseguramiento.

Si como consecuencia del compromiso de aseguramiento, el Banco Popular Espafiol,
S.A., Entidad Aseguradora Principal, se viese en la obligacién contractual de suscribir
acciones para si, podria rebasar el limite del 25% de participacion en el Capital Social
de BAMI, a partir del cual, en aplicacion de lo previsto en el Art.3 del RD 1197/91
modificado por el RD 1676/99, quedaria en la situacion legal de obligacion
sobrevenida de formulacién obligatoria de una Oferta Publica de Adquisicion de
Acciones de BAMI.

El Banco Popular Espafiol es consciente de tal posibilidad y de que en tal caso, vendria
obligada a reducir su participacion en el plazo de 6 meses o a lanzar la Oferta Publica
de Adquisiciéon de Acciones de BAMI prevista en la Ley.
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I11. COMISIONES

Como contraprestacion por las tareas asumidas en relacion con la Oferta Publica del
aumento de capital, las Entidades Aseguradoras-Colocadoras percibiran de BAMI,
en los términos establecidos en el correspondiente Contrato de Aseguramiento, las
siguientes comisiones:

TRAMO MINORISTA

1. Comisién de direccién: 0,95 % del importe total de la emisién. Ser& percibida
integramente por la Entidad Coordinadora Global-Directora.

2. Comision de aseguramiento: 0,65 % del importe asegurado por cada Entidad
Aseguradora. A los efectos anteriores, la mencionada base de calculo se
determinara, para cada una de las entidades citadas, aplicando su respectivo
porcentaje de aseguramiento sobre el importe total de la emision.

3. Comisidn de colocacién: 2,15 % del Importe suscrito indirecta o directamente
por cada Entidad Aseguradora-Colocadora.

TRAMO INSTITUCIONAL

1. Comisién de direccién: 0,70 % del importe total de la emisién. Sera percibida
integramente por la Entidad Coordinadora Global-Directora.

2. Comision de aseguramiento: 0,50 % del importe asegurado por cada Entidad
Aseguradora. A los efectos anteriores, la mencionada base de calculo se
determinara, para cada una de las entidades citadas, aplicando su respectivo
porcentaje de aseguramiento sobre el importe total de la emision.

3. Comisidon de colocacién: 0,40 % del Importe suscrito indirecta o directamente
por cada Entidad Aseguradora-Colocadora.

Cesion de comisiones: Las Entidades Aseguradoras no podran ceder, total o
parcialmente, las comisiones que les correspondan, salvo cuando la cesion se
realice en favor de (i) sus Entidades Colocadoras Asociadas, (ii) intermediarios
financieros que formen parte de su grupo de acuerdo con lo establecido en el
articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores, (iii) sus representantes debidamente
registrados en la CNMV o (iv) aquellas entidades que hayan encomendado a la
Entidad Aseguradora o a alguna de sus Entidades Colocadoras Asociadas la llevanza
del registro contable de sus acciones (ya sean de titularidad propia o de sus
clientes), respecto de las acciones anotadas a nombre de la entidad cesionaria o de
sus clientes.

V. CAUSAS DE FUERZA MAYOR
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El Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista, podra ser resuelto mediante
decision adoptada por la Entidad Coordinadora Global-Directora, en nombre de las
Entidades Aseguradoras, en el supuesto de que se produzca, en cualquier momento
desde su firma hasta la inscripcion de la escritura de ampliacion por el Registro
Mercantil de Madrid, algin supuesto de fuerza mayor o de alteracion extraordinaria
de las condiciones del mercado que, en cualquiera de ambos casos, no fuera
previsible en el momento de la firma del mismo e hiciera excepcionalmente gravoso
el cumplimiento de dicho contrato por las Entidades Aseguradoras.

El Contrato de Aseguramiento del Tramo Institucional, podra ser resuelto por parte
del Banco Popular en nombre propio en los mismos plazos y supuestos que se han
mencionado en el parrafo anterior.

A efectos de lo dispuesto en los dos parrafos anteriores, tendran la consideracion
de supuestos de fuerza mayor o de alteracion extraordinaria de las condiciones del
mercado los siguientes:

. La suspensiéon general o limitacién relevante de la actividad bancaria y/o de
los mercados organizados de valores en Espafia, Estados Unidos o el Reino
Unido y en particular de los mercados de Nueva York, Londres o Madrid
declarada por las autoridades competentes.

. Una crisis general en los mercados internacionales de cambios.

. Una alteracion sustancial de la situacién politica, econémica o financiera
nacional o internacional o el desencadenamiento de hostilidades, guerra o
sobrevenimiento de cualquier conflicto de naturaleza similar, que afecte de
modo relevante a los indices de cotizacion de las Bolsas en las que se va a
solicitar la cotizacion de las acciones de BAMI.

. La alteracion sustancial en la situacion econémica, financiera o patrimonial
de BAMI o cualquier decision administrativa o judicial que pudiera afectar
negativamente y de modo relevante a BAMI.

. La modificacién de la legislacién, que pudiera afectar negativamente y de
modo relevante a BAMI, a la Oferta, a las acciones de BAMI o a los derechos de
los titulares de dichas acciones.

. Una caida sustancial de los indices de cotizacion de las Bolsas de Valores de
Madrid, Londres o Nueva York, que hiciese excepcionalmente gravoso u
objetivamente desaconsejable el cumplimiento de los Contratos de
Aseguramiento de la Oferta por las Entidades Aseguradoras. En particular, se
considerara que tal circunstancia ha acontecido cuando se produzca la
suspension preventiva o la limitacion relevante de la negociacién en dichas
Bolsas.

. El acaecimiento de hechos no conocidos en el momento del registro del
Folleto Informativo que, a juicio de la Entidad Coordinadora Global-Directora
pudieran afectar negativamente y de modo relevante a BAMI y a la Oferta.

. Cualquier otra causa que afectara negativamente y de modo relevante a
BAMI, a la Oferta, a las acciones de BAMI o a los derechos de titulares de
acciones de BAMI que hiciera excepcionalmente gravoso y objetivamente
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desaconsejable el cumplimiento de los Contratos de Aseguramiento por las
Entidades Aseguradoras.

En el supuesto que se produzca una alteracidon sustancial en la situacion econdmica,
financiera o patrimonial de una Entidad Aseguradora-Colocadora, BAMI podra
resolver unilateralmente respecto de dicha Entidad Aseguradora, el Contrato de
Aseguramiento.

En caso de que se produjera la resoluciéon de los contratos de Aseguramiento por
las causas previstas en los mismos, la sociedad lo haria publico mediante la
comunicacion de un hecho relevante y la presentacion en su caso de un suplemento
al presente Folleto Informativo.

V. Desistimiento de la Oferta y otras causas de desistimiento

El Protocolo y los Contratos de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion,
contemplan los supuestos de desistimiento y revocaciéon automaéatica de la Oferta
recogidos en los apartados 11.11.1 y 11.11.2 de este Folleto.

V1. Precio de Aseguramiento

Sera el precio por acciéon al que las Entidades Aseguradoras del Tramo
correspondiente se comprometeran a adquirir, en su caso, las acciones sobrantes
aseguradas ("Precio de Aseguramiento™). El Precio de Aseguramiento sera el mismo
en ambos Tramos e igual al Precio Institucional de la Oferta determinado por BAMI
y la Entidad Coordinadora Global y Directora, segun lo dispuesto en este Folleto.

VI1I. Restricciones Operativas

Las Entidades Aseguradoras se han comprometido en el Protocolo de
Aseguramiento y Compromiso de Colocacién a respetar las siguientes restricciones
operativas, salvo autorizacion de la Entidad Coordinadora Global y BAMI, desde la
fecha en que se firmen el Protocolo de Aseguramiento y Colocacion y hasta el dia
30 de abril de 2001, inclusive:

) No vender por cuenta propia ni inducir la venta de acciones de BAMI
(i) No comprar por cuenta propia opciones de venta ni vender por cuenta
propia opciones de compra sobre acciones de BAMI, ya sea en mercados

organizados o al margen de los mismos.

(iii) No realizar cualquier otra operacién por cuenta propia que pueda afectar
significativamente al precio de las acciones de BAMI
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Asimismo, no existird ninguna limitacion para que las Entidades Aseguradoras
realicen las operaciones restringidas por cuenta de sus clientes, ni para que
compren por cuenta propia acciones de BAMI.

VI1I1Il. Publicidad no autorizada.

Las Entidades firmantes del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion, se han comprometido a abstenerse de realizar cualquier publicidad
relacionada con la Oferta Publica o con su participacion en la misma, sin
conocimiento y autorizacion previa de BAMI y la Entidad Coordinadora Global-
Directora.

IX. Compromiso de no transmision de acciones (“lock-up™)

BAMI se obligara en el Contrato de Aseguramiento Minorista y en el Contrato de
Aseguramiento Institucional (en adelante, para referirse conjuntamente a todos
ellos, los "Contratos de Aseguramiento y Colocacién™), frente a la Entidad
Coordinadora Global, a no emitir, ofrecer o vender, directa o indirectamente,
acciones, obligaciones o bonos convertibles o canjeables en acciones de BAMI o
cualesquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a la adquisiciébn o
suscripcion de acciones de BAMI durante los 180 dias siguientes a la Fecha de
Operacion, salvo que medie autorizacion de la Entidad Coordinadora Global.

X. Estabilizacion de la cotizacion.

Desde la fecha de inicio de la cotizacion delas nuevas acciones hasta el cierre del
dia 28 de febrero de 2001, la entidad Coordinadora Global-Directora, efectuard una
labor de estabilizacion de la cotizacion de los titulos de la Oferta al objeto de evitar,
en lo posible un exceso de volatilidad y el efecto nocivo sobre la cotizacion de las
posibles ventas iniciales (“flow-back™). Dicha labor respetara roda la normativa
aplicable a este tipo de operativa.

Al objeto de financiar las posibles pérdidas ocasionadas por la operativa
mencionada las Entidades firmantes del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso
de Colocacién, han aceptado destinar a este fin, hasta el 50% del importe
devengado en concepto de Comisién de aseguramiento.

Dicha operativa no podria no obstante, evitar el efecto nocivo de aumentos
puntuales del precio de cotizacion, dado que la Oferta Publica no contempla la
puesta a disposicion de la Entidad Coordinadora Global-Directora, acciones para
este fin (“Green Shoe”).

11.12.4. Entidad Agente
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EUROPEA POPULAR DE INVERSIONES SVB, S.A. actuarda como Entidad Agente de la
presente emisién, en virtud del Contrato de Agencia otorgado con BAMI el dia 22 de
enero de 2001.

La Entidad Agente desarrollara sus funciones caracteristicas, de efectuar la
totalidad de los cobros y pagos derivados de la liquidacion de la Oferta Publica, asi
como, todas las demas funciones especificas que se menciona en este Folleto
Informativo.

11.12.5. Prorrateo en el Tramo Minorista

A efectos de realizar los Prorrateos que se mencionan en este apartado, las
peticiones expresadas en Pesetas o0 en €uros se traduciran en peticiones
expresadas en numero de acciones, dividiendo las primeras por el Precio Maximo
Minorista expresado en €uros. En caso de fraccion se redondeara por defecto.

En caso de que las Solicitudes de Suscripcion para el Tramo Minorista excedieran
del numero de acciones definitivamente asignadas a este Tramo, se realizara, a
partir de las 16:00 horas del dia 7 de febrero del 2001 por el Banco Agente, un
prorrateo conforme a las siguientes reglas:

Asignacion preferente a los accionistas antiguos

Se adjudicaran en primer lugar, las acciones solicitadas por Mandatos de
Suscripcidn cursados por los accionistas antiguos de BAMI, hasta el limite
establecido de 2 acciones nuevas por cada una de las anteriores de las que fuesen
titulares y en las condiciones establecidas en 11.10.2.

Considerando que los accionistas relevantes, los miembros del Consejo de
Administracion de BAMI y entidades vinculadas a las personas del mismo, de acudir
a la Oferta Publica de Suscripcion, lo haran por el Tramo Institucional, ain en el
caso hipotético de que la totalidad delos accionistas anteriores solicitasen las dos
acciones nuevas por cada una de sus acciones anteriores, el niumero de acciones
asignadas al tramo Minorista seria suficiente para atender la demanda. Por dicha
razon no se describe procedimiento alguno para resolver una posible sobre
demanda causada por las peticiones de los accionistas anteriores.

Asignaciéon a Mandatos de Suscripcién no revocados

Cubiertas las solicitudes de los antiguos accionistas, con las Acciones Restantes, se
pasara a atender a los Mandatos de Suscripcidon no revocados.

Para determinar la asignacion a cada una de los Mandatos no revocados, se seguira
el siguiente mecanismo de asignacion y prorrateo:
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(i) Adjudicacion fija

Se asignaran a cada uno de los Mandatos no revocados la cantidad
fija de 400 acciones o la totalidad de las acciones solicitadas, de ser
un numero inferior a 400. En el caso de el numero de Acciones
Restantes no fuese suficiente para asignar 400 acciones a cada
Mandato, se realizard una adjudicacion de 400 a cada peticion por
orden alfabético (fi detras de la n) de los peticionarios a partir de la
letra que resulte por sorteo ante fedatario publico segun el campo
“Nombre y Apellidos o Razén Social” del fichero remitido por las
Entidades Aseguradoras-Colocadoras. En el supuesto de que tras
dicha adjudicacion no hubiera suficientes acciones para adjudicar
400 acciones al ultimo peticionario, se le adjudicaran al mismo las
restantes.

(ii) Adjudicacién proporcional

Una vez adjudicadas las 400 acciones anteriores, si no se hubiera
cubierto el numero total de Acciones Restantes, las acciones se
adjudicaran de forma proporcional al volumen todavia no satisfecho
de las peticiones, después de la aplicacion de las 400 acciones
asignadas.

En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara por defecto,
de forma que resulte un nimero exacto de acciones a adjudicar. Los
porcentajes a utilizar para la asignacion proporcional se redondearan
también por defecto hasta tres cifras decimales.

Asignacién a Solicitudes de Suscripcién.

Sélo en el caso de que después de la asignacion a Mandatos de Suscripcién no
revocados, Acciones Restantes, se pasara a atender a las Solicitudes de
Suscripcion.

Para determinar la asignacion a cada una de las Solicitudes, se seguira el siguiente
mecanismo de asignacion y prorrateo:

(ii) Adjudicacion fija

Se asignaran a cada una de las Solicitudes de Suscripcién la cantidad
fija de 400 acciones o la totalidad de las acciones solicitadas, de ser
un numero inferior a 400. En el caso de el niumero de Acciones
Restantes no fuese suficiente para asignar 400 acciones a cada
Solicitud, se realizarda una adjudicacion de 400 a cada peticion por
orden alfabético (fi detras de la n) de los peticionarios a partir de la
letra que resulte por sorteo ante fedatario publico segun el campo
“Nombre y Apellidos o Razén Social” del fichero remitido por las
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Entidades Aseguradoras-Colocadoras. En el supuesto de que tras
dicha adjudicacién no hubiera suficientes acciones para adjudicar
400 acciones al ultimo peticionario, se le adjudicaran al mismo las
restantes.

(ii) Adjudicacion proporcional

Una vez adjudicadas las 400 acciones anteriores, si no se hubiera
cubierto el nimero total de Acciones Restantes, las acciones se
adjudicaran de forma proporcional al volumen todavia no satisfecho
de las peticiones, después de la aplicaciobn de las 400 acciones
asignadas.

En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara por defecto,
de forma que resulte un nimero exacto de acciones a adjudicar. Los
porcentajes a utilizar para la asignacién proporcional se redondearan
también por defecto hasta tres cifras decimales.

Si tras la aplicacion del mecanismo anterior, de acuerdo con el orden de preferencia
expuesto, hubiese acciones no adjudicadas por efecto de los “picos”, estas se
distribuirian una a una por orden de mayor a menor cuantia del conjunto de las
peticiones que no sean de accionistas antiguos de BAMI y, en caso de igualdad, por
el orden alfabético (fi detras de la n) de los peticionarios segun el campo “nombre y
apellidos” que figure en las cintas remitidas por las Entidades Aseguradoras-
Colocadoras del Tramo Minorista, a partir de la letra que resulte del sorteo
celebrado ante fedatario publico.

En el caso que alguno de los grupos de peticiones no quedara totalmente atendido,
no sera adjudicada ninguna accion al siguiente grupo de peticiones, de acuerdo con
el orden de preferencia anteriormente descrito.

El prorrateo descrito en este apartado sera realizado por la Entidad Agente, antes
de las 10:00 horas dia 8 de febrero de 2001.

EJEMPLO

A efectos ilustrativos se incorpora a continuacion un ejemplo del prorrateo que ha
sido preparado y supervisado por la Entidad Agente.

Se hace constar que se trata de un mero ejemplo y que su resultado no es
significativo de lo que pueda ocurrir en la realidad, habida cuenta, sobre todo, de
que dicho resultado depende en cada caso de diversas variables, entre las que la
mas sensible es el nUmero real de peticiones realizadas Mandatos y Solicitudes de
Suscripcion.
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conjunto de

las peticiones,
correspondientes a los antiguos accionistas seria siguiente:

existentes,

una vez atendidas

las peticiones

Tipo de Importe Acciones
s Personas ;
peticion (euros) equivalentes*
A (Individual) Sr.n°1 40.000 10.000
B (Cotitularidad) ~ >""°% 80.000 20.000
Sr.n°2
. . Sr.n°l
C (Cotitularidad) Srri3 30.000 7.500
D (Cotitularidad) o2 110.000 27.500
Sr.ri 3
. . Sr.fi 3
E (Cotitularidad) St onea 25.000 6.250
F (Cotitularidad) ~ >'"™4 55.000 13.750
Sr.n°5
G (Individual) Sr.n°4 115.000 28.750
TOTAL PETICIONES 455.000 113.750

*Considerando un precio de suscripcion minorista de 4 euros por accion.

El primer paso seria ajustar las peticiones multiples realizadas por una misma
persona a los maximos importes de suscripcion previstos en la presente Oferta
Publica. Como consecuencia de este control de maximos, las peticiones anteriores,
quedarian reducidas de la siguiente manera:

Peticion Peticion
Tipo Peticion Personas Inicial Ajustada
(acciones) (acciones)
A (Individual) Sr.n°1 10.000 4.000
B (Cotitularidad) > 20.000 14.316
Sr.n°2
. . Sr.n°1
C (Cotitularidad) Srn'3 7.500 5.727
D (Cotitularidad) ~ >'""2 27.500 18.684
Sr.ri 3
. : Sr.i 3
E (Cotitularidad 6.250 4.196
(Cotitularidad) St n°a
. . Sr.n°4
F (Cotitularidad) Srncs 6.250 17.981
G (Individual) Sr.n°4 28.750 8.846
TOTAL Peticiones ajustadas 106.250 73.750

Como se puede observar el total de peticiones en acciones equivalentes pasaria de
106.250 acciones a 73.750 acciones después del control de maximos. Una vez
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realizado el control de maximos, se procederia a asignar a cada peticion el minimo
de 400 acciones por peticion. De acuerdo con esta asignaciéon, que se detalla en el
cuadro a continuacion, de las 73.750 acciones solicitadas, quedarian asignadas
2.800 acciones.

: " Peticion Asignacion Peticion
Tipo Peticion Personas . T
ajustada minima restante
A (Individual) Sr.n°l 4,000 400 3.600
B (Cotitularidad) > 14.316 400 13.916
Sr.n°2
C (Cotitularidad) ~ >'™1 5.727 400 5.327
Sr.n'3
. . Sr.n°2
D (Cotitularidad) Srri3 18.684 400 18.284
E (Cotitularidad) o1 3 4196 400 3.796
Sr. n°4
F (Cotitularidad) 2:2‘5‘ 17.981 400 17.581
G (Individual) Sr.n°4 8.846 400 8.446
Total asignacion minima 73.750 2.800 70.950

Una vez realizada la asignacidbn minima procederia a asignarse el resto de las
Acciones de forma proporcional al volumen de la peticién todavia no cubierta por la
asignacién minima.

A modo de ejemplo supondremos que el volumen total de acciones no asignadas es
de 56.760 acciones, un 80% del total de acciones todavia no satisfechas. A cada
peticion se le asigna acciones en la proporcion indicada por el total de acciones no
asignadas y el total de acciones solicitadas todavia no cubiertas, un 80% en el
ejemplo.

La asignacion proporcional a cada peticion seria la siguiente:

: L Peticion Asignacién  Peticiones no
Tipo Peticion Personas . ;
restante proporcional cubiertas
A (Individual) Sr.n°1 3.600 2.880 720
B (Cotitularidad) > 13.916 11.133 2.783
Sr.n°2
C (Cotitularidad) ~ >""'1 5.327 4.262 1.065
Sr.n'3
. . Sr.n°2
D (Caotitularidad) Srri3 18.284 14.627 3.657
E (Cotitularidad) > 3 3.796 3.037 759
Sr.n%4
F (Cotitularidad) 2;2; 17.581 14.065 3.516
G (Individual) Sr.n°4 8.446 6.757 1.689
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11.13. TERMINACION DEL PROCESO

11.13.1 Adjudicacion definitiva de las acciones

La adjudicacion definitiva de las acciones en todos los Tramos se realizara por la
Entidad Agente el dia 8 de febrero de 2001 y coincidira con la fecha de Suscripcion
de la Oferta Publica.

En ese mismo dia, la Entidad Agente remitira el detalle de la adjudicacion definitiva
de las acciones a cada una de las Entidades Aseguradoras-Colocadoras del Tramo
Minorista y Entidades Colocadoras Asociadas, respecto de los Mandatos y
Solicitudes de Suscripcion presentadas por las mismas en el Tramo Minorista y al
Banco Popular respecto del Tramo Institucional, quienes comunicaran a los
peticionarios adjudicatarios.

11.13.2. Liquidacion de la Oferta

El dia 8 de febrero de 2001, por razones meramente operativas y con el objeto de
que las nuevas acciones puedan ser admitidas a cotizacion en el breve plazo
previsto, la Entidad Coordinadora Global-Directora, actuando en nombre propio
pero por cuenta de las Entidades Aseguradoras de la Oferta Publica, las cuales
actuaran a su vez por cuenta de los adjudicatarios definitivos de las acciones,
procedera a la suscripcion y al total desembolso de la ampliacién de capital que da
lugar a la OPS.

El importe total del aumento de capital quedara depositado en una cuenta bancaria
abierta a nombre de BAMI en la Entidad Agente.

Una vez desembolsada la ampliacion de capital y expedido el certificado
acreditativo del ingreso de fondos en la referida cuenta, el mismo dia 8 de febrero
de 2001 se declarara cerrada, suscrita y desembolsada la ampliacion de capital y se
procedera al otorgamiento ante Notario de la correspondiente escritura publica de
aumento de capital para su posterior inscripcion en el Registro Mercantil
competente. Efectuada dicha inscripcion, se hara entrega de testimonio notarial de
la escritura de aumento de capital a la CNMV, al SCLV y a la Bolsa de Madrid.

Inicialmente, y con caracter temporal, el SCLV asignara la Entidad Coordinadora
Global-Directora la correspondiente referencia de registro por el importe total de la
ampliacion de capital. Inmediatamente después de esta asignacion, la Entidad
Coordinadora Global-Directora traspasara las acciones que hubiera suscrito y
desembolsado por cuenta ultima de los adjudicatarios finales de dichas acciones a
esos mismos adjudicatarios, mediante la ejecucion de una operacion bursatil
especial.
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Posteriormente, la Entidad Agente, con la colaboracion de la Sociedad Rectora de la
Bolsa de Madrid, realizara en su condicion de tal las gestiones oportunas con el fin
de que pueda llevarse a efecto la asignacion de las correspondientes referencias de
registro a favor de los peticionarios adjudicatarios a través del SCLV. A tal fin, la
Entidad Agente comunicara al SCLV la informacién relativa a los peticionarios
adjudicatarios de forma que se les asignen las referencias de registro
correspondientes.

En condiciones normales, la entrega de la escritura de aumento de capital al SCLV y
la ejecucion de la operacién bursatil especial tendran lugar el dia 8 de febrero de
2001. En tal caso la operacion bursatil especial se liquidaria el dia 13 de febrero de
2001, produciéndose el pago de las acciones por parte de los adjudicatarios finales
no antes del dia 8 de febrero de 2001 ni mas tarde del dia 13 de febrero de 2001.

Excepcionalmente, si la operacion bursatil especial no pudiera ejecutarse el dia 8 de
febrero de 2001, por no ser posible presentar en dicha fecha en el SCLV la escritura
de ampliacion de capital, el pago por los inversores finales se realizara no antes del
dia en que finalmente se presente la escritura de ampliacion de capital en el SCLV y
se ejecute la operaciéon bursatil especial (que tendra la consideracién de Fecha de
Operacion Bursatil), ni mas tarde del tercer dia habil siguiente a dicha fecha.

11.13.3. Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de los
valores

Dado que las nuevas acciones emitidas con ocasion del aumento de capital estaran
representadas por medio de anotaciones en cuenta, no se expediran valores 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 ordenes de suscripcion que hayan recibido, de
conformidad con lo establecido en el epigrafe 11.10.2.1.4 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 y en las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia 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
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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
el que se hayan solicitado por los suscriptores.

11.14 GASTOS DE LA EMISION.

Los gastos de la emisidn de las nuevas acciones se estiman en 7.603.093 €uros,
importe que representa un 4,75 % del valor total de suscripcion de las acciones
emitidas. Su desglose es el siguiente:

Concepto del gasto Importes % so_b_r ?
€uros la emision
Tramo Minorista
Comisién de Direccidn 911.952 0,57
Comision de Aseguramiento 623.968 0,39
Comisién de Colocacion (1) 2.063.894 1,29
Tramo Institucional
Comision de Direcciéon 447.977 0,28
Comisién de Aseguramiento 319.983 0,20
Comisiéon de Colocacion (1) 255.987 0,16
Agencia 79.996 0.05
Publicidad 600.000 0,38
Notaria y Registro Mercantil 34.040 0.02
Impuestos 1.599.917 1,00
Asesoria EBN (2) 510.860 0,32
Asesoria y preparacion (3) 72.120 0,05
Tasas CNMV 22.399 0,014
Diversos 60.000 0,04
TOTALES 7.603.093 4,75

(1) Todas las cifras de este cuadro han sido calculadas para un Precio de
Suscripcidon para ambos Tramos de 3,20 €uros.

(2) La comisién por colocacion esta calculada suponiendo que la totalidad
del importe emitido sea colocado a través de las Entidades
Aseguradoras-Colocadoras. Por tanto dicho importe es el maximo que
podré ser devengado por dicho concepto.

(3) El importe comprende, la retribuciéon de EBN Banco, por su asesoria en
el proceso de andlisis, difusibn previa y presentaciéon del Tramo
Institucional de la Oferta Publica.

(4) El importe comprende, entre otros, la retribucion de EUROSIGMA, S.A,
por su asesoria en la concepcién de la operacién, su preparacion
proceso de ampliacién, negociacion del Sindicato y redaccion del
presente Folleto.
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La adquisicion de acciones objeto de esta ampliacion estara libre de gastos para el
inversor y so6lo podra efectuarse a través de las Agencias y Sucursales de las
Entidades Aseguradoras-Colocadoras o las Entidades Colocadoras Asociadas.

Seran por cuenta de BAMI, S.A. Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos,
cualesquiera otros gastos que se puedan generar con ocasion de la liquidacion de la
operacion por el SCLV.

11.15 REGIMEN FISCAL

A continuaciéon se realiza una exposicion de las principales consecuencias fiscales
derivadas de la titularidad y posterior transmisién, en su caso, de las acciones de
BAMI a las que refiere la presente Oferta (a los efectos del presente apartado 11.15,
las "Acciones").

Dicho analisis es una descripcion general del régimen 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, "IRPF"), y la Ley 41/1998, de 9 de
diciembre, sobre la Renta de no Residentes y Normas Tributarias (en adelante,
"IRNR"), ambas en vigor desde el 1 de enero de 1999. Igualmente, se ha tenido en
cuenta lo dispuesto en el Real Decreto 214/1999, de 5 de febrero, por el que se
aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en
adelante, "Real Decreto 214/1999"), la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades (en adelante, "IS") y el Real Decreto 537/1997, de 14
de abril, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades (en
adelante, "Real Decreto 537/1997").

Sin embargo, debe tenerse en cuenta que el presente analisis no explicita todas las
posibles consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen
aplicable a todas las categorias de inversores, algunos de los cuales (como por
ejemplo las entidades financieras, las Instituciones de Inversién Colectiva, las
Cooperativas, etc.) estan sujetos a normas especiales.

Por lo tanto, se aconseja en tal sentido a los inversores interesados en la
adquisicion de las Acciones que consulten con sus abogados o asesores fiscales,
quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares.

11.15.1 Adquisicion de las Acciones

La adquisicidon y, en su caso, ulterior transmisioén de las Acciones esta exenta del
Impuesto a sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y
del Impuesto sobre el Valor Afadido, en los términos previstos en el articulo 108 de
la Ley del Mercado de Valores y concordantes de las leyes reguladoras de los
impuestos citados.

11.2 Inversores residentes en territorio espanol
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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 IRNR y actien a través de establecimiento
permanente en Espafia, asi como a aquellos inversores, personas fisicas, residentes
en otros Estados miembros de la Union Europea cuyos rendimientos obtenidos en
territorio espafiol procedentes del trabajo y de actividades econdmicas alcancen, al
menos, el 75% de la totalidad de su renta en el ejercicio y que opten por tributar
en calidad de contribuyentes por el IRPF.

A estos efectos, se consideraran inversores residentes en Espafia, sin perjuicio de lo
dispuesto en los convenios de doble imposicion firmados por nuestro pais, las
entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8 de la Ley del IS, y
los contribuyentes personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal
y como se define en el articulo 9 de la Ley del IRPF, asi como los residentes en el
extranjero miembros de misiones diplomaticas espafolas, oficinas consulares
espafolas 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 esparfiola, aun cuando acrediten su residencia fiscal
en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo impositivo en el que se produzca el
cambio de residencia como en los cuatro posteriores.

Seguidamente analizamos el régimen fiscal aplicable a las personas fisicas, de una
parte, y a los sujetos pasivos del IS, de otra.

11.15.2.1 Personas Fisicas

La titularidad y posterior transmisién, en su caso, de las Acciones tendra, para los
inversores, consecuencias en el ambito del IRPF, del Impuesto sobre el Patrimonio
y del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.

11.15.2.1.1 Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Las Acciones generaran para sus titulares rendimientos del capital mobiliario y, de
procederse a su transmision, ganancias 0, en su caso, pérdidas patrimoniales.

(a) Rendimientos del capital mobiliario

Para los contribuyentes por el IRPF, de conformidad con el articulo 23 de la Ley del
IRPF, tendrén la consideraciéon de rendimientos del capital mobiliario los dividendos,
las primas de asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la constitucion o
cesion de derechos o facultades de uso o disfrute sobre las Acciones y, en general,
las participaciones en los beneficios de BAMI asi como cualquier otra utilidad
percibida del mismo en su condicién de accionista.
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A efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, el rendimiento integro a
computar en el caso de dividendos o participaciones en beneficios se calculara
multiplicando el importe integro percibido por el porcentaje del 140%. En este caso
los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota integra de su IRPF el 40% del
importe integro percibido.

No obstante, el rendimiento a integrar sera del 100% del importe integro percibido
(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 aquellos se hubieran satisfecho cuando, con
posterioridad a esa fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmisién de
valores homogéneos.

Para el calculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos de administraciéon y
deposito de las Acciones pero no los de gestion discrecional e individualizada de la
cartera.

Asimismo, los accionistas soportaran una retencion, a cuenta del IRPF, del 18%
sobre el importe integro del beneficio distribuido. La retencibn 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 Ley del IRPF.

(b) Ganancias y pérdidas patrimoniales

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

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

Entre dichas normas cabe destacar:

(i) Cuando el accionista posea varares homogéneos adquiridos en distintas
fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

(ii) En los casos y con los requisitos establecidos en la Ley del IRPF (articulos 31.5y
concordantes), determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de acciones
admitidas a negociacion en mercado secundario oficial de valores espafiol no se
computaran como pérdidas patrimoniales.

(iii) Con caracter general, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto
como consecuencia de la transmisidn de acciones adquiridas con mas de un (l) afo
de antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracion en la composicion del
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patrimonio, se integraran en la parte especial de la base imponible, gravandose al
tipo fijo del 18%.

(iv) Por otro lado, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como
consecuencia de la transmisién de acciones adquiridas con menos de un afio y un
dia de antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracién en la composicion del
patrimonio, se integraran en la parte general de la base imponible, gravandose al
tipo marginal correspondiente (con un maximo del 48%).

En el caso de acciones admitidas a negociacion 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.

La entrega de acciones liberadas por BAMI a sus accionistas no constituird 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.

11.15.2.1.2 Impuesto sobre el Patrimonio

Los inversores residentes en territorio espafiol 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 ejercitarse 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% vy el 2,5%.

A tal efecto, aquellas personas fisicas que adquieran las Acciones por medio de esta
operacion y que estén obligadas a presentar declaracion por el IP, deberan declarar
las Acciones que posean a 31 de diciembre de cada afio, las cuales se computaran
segun el valor de negociacion media del cuarto trimestre de dicho afio. El Ministerio
de Economia y Hacienda publicara anualmente dicha cotizaciéon media.

1115.2.1.3 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de Acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion)
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. El tipo impositivo aplicable, dependiendo de la escala
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general de gravamen y de determinadas circunstancias del adquirente, oscilara
entre el 0% y el 81,6%.

11.15.2.2 Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades

A efectos de su gravamen en el IS, habran de tenerse en cuenta las rentas que
obtengan los inversores sujetos pasivos de este Impuesto derivadas tanto de la
distribucion de dividendos por BAMI como de la transmisién, en su caso, de las
Acciones.

(a) Dividendos

Los sujetos pasivos del IS o los que, siendo contribuyentes por el IRNR, actden en
Espafia a estos efectos 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 participacion, en la forma prevista en el articulo
10 de la Ley del IS.

Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en el articulo
28 de la Ley del IS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una
deduccién 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 retencion, a cuenta del referido
impuesto, del 18% sobre el importe integro del beneficio distribuido, salvo que les
resulte aplicable la deduccion por doble imposicion del 100% de los dividendos
percibidos, en cuyo caso no se practicara retenciéon alguna. Dicha retencién sera,
caso de practicarse, deducible de la cuota del IS y, en caso de insuficiencia de ésta,
dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo 145 de su ley reguladora.

(b) Rentas derivadas de la transmision de las Acciones

El beneficio o la pérdida derivados de la transmisiéon onerosa o lucrativa de las
Acciones, o de cualquier otra alteracion 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 Ley del IS.

Asimismo, en los términos previstos en el articulo 28 de la Ley del IS, la
transmision de Acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar al
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transmitente derecho a deduccién por doble imposicion o, alternativamente, a
disfrutar del diferimiento por reinversion 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 tributarda igualmente de acuerdo con las
normas de este impuesto, no siendo aplicable el ISD.

11.15.3 Inversores no residentes en territorio espafnol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores no
residentes en territorio espafnol, excluyendo a aquellos que actien en territorio
espafol 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 espafol, de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 4 y 6 de la Ley del IRNR.

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 imposicién celebrados entre
terceros paises y Espafa.

11.15.3.1 Impuesto sobre la Renta de No Residentes

La titularidad de las Acciones generara para los inversores no residentes en
territorio espafnol rendimientos del capital mobiliario y, en su caso, ganancias o
pérdidas patrimoniales si se procede a su transmision.

(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 Espaifia,
que actuen sin establecimiento permanente, estaran sometidos a tributaciéon por el
IRNR al tipo general de tributacién del 18% sobre el importe integro percibido, no
resultando de aplicacion el coeficiente multiplicador del 140% ni la deduccion en
cuota del 40%, mencionados anteriormente al tratar de los accionistas residentes.

Con caracter general, BAMI efectuarda, en el momento del pago del dividendo, una
retencion a cuenta del IRNR del 18%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia del preceptor resulte aplicable un
Convenio para evitar la Doble Imposiciéon suscrito por Esparfia, se aplicara, en su
caso, el tipo de gravamen reducido previsto en el Convenio para este tipo de
rentas. A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento
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especial, aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de
abril de 2000, para hacer efectivas las retenciones a inversores no residentes, al
tipo que corresponda en cada caso, o para excluir la retencién, cuando en el
procedimiento de pago intervengan entidades financieras domiciliadas en Espafa
que sean depositarias o gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir el dividendo, BAMI
retendra al tipo general de retencién del IRPF del IS (actualmente el 18%) y
transferira el importe liquido a las entidades depositarias. Las entidades
depositarias que, a su vez, acrediten, en la forma establecida, el derecho a la
aplicacion de tipos reducidos o a la exclusién de retenciones de sus clientes (para lo
cual éstos habran de aportar a la entidad depositaria la documentacion que, en su
caso, resulte procedente, antes del dia 10 del mes siguiente a aquél en el que se
distribuya el dividendo) recibiran de inmediato, para el abono a los mismos, el
importe retenido en exceso. Cuando no se acredite el derecho a la tributacién a tipo
reducido o a la exclusién de retencién, la entidad depositaria remitira a BAMI, por
cuenta de sus clientes, la diferencia entre el tipo de retencion general (actualmente
18%) vy el tipo aplicable a no residentes (con caracter general 18%).

Cuando resultara de aplicacion una exencién o, por la aplicacion de algin Convenio
el tipo de retencién fuera inferior al 18%, y el inversor no hubiera podido acreditar
su residencia a efectos fiscales dentro del plazo establecido al efecto, aquél podra
solicitar de la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en exceso con
sujecion al procedimiento y al modelo de declaracidon previstos en la Orden
Ministerial de 22 de diciembre de 1999.

En todo caso, practicada la retencién procedente, los accionistas no residentes no
estaran obligados a presentar declaracion en Espafia por el IRNR.

(b) Ganancias y pérdidas patrimoniales

De acuerdo con la Ley del IRNR, 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
tributacion 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
imposicion suscrito por Espafia, en cuyo caso se estard a lo dispuesto en dicho
convenio. De la aplicacién de los convenios resultara generalmente la exencién de
las ganancias patrimoniales obtenidas por la transmisiéon de las Acciones.

Adicionalmente, estaran exentas las ganancias patrimoniales siguientes:

(i) Las derivadas de transmisiones de valores realizadas en mercados secundarios
oficiales de valores espafoles, 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 informacion.

Folleto Informativo de Oferta Publica de Suscripcién de Acciones de BAMI
Capitulo 2 — Pagina 57 de 64



(ii) Las derivadas de bienes muebles obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente por personas o entidades residentes a efectos fiscales en otros Estados
miembros de la Unién €uropea, siempre que no hayan sido obtenidas a través de
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales. Como
excepcion, la exencidon no alcanza a las ganancias patrimoniales que se produzcan
por transmision de acciones o derechos de una entidad en los casos siguientes: (i)
cuando el activo de dicha entidad consista principalmente, de forma directa o
indirecta, en bienes inmuebles situados en territorio espafol, o, (ii) cuando, en
algiin momento, dentro de los doce meses precedentes a la transmision, el sujeto
pasivo 0, en caso de persona fisica, su conyuge 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 calculara y sometera a tributacion
separadamente para cada transmision, no siendo posible la compensacién de
ganancias y pérdidas en caso de varias transmisiones con resultados de distinto
signo. Su cuantificacion, por su parte, se efectuara aplicando las reglas del articulo
23 de la Ley del IRNR.

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 adquisicion 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 adquisicibn se consideraran ganancia
patrimonial.

La entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por BAMI a sus
accionistas, no constituira renta para éstos.

En el supuesto de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisiciéon 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.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 43 del Real Decreto 2717/1998, de 18 de
diciembre, las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacion
de establecimiento permanente no estaran sujetas a retencién 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 declaracién e ingreso su representante fiscal en Espafia o el depositario
0 gestor de las Acciones, con sujecidon al procedimiento y el modelo de declaracion
previstos en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1999.
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Impuesto sobre el Patrimonio

Estan sujetas al IP las personas fisicas que, sin perjuicio de lo que resulte de los
convenios de doble imposicién 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 de bienes situados o de derechos que pudieran
ejercitarse en el mismo. Estos bienes o derechos seran los Unicos gravados,
aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales
oscilan entre el 0,2% vy 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 cotizacion media del cuarto
trimestre de cada afio. El Ministerio de Economia y Hacienda publicarda anualmente
la mencionada cotizacion media a efectos de este impuesto.

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

11.15.3.3 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafa, 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 personas juridicas no son sujetos pasivos de este Impuesto, por lo que las
rentas que obtengan las personas juridicas de esta fuente, deberan tributar de
acuerdo con las normas del IRNR en concepto de ganancias patrimoniales.

11.16 FINALIDAD DE LA OPERACION.

En términos generales, la finalidad de la operacion es reducir el nivel de
endeudamiento de BAMI tras la operaciéon de Oferta Publica de Adquisicion de
acciones por la que adquirié el 94,98 % del capital de INMOBILIARIA ZABALBURU,
S.A.
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La Sociedad financié6 temporalmente dicha adquisicion, mediante un préstamo
sindicado por 297,5 Millones de €uros (49.500 millones de pesetas) que quedd
formalizado con 20 entidades bancarias el dia 11 de agosto de 2000. Con la
presente operacion, BAMI reducira el saldo dispuesto del crédito sindicado, con lo
que la adquisicion quedaria de forma aproximada financiada en un 50%, mediante
recursos propios.

La aplicacion concreta de los recursos que se estiman obtener mediante la
ampliacion de capital objeto del presente Folleto Informativo es la amortizacion
parcial anticipada del crédito sindicado que financié en su dia la adquisicion de
INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A..

En el capitulo V del presente Folleto Informativo se incluye informacién sobre la
evolucion del endeudamiento en los tres ultimos ejercicios.

11.17 DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES

11.17.1 Numero de acciones admitidas a cotizacion

La totalidad de las acciones representativas del capital social estan admitidas a
cotizacion es de 25.002.578 acciones de la misma clase y serie de 1,86 €uros de valor
nominal cada una.

11.17.2 Datos de cotizacion

Los datos de cotizacidon de las acciones de la sociedad, que se negocian en el Sistema
de Interconexiéon Bursatil, referidos a los ultimos 24 meses:

Ao 1999
, , Valores Valores . .
NUimero de | NUmero . . Cotizaciones | Cotizaciones
; negociados | negociados
MES valores de dias P ., en €uros en €uros
. : por dia. por dia. - .
negociados | cotizados L. . maximas minimas
Maximo Minimo
Enero 1.292.941 19 261.296 15.902 4,84 4.24
Febrero 1.374.243 20 326.106 7.076 5,29 4,60
Marzo 1.294.485 23 124.619 20.322 5,41 4,30
Abril 772.819 19 130.399 10.959 4,65 4,26
Mayo 1.126.446 21 214.181 16.425 4,42 4,00
Junio 751.067 22 93.508 9.613 4,30 3,68
Julio 501.121 22 53.872 5.220 4,11 3,51
Agosto 311.447 22 52.467 3.372 4,15 3,47
Septiembre 595.802 22 166.339 3.200 4,10 3,80
Octubre 391.248 20 48.010 4.551 4,00 3,43
Noviembre 545.978 21 53.677 8.195 3,79 3,12
Diciembre 1.693.208 19 425.858 25.054 3,39 2,73
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TOTALES 10.650.805 250 425.858 3.200 5,41 2,73
Ano 2000
, . Valores Valores . . . .
Numero de | NUmero . . Cotizaciones | Cotizaciones
, negociados | negociados
MES valores de dias P . en €uros en €uros
. : por dia. por dia. - o
negociados | cotizados g L maximas minimas
Maximo Minimo
Enero 719.547 20 112.656 13.568 3,17 2,49
Febrero 2.107.043 21 443.182 23.478 3,37 2,20
Marzo 2.626.365 23 495.452 22.874 3,85 3,30
Abril 810.175 18 172.708 2.100 3,56 2,78
Mayo 445.265 22 52.596 4.651 3,25 2,80
Junio 421.378 22 66.913 3.201 3,11 2,80
Julio 367.694 21 62.030 3.972 3,15 2,85
Agosto 449.528 23 87.182 1.190 3,25 2,90
Septiembre 694.669 21 101.010 4.054 3,29 3,00
Octubre 449.703 21 41.584 3.885 3,25 2,85
Noviembre 962.222 21 227.500 4.544 3,00 2,72
Diciembre 984.881 17 234.025 10.493 3,10 2,95
TOTALES 11.038.470 250 495.452 1.190 3,85 2,20
11.17.3 Resultados y dividendos por acciéon

Los resultados individuales de la sociedad en los tres ultimos ejercicios, asi como el
efecto de la ampliacién de capital objeto del presente Folleto Informativo, quedan
resumidos en el siguiente cuadro:

Post ampliacién Pre ampliacion

31.10.00* 31.10.00 31.10.99 31.10.98
Beneficio del ejercicio 25 25 796 578
Capital social 23.224 7.751 7.751 6.459
Acciones finales 75.000.000 25.002.578 25.002.578 20.835.482
Beneficio por accion (Pts) 0,33 0,99 31,83 27,76
PER 1.457,67 485,94 18,10 24,75
Acciones ajustadas 75.000.000 25.002.578 23.960.804 13.103.999
B° por acc. Ajustado 0,33 0,99 33,21 44,14
PER ajustado 1.457,67 485,94 17,34 15,56
Pay-out (%) 0% 0% 25% 0%
Dividendo por accion (Pts) 0 0 8 0

*El capital social post ampliacion se ha calculando suponiendo la suscripciéon
completa de la totalidad de las acciones emitidas en la Oferta, es decir,
49.997.422 acciones.
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Para el calculo del PER a 31 de octubre de 2001, ae ha partido de los resultados de la
Sociedad a dicha fecha, que estan afectados, tal como se expone el capitulo V del
presente Folleto Informativo por los gastos financieros derivados del préstamo
sindicado destinado a financiar la adquisicion del 94,98% de Inmobiliaria Zabalburu.

Estos resultados no son en ninguna medida significativos, en opiniéon de la Sociedad, y
no reflejan las perspectivas de resultados que existen para el ejercicio del 2001. El
PER resultante Unicamente se muestra para demostrar el efecto de la dilucién de los
resultados por accion, derivado de la ampliacion de capital objeto de la Oferta Publica
de Suscripcion de acciones de BAMI.

11.17.4 Ampliaciones de capital en los ultimos tres ejercicios.

El 18 de diciembre de 1997 se acord6, entre otros, la fusion de BAMI con ALGETARES,
S.L., GOLF DE ALDEAMAYOR, S.A., BENALMAR, S.L., Y ALVA 94, S.A., con el
consiguiente acuerdo de aumento de capital de destinado a los accionistas y socios de
las sociedades absorbidas.

El dia 7 de agosto de 1998 quedd completada la citada ampliacion de capital,
quedando totalmente suscrita y desembolsada por el canje de las acciones y
participaciones de las absorbidas, por acciones de nueva emision de BAMI.

Como consecuencia de dicha fusion se amplié el capital social en 3.240 millones de
pesetas equivalente a la emisién y suscripcién de 10.453.131 acciones con un valor
nominal de 310 pesetas por accion.

El dia 29 de enero de 1999, se acordd una ampliacion del capital social mediante la
emision y puesta en circulacion de 4.167.096 nuevas acciones. El dia 21 de abril de
1999 quedd completada la ampliacion, totalmente suscrita y desembolsada.

11.17.5 Acciones no admitidas a cotizacion

La sociedad tiene todas sus acciones admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y a negociaciéon en el Mercado Continuo.

Las acciones no han sido excluidas, del sistema de liquidacion del Servicio de
Compensacion y Liquidacion de valores mobiliarios.

El anuncio de la adquisicidon de una participacion significativa en BAMI, por parte de D.
Joaquin RIVERO VALCARCE dio lugar a la suspension cautelar de la cotizacion de las
acciones de la sociedad el dia 20 de mayo de 1997.

El anuncio de la operacion de fusion, comentada en el apartado 11.17.4, dio lugar a la
suspension cautelar de la cotizacidn de las acciones de la sociedad los dias 15, 16, 17,
18, 21, 22, 23 y 24 de septiembre de 1997.
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El anuncio de la propuesta de adquisicion por parte de BAMI, a TABACALERA, S.A., del
paquete accionarial de un 24,99 % de INMOBILIARIA ZABALBURU dio lugar a la
suspension cautelar de la cotizacion de las acciones de la sociedad los dias XXXX de
septiembre de 1999.

El proceso de OPA lanzada por BAMI sobre el 49,99 % del capital social de
INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A. y su posterior ampliacion al 100% del capital social
dio lugar a la suspension cautelar de la cotizaciéon de las acciones de BAMI los dias 25
de abril y 28 de junio de 2000.

11.17.6 OPAS sobre la sociedad

Las acciones de la sociedad no han sido objeto de OPA por compra ni por canje.

11.18 PERSONAS FISICAS Y JURIDICAS QUE HAN PARTICIPADO EN EL
DISENO DE LA PRESENTE EMISION PUBLICA DE SUSCRIPCION O HAN
PRESTADO ASESORAMIENTO EN RELACION CON LA MISMA.

11.18.1 Personas que han participado en el disefio y/0 asesoramiento de la
presente emision.

BANCO POPULAR ESPANOL, S.A. y en concreto su Direccion General de Banca
Corporativa, ha dirigido la concepcion y disefio de la operacion de Oferta Publica de
Suscripcion.

EBN Banco, S.A., ha asesorado a BAMI a lo largo del disefio del Tramo Institucional
de la Oferta Publica, especialmente en el aspecto de preparaciéon de analisis
documentacion y de presentacion previa Entidades con posible interés asi como
negociaciones previas a la firma del Protocolo de Aseguramiento y Colocacion.

EUROSIGMA S.A. ha asesorado a BAMI a lo largo de la concepcion y disefio de la
operaciobn de ampliaciéon, negociaciones previas a la firma del Protocolo de
Aseguramiento y Colocaciéon y ha efectuado la redaccion del presente Folleto
Informativo.

11.18.2 Inexistencia de vinculos o intereses econdémicos.

No existe constancia de la existencia de algun tipo de vinculacion (derechos
politicos, laborales, familiares, etc.) o interés econémico alguno entre los oferentes
y el resto de entidades (expertos y/o asesores) que han intervenido en la presente
Emision, que la estrictamente profesional, relacionada con asesoria legal y
financiera, salvo las siguientes:
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El BANCO POPULAR ESPANOL, S.A. cuya su Direccion General de Banca
Corporativa, ha dirigido la concepcién y disefio de la operacion de Oferta Publica de
Suscripcion, actué como Entidad Co-Directora del préstamo sindicado que permitio
a BAMI, liquidar la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de INMOBILIARIA,
ZABALBURU, S.A.

EBN Banco, S.A., que ha asesorado a BAMI a lo largo del disefio del Tramo
Institucional de la Oferta Publica, especialmente en el aspecto de preparacion de
analisis documentacion y de presentacion previa Entidades con posible interés asi
como negociaciones previas a la firma del Protocolo de Aseguramiento y Colocacion
actué como Entidad Co-Directora del préstamo sindicado que permiti6 a BAMI,
liguidar la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de INMOBILIARIA,
ZABALBURU, S.A..

D. José GRACIA BARBA, miembro del Consejo de Administraciéon de BAMI, S.A.
Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos, mantiene una relacion profesional con
EUROSIGMA, S.A., entidad que ha asesorado a lo largo del proceso preparacion de
la ampliacién y su Oferta Pudblica y ha efectuado la redaccion del presente Folleto
Informativo.
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CAPITULO 111

EL EMISOR Y SU CAPITAL

111.1 IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL

111.1.1 Denominacioén social

Razo6n social: BAMI, S.A. Inmobiliaria de Construcciones
y Terrenos (BAMI).

Domicilio social: Recoletos, 20
28001 MADRID

CIF: A 28011997
Coéd.Activid.Econém.(CNAE): 833.2
Simbolo nemoénico bursatil: BAM

El domicilio fiscal, la sede de la actividad y la administracién coinciden con el
domicilio social.

111.1.2 Objeto social

El objeto social de BAMI viene recogido en el Articulo 4 de sus Estatutos Sociales,
que se transcribe literalmente a continuacion:

a) La adquisicion de toda clase de terrenos para proceder a su urbanizacion
y posterior promocion, construccion o venta. A tal efecto, podra formular
toda clase de proyectos y planes urbanisticos y someterlos a la aprobacién
de los organismos competentes, de acuerdo con la legislaciéon del suelo.

b) La adquisicibn de solares ya sea para revenderlos, ya para construir o
para promover la construccion de toda clase de inmuebles, ya sean
viviendas, locales de negocio, naves industriales, sin mas limitaciones que
las establecidas por las Leyes.

¢) La adquisicion por cualquier titulo de los inmuebles a que se refiere el
apartado anterior, ya sea para su posterior venta, ya para su explotacion
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en forma de arriendo.

d) La explotacion en forma de arriendo de toda clase de inmuebles de
naturaleza urbana o industrial, ya los haya adquirido por compra o por
cualquier titulo traslativo, ya por construccidon sus expensas.

e) La venta de toda clase de inmuebles de naturaleza urbana 6 industrial,
ya los haya adquirido por compra o por cualquier otro titulo traslativo, ya
por construccidon a sus expensas; pudiendo realizar la venta, ya sea por
edificios o bloques completos, ya separadamente por viviendas o locales; a
estos efectos podra realizar escrituras de obra nueva y divisidon horizontal.

111.2 INFORMACIONES LEGALES

111.2.1 Constitucion

BAMI, S.A. Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos se constituyd por tiempo
indefinido, por escritura de 27 de junio de 1946, otorgada ante el Notario D. José
Gastalver Gimeno, con niumero de protocolo 751/46; fueron adaptados sus Estatutos
Sociales a la vigente Ley de Sociedades Andnimas en escritura de 4 de julio de 1990,
ante el Notario D. José Manuel Rodriguez Poyo-Gerrero, con nimero de protocolo
2125/90.

Esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 10.124 del Archivo General,
8.705 de la Seccion 32, Libro de Sociedades, Folio 141, Hoja nimero M-1.004.

111.2.2 Régimen juridico

La Sociedad se rige por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas, por la
legislacion del Mercado de Valores y demas disposiciones que le son aplicables.

Las Juntas Generales de Accionistas celebradas los dias 26 de octubre de 2000 y
29 de diciembre de 2000, acordaron modificaciones en la redaccion de los Estatutos
Sociales. En lo sucesivo, cuando se mencione o transcriba algun articulo de los
Estatutos Sociales siempre se facilitara su dltima redaccion.

Se considera conveniente destacar los siguientes articulos:
DURACION DE LA SOCIEDAD (ARTICULO 3)

La duracion de la Sociedad sera por tiempo indefinido, dando comienzo a sus
operaciones desde el dia 1 de julio de 1946.
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ASISTENCIA A LAS JUNTAS (ARTICULO 16)

1.- Tendran derecho de asistencia a las Juntas Generales los accionistas
que posean, por lo menos, cincuenta acciones; se hallen al corriente en el
pago de los dividendos pasivos, y siempre que las tengan inscritas a su
nombre en el Registro Contable correspondiente, con cinco dias de
antelacion, como minimo, a aquel en que haya de celebrarse la Junta
General de Accionistas.

2.- Se proveerd a cada accionista que lo solicite y tenga derecho de
asistencia, de una tarjeta nominativa y personal en la que constaran las
menciones y circunstancias que la Ley o estos Estatutos exijan y, en
especial, el nUmero de acciones inscritas a su nombre. Dicha tarjeta podra
sustituirse por el oportuno certificado de legitimacién, expedido a estos
efectos, por la Entidad encargada o adherida correspondiente, con arreglo a
los asientos del Registro Contable.

3.- Los miembros del Consejo de Administracidon deberan asistir a las Juntas
Generales y aquél, podra autorizar la asistencia de directores, gerentes,
técnicos, asesores y demas personas, que tengan interés en la buena
marcha de los asuntos sociales.

TOMA DE ACUERDOS POR LA JUNTA GENERAL (ARTICULO 19)

1°.- La Junta General tendra las facultades y ejercerd las atribuciones que,
con plenitud de poder, le asignen las Leyes vigentes y estos Estatutos,
siendo en particular de su competencia resolver sobre los extremos
siguientes:

Aumento y disminucién o reduccion del capital social.

Modificaciéon del o de los Estatutos y reglamentos sociales.

Modificacion de la Sociedad, disolucién y liquidaciéon de la misma.

Y todos los demas asuntos de importancia que acuerden someter a ella el
Consejo de Administracién o los Accionistas, de acuerdo con el articulo 13
de estos Estatutos.

2°.- La Junta General adoptara sus acuerdos con las mayorias de votos

exigidas por la Ley o por estos estatutos, emitidos por los accionistas
presentes o representados.
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3°.- Cada accién presente o representada en la Junta General dard derecho
a un voto, salvo que se trate de acciones sin voto, con arreglo a lo previsto
en la Ley.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, ningun accionista podra
ejercitar un niumero de votos superior al 25 por 100 del total capital social
con derecho a voto existente en cada momento, con independencia del
nuamero de acciones de que sea titular.

En la determinacion del nimero maximo de votos que puede emitir cada
accionista se computaran unicamente las acciones de que cada uno de ellos
sea titular, no incluyéndose las que correspondan a otros titulares que
hubieran delegado en aquél su representacion, sin perjuicio de aplicar
asimismo individualmente a cada uno de los accionistas representados el
mismo limite porcentual del 25 por 100.

La limitacibn establecida en los parrafos anteriores sera también de
aplicacién al numero de votos que, como maximo, podran emitir —sea
conjuntamente, sea por separado- dos o0 mas sociedades accionistas
pertenecientes a un mismo grupo de entidades, asi como al nimero de
votos que, como maximo, pueda emitir una persona fisica o juridica
accionista y la entidad o entidades, también accionistas, que aquélla
controle directa o indirectamente.

A los efectos sefialados en el parrafo anterior, para considerar la existencia
de un grupo de entidades, asi como las situaciones de control antes
indicadas, se estara a lo dispuesto en el articulo 4° de la vigente Ley del
Mercado de Valores de 28 de julio de 1.988.

Sin perjuicio de las limitaciones del derecho de voto descritas
anteriormente, todas las acciones concurrentes a la Junta computaran para
la determinacion del quérum de asistencia en la constitucion de la Junta, sin
perjuicio de que en el momento de las votaciones se aplique a esas acciones
el limite del niumero de votos del 25 por 100 establecido en el presente
articulo.

La modificacion del presente articulo asi como de los articulos 21, 23 y 28
de los Estatutos sociales requerira el voto favorable de al menos dos
terceras partes de los votos emitidos en la Junta a tal efecto.

Los Estatutos Sociales se encuentran inscritos en el Registro Mercantil de Madrid,
siendo su contenido publico. Cualquier persona interesada puede consultarlos y
obtener nota simple de los asientos y las notas formativas o certificaciones de
inscripcidon que a su interés convengan.

Igualmente podran consultarse en la Oficina del Accionista en el domicilio social, Calle
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Recoletos 20, 28001 de MADRID, en la CNMV y en la Bolsa de Madrid.

111.3 INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL
11.3.1 Importe nominal suscrito y desembolsado

El capital social suscrito y desembolsado es de 46.504.795,08 €uros. Esta dividido
en 25.002.578 acciones al portador, de 1,86 €uros de valor nominal cada una.

111.3.3 Clases y series de acciones

Todas las acciones representativas del capital social de BAMI gozan de plenos
derechos politicos y econémicos y pertenecen a la misma clase y serie. No existen
acciones privilegiadas.

Accionistas relevantes de BAMI, aportaron sus acciones como garantia adicional
solidaria al contrato de préstamo sindicado concedido a BAMI por 20 entidades
financieras el dia 11 de agosto de 2000. Como consecuencia de ello, quedaron
pignoradas las acciones de BAMI, que se relacionan a continuacion:

Titular Num_ero de
acciones
Flierboss Beheer, B.V. 3.717.165
Beheer en Beleggingsmaatschappijj Cumana, B.V. 3.214.573
Stenenberg Holding, B.V. 1.946.777
Inmopark 92, S.A. 890.069
D. Joaquin Rivero Valcarce 9.648
D2. Helena Rivero L6épez de Carrizosa 321.150
Numero total de acciones de BAMI pignoradas 10.099.382

Asimismo los accionistas de la entidad INMOPARK 92, S.A., pignoraron los titulos de
las acciones de INMOPARK 92, S.A., que se relacionan a continuacion:

Titular Num_ero de
acciones
D2 Helena Lépez de Carrizosa Domecq 69.763
Gramano Franchise Development Europe B.V. 181.345
Nudmero total de acciones de INMOPARK 92 pignoradas 251.108
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Ambas pignoraciones mencionadas, limitan la disposicién y ejercicio de la propiedad
de los titulos. No obstante no afectan ni limitan, el ejercicio de sus derechos
politicos, ni reducen ni limitan, el derecho a percibir los derechos econémicos que
pudieran derivarse de las acciones pignoradas; pero se establece que los titulares
de los valores pignorados solo podran ejercer el cobro de la totalidad de los
posibles derechos econdmicos con intermediacion de las entidades pignorantes.

Las acciones de BAMI se encuentran representadas por medio de anotaciones en
cuenta, siendo la entidad encargada de su registro contable el SERVICIO DE
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A., con domicilio en Madrid, Calle
Orense, 34 y sus Entidades Adheridas.

111.3.4 Evolucién del capital social

La evolucion del capital social en los ultimos tres ejercicios ha sido la siguiente:

Capital social

Operacion Acciones | Nominal MM. €uros
Ptas

Situacion
30.6.1997 10.382.351 500 5.191
Compensacion Reduccién de
Pérdidas Ejercicio . 10.382.351 310 3.219

nominal
1996
1998 - Fusioén por Emision de
absorcion 10.453.131acciones 20.835.482 310 6.459
Redenominacion Cambio a €uros  20.835.4g2 186313 38.819.368
de las acciones €uros
Redondeo de Redondeo 20.835.482 1,86 € 38.753.997
nominal
Ampliacion Abril Emision de
1999 4.167.096 acciones 25.002.578 1,86 € 46.504.795
111.3.5 Emisiones de valores canjeables, convertibles en acciones o

con “warrants”.

La sociedad no tiene emitidos empréstitos ni obligaciones convertibles, canjeables o
con "warrants".

111.3.6 Ventajas a fundadores y promotores y bonos de disfrute

No existen titulos representativos de ventajas a fundadores o promotores, ni bonos de
disfrute.
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111.3.7 Capital autorizado

Con independencia de la operacién de ampliacion de capital a la que se refiere este
Folleto Informativo, BAMI tiene acordadas por su Junta General, dos operaciones
que podrian modificar su capital social:

1. La Junta General de Accionistas celebrada el dia 21 de marzo de 2000, delegdé
en el Consejo de Administracion la facultad de acordar en una o varias veces el
aumento de capital social hasta una cifra determinada en la oportunidad y
cuantia que éste decida, sin previa consulta a la Junta General, en los términos
y condiciones previstos en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades
Andénimas, facultandole asimismo para fijar prima de emision.

Como consecuencia de dicho acuerdo el Consejo de Administracion puede,
hasta la fecha de 21 de marzo de 2005, ejecutar dicho acuerdo emitiendo hasta
un total de 12.501.289 nuevas acciones.

La delegaciéon sigue plenamente vigente por no haber sido utilizada ni total ni
parcialmente.

2. Sigue vigente, la delegacion en el Consejo de Administracién, aprobada por la
Junta General de 21 de marzo de 2000, para la emision de valores de renta fija,
convertibles o no en acciones propias de la Sociedad en los términos recogidos
en dicho acuerdo:

Importe maximo de 25 millones de €uros, una o varias veces, con un valor
nominal de los valores emitidos no inferior a 1.000 €uros cada uno.

Emisibn a la par, con valor de reembolso fijado por el Consejo de
Administracién, con amortizacion a 5 afios y posibilidad de amortizacion
anticipada.

Tipo de interés no superior al 7%, sin garantias especiales.

Convertibles segun precios (variables o fijos), plazos y condiciones fijados por
el Consejo de Administracién.

111.3.8 Condiciones estatutarias para modificar el capital social

Para que la Junta General pueda adoptar validamente cualquiera de los acuerdos a
que se refiere el Articulo 103 del vigente Texto refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas se necesitara la asistencia, en primera convocatoria, del 50% del capital
suscrito con derecho a voto, siendo suficiente en segunda convocatoria la asistencia
del 25% de dicho capital. Cuando concurran accionistas que representen menos del
50% del capital suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere el parrafo
anterior s6lo podran adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios
del capital presente o representado en la Junta.
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El Articulo 19 de los Estatutos sociales, fija limitaciones al ejercicio del derecho de

voto en la Junta General de Accionistas, que han quedado expuestas en el apartado
111.2.2 de este Folleto.

111.4 ACCIONES ADQUIRIDAS Y CONSERVADAS EN CARTERA POR LA
SOCIEDAD Y AUTORIZACIONES AL ORGANO DE ADMINISTRACION
PARA LA ADQUISICION DERIVATIVA DE ACCIONES PROPIAS.

En la fecha de verificacion del presente Folleto Informativo, BAMI no posee accion
propia alguna en autocartera, como resultado de las operaciones de compra y venta
sobre sus propias acciones que ha efectuado desde el 17 de diciembre de 1998.

El resumen de la actividad efectuada en operaciones de autocartera ha sido el
siguiente:

Saldo de o
Titulos al Adquisiciones . Plusvalias/Minusvalias
L L Acciones P
Ejercicio inicio del . en el ejercicio
iercici : Inversion | vendidas
ejercicio Acciones €uros
total €uros
1.11.1998/31.10.1999 0 301.453 | 1.397.262 147.939 20.482
1.11.1999/31.10.2000 | 153.514 999.086 | 3.155.494 235.295 -178.414
1.11.2000/31.12.2000 | 917.305 146.782 447.685| 1.064.087 - 212.532

La Junta General de Accionistas de BAMI, en reunién celebrada el 26 de octubre de
2000, acordé autorizar y facultar al Consejo de Administracién de la Sociedad para
la adquisicion derivativa, mediante compraventa de acciones de la propia BAMI,
bien sea directamente o a través de Sociedades filiales o participadas, dentro de los
limites y requisitos exigidos por la hormativa vigente.

INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A. sociedad incluida en el perimetro de consolidacién

de BAMI, ha efectuado las siguientes operaciones sobre acciones de BAMI:

Saldo de Saldo de

Periodo Fit_u_los al Acciqpes Acciqnes tl'_tulos al

inicio del | adquiridas | vendidas | final del

periodo periodo
1.09.2000/31.10.2000 0 307.411 4.000| 303.411
1.11.2000/31.12.2000 303.411 466.666 0| 770.077
31.12.2000/18.01.2001 | 770.077 229.701 20.440| 979.338

111.5 BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES ULTIMOS
EJERCICIOS.

Los resultados de la Sociedad en los ultimos tres ejercicios vienen resumidos en el

cuadro contenido en el apartado 11.17.3 del capitulo Il del presente Folleto
Informativo.
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Los resultados adversos de la Sociedad no permitieron durante varios afios el
reparto de dividendo.

Como consecuencia de la vuelta a los resultados positivos desde el ejercicio iniciado
el dia 1 de noviembre de 1997, BAMI hizo efectivo el dia 28 de abril de 2000, un

dividendo de 0,0488 €uros por accién, con cargo al ejercicio 1 de noviembre
1998/31 de Octubre 1999.

111.6 GRUPO AL QUE PERTENECE EL EMISOR Y RELACION DE
SOCIEDADES PARTICIPADAS.

BAMI no forma parte de Grupo de Sociedades alguno.

111.7 PARTICIPADAS

BAMI participa directamente en las sociedades siguientes:

Sociedad Participada Actividad Principal Participacion _Metodo .d,e
% integracion
Hotel Aldeamayor, S.A. Inactiva 85,00 No
Club de Golf Aldeamayor, S.A. Inactiva 100 No
BAMI Berlin Grundstiicks Gmbh | Inactiva 100 No
BAMI Berlin Verwaltungs Gmbh Administracion de 100 No
empresas
Inmobiliaria Zabalburu, S.A. _Promo_chlor_x 94,98 Global
inmobiliaria

BAMI participa indirectamente, a través de INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A., en las
sociedades siguientes:

Participacion
de Método de
Sociedad Participada Actividad Principal Inmobiliaria - S
Zabalburu integracion

%
Inmobiliaria Zabalburu Gestora | Alquiler de un
de Comunidades, S.A. edificio 100 Global
gggzll’glagzzdora de Oficinas en Inactiva 27,15 Equivalencia
Parque Valladolid, S.L. Inmobiliaria 50,00 Proporcional

En el cuadro siguiente se sintetizan las magnitudes econdmicas a 31 de octubre de
perimetro de

2000 de todas

las sociedades dependientes,

consolidacién de BAMI.

incluidas en el

Miles de Pesetas

Sociedad dependiente

Porcentaje
de
participacion

Coste de
adquisicion

Provision Capital

Reservas

Resultado
del periodo
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Inmobiliaria Zabalburu Gestora de
Comunidades, S.A. (**) 100% 10.000 - 10.000 6.336 4.953
Parque de Valladolid, S.L. (***) 50%| 1.497.474 -| 2.994.948| (4.269) (5.209)
Hotel Aldeamayor, S.A. (*) 85% 8.500 - 10.000 (76) (52)
Club de Golf Adeamayor, S.A. (*) 100% 10.000 - 10.000 (12) (43)
(Bf:r)n Berlin Grundstucks GmbH 100% 4.702 _ 4.160 840 (794)
(Bf:r)n Berlin Verwaltungs GmbH 100% 4.703 _ 4.160 840 (817)
Total 1.535.379 -

* Sociedad no auditada. Datos correspondientes al cierre anual 31 de diciembre de 1999.

**) Sociedad no auditada. Datos correspondientes al 30 de septiembre de 2000.

() Sociedad no auditada. Datos correspondientes al 31 de octubre de 2000.
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BAMI
CAPITULO 1V

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

IV.1 ANTECEDENTES

Evolucion historica

BAMI, S.A. Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos fue fundada en 1946. La
Sociedad, a lo largo de los afios fue definiendo su perfil empresarial, como una
empresa inmobiliaria centrada en la promocion de viviendas destinadas a economias
medias.

Las crisis inmobiliarias de los primeros afios 90, junto con los cambios en la direccién
de la Sociedad, colaboraron en que la Sociedad perdiera la perspectiva y claridad de
sus objetivos empresariales.

En 1993, en plena crisis inmobiliaria, la situacion de la Sociedad llegé a su limite, con
unas pérdidas de 5.254 millones de pesetas. En 1995 la Sociedad, era todavia
incapaz de lograr resultados positivos.

Los administradores practicaron provisiones por 1.550 millones de pesetas, las ventas
de la sociedad prosiguieron su ralentizaciéon y alcanzaron un minimo de 846 millones
de pesetas. Las actividades de la empresa desembocaron en 1995 en unos resultados
negativos de 1.672 millones de pesetas.

En el ejercicio de 1996, las actividades de la Sociedad, bajo unos nuevos
administradores, se encaminaron basicamente a asegurar la viabilidad futura de BAMI
mediante la resolucidon de los principales riesgos que gravitaban sobre determinadas
promociones.

Si bien en 1996 se consiguid, por parte del Consejo de Administracion de entonces,
eliminar los problemas derivados de promociones pasadas, la Sociedad todavia no
tenia definida la estrategia para conseguir una reactivacion de su actividad
inmobiliaria.

Los resultados de la Sociedad alcanzaron los 96 millones de beneficio y las pérdidas
por las actividades ordinarias se redujeron a 230 millones de pesetas.




Reconduccion de la Sociedad.

El 22 de mayo de 1997 D. Joaquin RIVERO VALCARCE adquiri6 una participacion
significativa de la Sociedad que le permiti6 la renovacion del Consejo de
Administracién.

La nueva direccion de la Sociedad buscd, desde su nombramiento, la mejor
alternativa para reactivar la actividad inmobiliaria de la Sociedad. Entre distintas
posibilidades, la fusién con otras sociedades inmobiliarias, era la mas atractiva, dado
que permitia:

= Reactivar de forma inmediata las ventas de la empresa, mediante la
incorporacion de promociones que ya estuvieran en curso.

* Que la Sociedad no tuviera que realizar ningun desembolso, para el cual no
disponia de liquidez suficiente. Las promociones de las potenciales sociedades
absorbidas se aportarian como canje de las acciones que BAMI emitiera como
consecuencia de la fusion.

El dia 18 de diciembre de 1997 se celebré la Junta General de BAMI, S.A. Inmobiliaria
de Construcciones y Terrenos, en segunda convocatoria que acordd la fusién con
ALGETARES, S.L., GOLF DE ALDEAMAYOR, S.A., BENALMAR 2000, S.L. y ALVA 94,
S.A.. Las absorbidas acordaron la fusién los dias 20, 15, 19 y 16 de diciembre de
1997, respectivamente.

El dia 8 de septiembre de 1998 quedd escriturada la fusion por absorcion de las
cuatro sociedades por parte de BAMI, con efectos retroactivos a la fecha de los
Balances de fusién, es decir, el 30 de junio de 1997, quedando las sociedades
absorbidas, extinguidas sin liquidacion.

Como resultado de la fusion se incorporaron a la sociedad los patrimonios universales
de las sociedades absorbidas por un valor neto total de 3.240 millones de pesetas. El
valor total del patrimonio incorporado a BAMI ascendi6 a 8.209 millones de pesetas.
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Evolucidn posterior a la fusion

La fusidon no tuvo efectos mercantiles hasta mediados de 1998, fecha en que quedd
inscrita. Durante el ejercicio cerrado de 1998 el equipo gestor de BAMI concentré sus
esfuerzos en:

Recuperacion de las promociones estancadas que existian en la Sociedad con
anterioridad a la fusién y en el desarrollo de las promociones absorbidas por la
Sociedad con motivo de la misma.

Reduccion de los gastos financieros, mediante la reduccidon y cancelacién de
los créditos a largo plazo que la sociedad mantenia con entidades de crédito
en condiciones poco favorables.

Todo ello permitié que la Sociedad obtuviera resultados positivos por un total de 578
millones de pesetas, superando las propias previsiones que se realizaron con ocasion
de la Junta General de Accionistas que aprobé los resultados del ejercicio cerrado a 31
de octubre de 1997.

En 1998 y 1999 la evolucion de los resultados de la Sociedad ha ratificado el acierto
de las decisiones y esfuerzos realizados durante la etapa de reconducciéon de la
Sociedad.

Las lineas de actuacion de la empresa en estos Ultimos ejercicio han sido las
siguientes:

1. Crecimiento

La Sociedad ha realizado en los ultimos tres afios un importante esfuerzo de
crecimiento, inversion y aumento de los resultados por accién.

El conjunto de activos gestionados (total del balance) ha pasado de 3.943
millones de pesetas en octubre de 1997, a 86.129 millones de pesetas en octubre
de 2000.

El incremento tan significativo que se produce en el ejercicio del 2000 se debe
principalmente a la adquisicion del 94,98% del capital social de INMOBILIARIA
ZABALBURU.

Los fondos propios han pasado en el mismo periodo de tiempo de 2.472 a 9.583
millones de pesetas.
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Evolucién activos y fondos propios.
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El beneficio neto ha pasado, desde 1997 a 1999, de 697 millones de pérdidas a
795,7 millones de pesetas de beneficios. El beneficio neto por accion (beneficio
neto / acciones emitidas al final del ejercicio) ha pasado, en el mismo periodo, de
—33,45 pesetas a 31,8 pesetas por accion.

El resultado tan reducido del ejercicio 1999/00, de 25 millones de pesetas se debe
principalmente al efecto de los intereses para la financiacién de la adquisicion de
INMOBILIARIA ZABALBURU, derivados del préstamo sindicado destinado a
financiar dicha compra.
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2.

Inversién en patrimonio

La Sociedad ha realizado un importante esfuerzo de diversificacibn de sus
actividades con el fin de reducir su sensibilidad al ciclo econémico. A finales de
1998 se fij6 como objetivo la inversion de un minimo de 3.000 millones de
pesetas anuales en patrimonio para arrendar.

En cumplimiento de dicho objetivo se han realizado durante 1999 y 2000
adquisiciones por un valor total de 6.312 millones de pesetas. Las inversiones
realizadas en patrimonio en renta desde el cierre del ejercicio de 1998 se detallan
a continuacion, agrupados por el tipo de activos.

Respecto a las oficinas, se han realizado las siguientes adquisiciones:

Inversién Renta Rentas
Oficinas Tipo L ocalidad MM Pta m* Anual | slinversion
Granja, 34 Oficinas- | Alcobendas 415| 4.200 47,8 11,52%
Industrial | Madrid

Zimmestrasse, 78 | Oficinas Berlin-mitte 1.705| 4.489 164,0 9,62%
(en proyecto)

2.120| 8.689 2118 9,99%

Total oficinas

El edificio de la granja, situado en una zona industrial estad ocupado por
un solo inquilino, INDRA, S.A..

Las oficinas situadas en la calle Zimmerstrasse, 78 de Berlin actualmente
se encuentran en construccion. La inversién que figura en el cuadro
anterior, hace referencia al coste total previsto del proyecto, cuya
finalizacién esta prevista para finales del 2001. Las rentas estimadas de
164 millones de pesetas corresponden a una prevision de ingresos de 36
marcos por metro cuadrado y mes. Actualmente los precios de mercado
para edificios de oficinas situados en la zona céntrica de Berlin se sitia
entre los 30 y los 45 marcos por metro cuadrado y mes.
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Respecto a los hoteles, se han realizado dos inversiones en el 99 y el 2000, ambas
de hoteles de cuatro estrellas, que son los que en opinién de BAMI tienen un
mayor atractivo.

En ambos casos el hotel se ha comprado alquilado a una empresa explotadora que
hasta el momento de la venta tenia la propiedad del inmueble.

Inversion Renta Rentas
Hoteles Tipo L ocalidad MM Pta | Hab. | Anual | slinversion
El Pinar 4* Torremolinos- 2.697 373 200 7,42%
Maélaga
PlayaCapricho | 4* Almeria 3.200 335 320 10,0%
5.897 708 520 8,82%
Total hoteles

Como resultado de estas adquisiciones, el total de ingresos por rentas de BAMI
ha pasado de 32 a 431 millones de pesetas desde el cierre del ejercicio 1996/97
al ejercicio de 1999/00.

La renta anual contenida en los cuadros anteriores corresponde a los ingresos
por alquileres que se perciben, de acuerdo con los contratos actuales, por un
periodo de 12 meses. En el caso del proyecto de Berlin en el que se ha incluido
una prevision de los ingresos, una vez el edificio de oficinas esté construido y
alquilado en su totalidad.

Diversificacion de la actividad de promocidn residencial.

Respecto a la diversificacion de la linea de promocién residencial la Sociedad se
marcé el objetivo de aumentar el nimero de mercados geograficos sobre los que
actla, con el fin de compensar de esta forma la posible reducciéon en la demanda
de viviendas.

Durante 1998 y 1999 se ha abierto delegacién en Cdérdoba, Jerez, Cantabria y
Sevilla. En la actualidad, BAMI estd presente en los siguientes mercados
geograficos, a través de la correspondiente delegacion:

- Algeciras

- Asturias

- Cantabria

- Coérdoba

- Jerez

- Madrid

- Malaga

- Sevilla-Jaén
- Valencia

- Valladolid
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Adquisicién de ZABALBURU

A mediados de 1999, y a pesar de la positiva evoluciébn del proceso de
diversificacion, la Sociedad se plante6 la necesidad de dar un salto cualitativo y
cuantitativo en su estrategia de expansién y diversificacion.

El principal objetivo que se marco BAMI fue el de crear en poco tiempo la
plataforma suficiente para poder cumplir con un futuro de crecimiento y liderazgo.

Para esta meta no podia contarse de forma exclusiva con el crecimiento vegetativo
de la Sociedad, sino que se debia recurrir a operaciones corporativas. La operacion
que se plantease, debia cumplir ademas, con los siguiente requisitos estratégicos:

Diversificacion

- Por lineas de negocio: se debia aumentar la contribucién de la actividad
de patrimonio a los resultados de la Sociedad.

- Por mercados geogréficos: en la actividad de promocién BAMI no tenia
presencia significativa en Madrid ni en Catalufa.

Incremento de tamafo

- Mayor volumen de negocio e inmuebles gestionados aumentando las
economias de escala.

- Aumento del tamafio de la Sociedad y por ende de la liquidez y
representatividad de sus titulos en el mercado, con las ventajas que ello
supone para los accionistas.

Se consideré que INMOBILIARIA ZABALBURU reunia todos los requisitos marcados
para poder dar el paso que BAMI consideraba necesario:

Cuenta con una masa patrimonial en alquiler que con la de BAMI suma un
patrimonio valorado en méas de 37.000 millones de pesetas suficientemente
diversificados, tanto geograficamente como por productos, que BAMI
adquiere de forma rapida y eficaz, permitiéndole multiplicar por cuatro los
ingresos por rentas que tenia hasta el momento.

Respecto del negocio de promocién residencial ZABALBURU cuenta con una
reserva de suelo de mas de 430.000 metros cuadrados de superficie
edificable, que junto con la reserva de suelo de BAMI (caracterizada por una
menor proporcién de suelo finalista) forman una reserva de suelo envidiable
desde todos los puntos de vista:

- Por diversificacion geogréfica.
- Por equilibrio entre el suelo finalista y suelo en desarrollo.
- Bajo coste medio de repercusion.
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Importantes proyectos en curso que diversifican ain mas el negocio de BAMI
como son los centros comerciales de ZARATAN (Valladolid) y Espartales Sur
(Alcald de Henares) y el proyecto de oficinas en Poble Nou (Barcelona).

La estructura organizativa-empresarial es homogénea a la de BAMI.

La adquisicion del control de ZABALBURU se realiz6 a través de una Oferta Publica de
Adquisicién. Como resultado de la OPA, el 14 de agosto del 2000, BAMI tomoé el
control de ZABALBURU al adquirir el 94,98% de las acciones de esta ultima. El
importe de la adquisicion fue financiado mediante un préstamo sindicado a 18 meses
de 49.500 millones de pesetas.

IV.2 ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

Las actividades que BAMI ha venido desarrollando hasta 1998, han sido las propias
del negocio de la promocién residencial.

En 1998 se consideré la necesidad de invertir un minimo de 3.000 millones de
pesetas anuales de patrimonio en renta. El objetivo era diversificar las actividades de
la Sociedad y hacerla menos sensible a la evolucién del ciclo econédmico.

Tanto en 1999 como en el 2000 se ha cumplido con estos objetivos de inversion y
diversificacion, por lo que de forma gradual, los ingresos por rentas han comenzado a
ser una parte fundamental de las actividades de la empresa.

Asimismo, la adquisicion de ZABALBURU diversifica significativamente las lineas de
negocio de la Sociedad, al incorporarse una cartera de patrimonio en renta con un
valor de aproximadamente 31.000 millones de pesetas (valoracion independiente
realizada por EUROTASA a 31 de diciembre de 1999).

Adicionalmente, se incorporan importantes proyectos de desarrollo de centros
comerciales y oficinas, mercados y actividades en los que BAMI no habia estado
presente hasta el momento. Las lineas actuales de negocio de BAMI son las
siguientes:

- Promocién residencial.

- Alquiler de: oficinas, locales comerciales, centros comerciales y hoteles.

- Promocién para alquiler: centros comerciales y oficinas.
A continuacién se realiza un breve andlisis de las actividades de la empresa en cada

una de las lineas actuales de negocio, y del efecto que la adquisicion de ZABALBURU
ha tenido en cada una de ellas.

BAMI - Folleto de Informativo de Oferta Publica de Suscripcidon de acciones de BAMI
Capitulo IV - P4gina 8 de 42



1V.2.1. Promocidn: actividades, productos, principales costes y mercados.

La actividad de promocién ha sido y es el negocio principal de BAMI en los ultimos
afios. Con la adquisicion de ZABALBURU se incorpora a la Sociedad una reserva de
suelo que mejora el equilibrio de existencias y se potencia la diversificacion geogréfica
que habia iniciado BAMI en 1998.

A continuacibn se muestra un resumen de la evolucibn de la facturacion por
promocién y su composicién, en los Ultimos tres ejercicios cerrados:

Facturacién promocion.
Importes en millones de pesetas

1997/98 1998/99 1999/00

Bami 6.115 5772 7.126
Zabalburu* 4.242 4.085 3.448
Ventas promocion 10.357 9.857 10.574
Venta solares Bami 984 0
Ventas solares Zabalburu 0 1.136 0
Facturacion total 10.357 11.977 10.574

* Ejercicios 98 y 99 cerrados a 31.12. Ejercicio 1999/00
cerrado a 31.10.

Actividades vy principales costes

Las actividades de BAMI y ZABALBURU estan concentradas en la promocion de
viviendas de primera residencia destinadas economias domésticas de un poder
adquisitivo medio.

En comparacion con la compra de segunda residencia, generalmente turistica, o las
viviendas de méximo lujo, la demanda de viviendas de un tamafio medio igual o
inferior al de la media nacional, y con unos niveles de precio reducidos, muestra un
comportamiento de la demanda menos errético.

La promocién residencial comprende, esencialmente, las siguientes actividades:

O] Adquisicion de suelo. Una de las etapas méas importantes de la actividad
promotora. Debido a su escasez, alto precio y vinculacion en el tiempo para la
empresa, la compra de suelo se convierte en una de las decisiones de
inversion mas importantes y que mas condicionan los resultados de la
actividad promotora. Las estrategias de actuacion respecto a la adquisiciéon del
suelo suelen englobarse en:
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a) Estrategia de suelo finalista, es decir, aquel en el que puede
construirse de forma inmediata bajo un proyecto aprobado por las
autoridades locales competentes.

b) Estrategia de suelo a medio y largo plazo, que requiere de un
proceso urbanistico prolongado en el tiempo, para llegar a construir y
vender, o cuya capacidad de viviendas permite la explotacién por un
periodo de tiempo largo, dada la capacidad de absorcién anual del
mercado en el que esté localizado.

La estrategia habitual de BAMI respecto a la compra de suelo es la blusqueda
de suelo a largo plazo y preferiblemente de unidades de suelo de un tamario
relativamente grande.

Esta estrategia de suelo, que esta condicionada a la posibilidad de encontrar
en cada delegacidon terrenos de las caracteristicas requeridas, presenta
importantes ventajas para la promocién residencial:

Estrategia de compra de suelo
a largo plazo

Inconvenientes

Ventajas

Mayor vinculacion en el
tiempo con una determinada
localizacion.

Mayores esfuerzos financieros:
mayor volumen de viviendas
con un plazo de explotacion
mayor.

Exige de una cartera de
suelos mayor al tener que
mantener una cartera
correctamente diversificada
entre suelo de préxima venta
y suelo a largo plazo.

Coste de adquisicién inferior,
debido a la menor competencia
en la compra.

Reduce la sensibilidad de las
ventas a las variaciones en el
poder adquisitivo de la
demanda, debido a que la banda
de precios de la vivienda, en que
la promocidén es rentable para la
empresa, es mas ancha.

Permite el desarrollo de las
promociones en varias “fases”, lo
cual ademas de reduce el riesgo
de las ventas

Permite revalorizar la parte del
suelo destinado a las futuras
promociones debido al efecto de
urbanizacién y atraccion de la
nueva zona residencial que se va
creando.

En el cuadro que se muestra a continuacién, se detalla la situacién de la
reserva de suelo (suelo que todavia no ha comenzado a promocionarse o que
se encuentra en fase de urbanizacion) de BAMI y ZABALBURU, en relacién con
su plazo de explotacién estimado:
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Situacién suelo BAMI ZABALBURU TOTAL

(m? edificables) % del % del % del
m? total m? total m? total

Préxima explotacion 278.980 24%| 161.735 54,2%| 440.715 30%

Corto-Medio plazo 406.713 34% 68.137 22,8%| 474.850 32%

Medio-Largo plazo 496.044  42% 68.413 22,9%| 564.457 38%

Total promocién 1.181.736 100%| 298.285 100,0%] 1.480.021 100%

Tipos de suelo por
plazo de explotacidén.

Medio-Largo plazo
(2-4 anos)

Corto-Medio plazo
(1-2 anos)

Préxima explotacion
(0-1 ano)

Estando aprobado su uso,
el plazo de explotacion es
prolongado debido a su
capacidad de viviendas
en relacién con la
capacidad de absorcion
del mercado.

No existe un plan parcial
aprobado o bien este esta
pendiente de revision o
modificacion.

El uso aprobado del
terreno por el plan
general esta siendo
recalificado.

Estando aprobado su
uso se explotaran en
un plazo que va de 1 a
dos anos.

Cuenta con un plan
parcial aprobado sobre
el cual se han
presentado
modificaciones que
estan en curso.

Suelos con un proceso
de recalificacion
aprobado pero no
finalizado.

Cuenta con un plan
parcial aprobado y la
licencia para el
comienzo de la
construccién ya esta en
Curso.

No existe sobre el
mismo ninguna
incertidumbre, o
posibilidad de mejora,
respecto a su uso o
edificabilidad.

Se puede comenzar a
construir de forma
inmediata o como
maximo en el plazo de
6 meses.
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(i)

El coste del suelo suele representar alrededor de un 35% del precio de venta
de las viviendas. El peso del coste del suelo depende en gran medida de del
grado de desarrollo urbanistico del mismo y de las posibilidades de
aprovechamiento urbanistico del mismo. El coste del suelo puede llegar a
representar hasta un 40% del precio de venta de las viviendas.

Construccién. La construccion se ejecuta mediante contratos de obra con
empresas constructoras de tamafio medio y grande, con experiencia
reconocida en la zona geogréafica de la promocion y preferiblemente con las
que se tenga una relacién histdrica satisfactoria.

Ni BAMI ni ZABALBURU asumen el riesgo derivado de las actividades de
construccién, lo que las caracteriza de empresas puramente promotoras,
frente a otras empresas que integran, en mayor o menor medida, las
actividades propias de las constructoras.

El riesgo derivado de las actividades de construccion, se limita al compromiso
de finalizacion de la totalidad de las viviendas de una determinada promocion,
que nace al haber asumido una obligacion formal con los compradores de las
viviendas de la promociéon que se hayan vendido.

En el caso que, en una fase de una promocién, no se llegaran a vender la
totalidad de las viviendas, la Sociedad tendria la obligacion de finalizar la
construccion de la totalidad de las viviendas de la promocion, siempre que no
llegue a un acuerdo con los compradores de las viviendas que se han vendido.
Este acuerdo es mas facil, cuanto menor es el nimero de unidades vendidas.

El coste de la construccién, que suele estar entre un 35-45% del precio de
venta, depende del nivel de calidad y complejidad de la construccion:

- Caracteristicas econémicas, sociales, demograficas del mercado
objetivo al que se destine una promocién

- Particularidades de la demanda en lo que se refiere a la forma o
distribucién de las viviendas.

- Formas de construccién habituales en la zona.
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Reduccion del riesgo de la construccion.

Posibles medidas.

Actuacion en BAMI.

Reduciendo el tamario de las
fases dentro de cada
promocion. El riesgo asumido
es menor, ya que el volumen
del compromiso financiero
maximo es mas reducido.

v'  El tamafio medio de las promociones

de BAMI suele estar en el entorno de
las 50-100 viviendas por cada fase, en
funcién de la situacién econémica y
demogréfica-social de cada mercado.

Iniciando la construccién
cuando existe un nivel elevado
de ventas sobre plano, que
reduzca el compromiso
financiero méaximo, que
Unicamente existe sobre la
parte de la promocién no
vendida.

Si la proporcién de ventas sobre plano
no alcanza entre un 50-75% de las
unidades de cada fase, no se inicia la
construccién y se replantea el tamafio,
disefio o precio del producto.

Cuando las promociones son vendidas
sobre plano en un 100%, el Unico
riesgo para la Sociedad promotora es
el de hacer cumplir el presupuesto de
construccion.

La unica forma de lograr un
nivel de ventas sobre plano
elevado es disefar un
producto adecuado a las
necesidades de cada mercado
manteniendo un precio de
venta que permita la maxima
rentabilidad de cada
operacion.

BAMI cuenta con un servicio técnico,
comercial y de estudio de mercado
unificado y compartido por todas las
delegaciones, de forma que el disefio
de las viviendas estéa al servicio de las
necesidades de cada mercado.
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(i)

(@iv)

Actividades comerciales. Debido a que el producto inmobiliario esta ligado a
su localizacion, la forma de desarrollar estas actividades depende en gran
medida del mercado en el que se actue.

BAMI, como es habitual en el sector, normalmente contrata la comercializacion
a terceras personas 0 empresas que son las que, por su conocimiento del
mercado, realizan estas tareas. Las estructuras comerciales mas utilizadas
son:

- Contrato con empresas encargadas de la venta de viviendas. Empresas
con presencia nacional y de reconocida experiencia. El coste habitual de
este tipo de empresas suele estar en el entorno del 1-2,5% del importe de
las ventas. Generalmente se suelen firmar contratos de exclusividad para
cada promocion.

- Contratos simultdneos con diversos agentes especializados (Agentes de la
Propiedad Inmobiliaria - APIl) con probada experiencia en el mercado local
en el que se encuentra la promocién. Coste en el entorno del 2-3,5% del
importe de las ventas.

- Contratos en exclusiva con un API. Coste de un 2-3,5% del importe de las
ventas.

Ademéas de la actividad comercial, se realizan diversas actividades de
publicidad y propaganda a través de los medios publicitarios que en cada
delegacion y promocién se estiman oportunos. El coste de la publicidad viene
a representar entre un 2 y un 3% del coste total de la promocion.

Financiaciéon. De acuerdo con la normativa contable de las empresas
inmobiliarias, el coste de la financiacion directamente vinculada a las
promociones se debe activar como un mayor coste de las mismas. Por esta
razon los gastos derivados de los préstamos hipotecarios de los terrenos, asi
como de los préstamos subrogables que financian la construccion de las
viviendas se reconocen como un mayor coste de las promociones. Los gastos
financieros vienen a representar entre un 2% y un 5% del precio del precio de
venta de las promociones, en funcién del plazo que exista entre la compra del
terreno y la venta de las viviendas y del grado de financiacién externa que se
utilice para la compra de las viviendas o para la construccion de las mismas.

A 31 de octubre de 2000, la valoracion de las existencias conjuntas de BAMI y
ZABALBURU era de 40.389 millones de pesetas. A continuaciéon se resume la
composiciéon de dichas existencias.

Composicién coste existencias
Importes en miles de pesetas

Terrenos y solares 16.628.972
Parcelas urbanizadas 194.349
Edificios construidos 501.273
Obra en curso 23.064.359
Total existencias 40.388.953
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El total de la financiacién ligada a la actividad de promocion de ambas
sociedades a la misma fecha ascendia a 9.637 millones de pesetas (un 24%
del coste total de las existencias), de los cuales 2.927 millones correspondian
a los préstamos hipotecarios que financian parte de los terrenos en existencias
y 6.710 millones correspondian al saldo dispuesto de los préstamos
subrogables de las promociones en curso.

El saldo dispuesto de los préstamos subrogables estd en funcién,
principalmente, del volumen de promociones en curso que mantenga la
Sociedad y que no se hayan vendido, puesto que al venderse las promociones,
el préstamo queda cancelado, bien porque el comprador de la vivienda se
subroga en dicho préstamo o porque la Sociedad lo cancela, al no haberse
subrogado el comprador en el préstamo.

Margen de la actividad de promocion.

El efecto de los principales costes de explotacién determina el margen bruto de la
explotacion. En el cuadro a continuacion se muestran las bandas en las que suelen
oscilar los principales costes de explotacion y el margen bruto de explotacion que
COMmo consecuencia se obtiene.

Resumen costes y margen de explotacion

Bajo Alto Normal
Precio de venta 100% 100% 100,0%
Suelo 30% 40% 35,0%
Construccion 35% 45%  40,0%
Costes comerciales 2% 3% 2,5%
Financiacion 2% 5% 3,0%
Total costes 69% 93% 80,5%
Margen bruto 31% 7% 19,5%

El margen bruto de explotacion de BAMI oscila alrededor del 19,5% del precio de
venta de las viviendas.
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La evolucién del margen de promocion, derivado de la diferencia entre el precio de
venta de las viviendas y el conjunto de costes de explotacion se resume a
continuacién:

Evolucién margen de promocion BAMI+ZABALBURU*
Importes en millones de pesetas
1997/98 1998/99 1999/00

Facturacion total 10.357 11.977 10.574
Variacién promociones en curso 2.193 8.042  6.966
Trabajos para inmovilizado 0 1.235 7
Valor de la produccion 12.550 21.254 17.546
Aprovisionamientos -10.716  -18.831 -15.582
Margen de promocion 1.835 2424  1.963
Margen/facturacion 17,7% 20,2% 18,6%

*Ejercicios 98 y 99 cerrados a 31.12.
Ejercicio 1999/00 cerrado a 31.10.

Como puede observarse, el margen de explotacién bruto de la actividad de promocién
estd en el entorno del 17-20% de la facturacion total por promocion. El coste de los
aprovisionamientos que se ha incluido en el cuadro recoge el total de los
aprovisionamientos de las sociedades, al no poder separar la parte que corresponde a
otras actividades.

Este margen oscila en funcién del margen individual de cada promociéon que se da
como resultado en cada ejercicio.

Presencia geografica. Mercados.

A continuacidén se presenta un resumen de la evolucién de las ventas de BAMI en los
tres dltimos ejercicios, en unidades y en millones de pesetas, de las delegaciones que
han realizado alguna facturacion en dichos ejercicios:
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Ventas promocion por delegacion

1997/98 1998/99 1999/00

Delegacion Uds. MM.Ptas. Uds. MM.Ptas. MM.Ptas.
Algeciras 318 2.745 262 1.977 2.130
Alicante 83 515 18 228 70
Asturias 15 226 52 572 727
Malaga 72 739 184 2.406 552
Sevilla 54 147 0 53 7
Valencia 72 1.355 31 460 2.203
Valladolid 71 388 12 76 1.436
Total BAMI 685 6.115 559 5.772 7.126
Total ZABALBURU ©® 217 4.242 225 4.085 3.448
TOTAL 902  10.357 784 9.857 10.574

(1) Sin incluir ventas de suelo
(2) Ejercicios 98 y 99 cerrados a 31.12. Ejercicio 1999/00 cerrado a 31.10.

La adquisicion de ZABALBURU ha incrementado la presencia geogréafica de la
Sociedad en nuevos mercados, especialmente en Madrid y Catalufia. En otras zonas,
como en Valencia (delegacion de Levante), la incorporacion de ZABALBURU ha
potenciado la presencia de la Sociedad con productos complementarios a los de BAMI.

La composicion de las existencias de BAMI distribuye entre las distintas delegaciones
de la siguiente forma:

Situacién existencias*
(Importes en miles de pesetas)

. Terrenos y Parcelas Edificios Obra Total
Delegacion . : . .
solares urbanizadas construidos encurso existencias %

Sevilla 5.261.412 11.232 5.272.644 13,1%
Valladolid 1.838.709 62.738 88.492 254971 2.244.910 5,6%
Levante 1.359.932 235.245 5.929.769 7.524.946 18,6%
Cadiz 3.203.861 131.611 87.336 2.281.482 5.704.290 14,1%
Madrid 1.245.007 32.137 11.253.257 12.530.401 31,0%
Malaga 1.567.117 1.173.978 2.741.095 6,8%
Catalufia 618.000 648.309 1.266.309 3,1%
Asturias 178.988 35.433 226.844 441.265 1,1%
Jerez 0 0,0%
Cantabria 36.000 36.000 0,1%
Cérdoba 1.319.546 1.235.273 2.554.819 6,3%
Jaén 0 0,0%
Otros 400 11.398 60.476 72274  0,2%
TOTAL 16.628.972 194.349 501.273 23.064.359 40.388.953 100,0%

* Sin incluir anticipos de proveedores
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Del total de las delegaciones de la Sociedad, diferenciaremos tres grupos:

a) Las delegaciones relevantes de BAMI existentes con anterioridad a la adquisicion
de ZABALBURU y que no han visto variada su posicion en el mercado como
consecuencia de la misma, son las siguientes:

Cadiz. Promociona productos dirigidos a diversos segmentos del mercado
situados sobre una importante reserva de suelo situada en la bahia de
Getares, en las afueras de Algeciras. Sobre la base de este suelo se han
entregado en el pasado alrededor de 1.000 viviendas. La reserva de suelo
restante, potenciada con la adquisicion del solar adyacente a la urbanizacion
actual, dota a la delegacion de capacidad suficiente para otras 2.200 viviendas
a promocionar durante los préximos 10 afios.

Malaga. Es otra de las delegaciones mas importantes de BAMI por su
contribucién a la facturacion y el margen bruto. En comparaciéon con Algeciras,
no cuenta con una reserva de suelo a largo plazo que le garantice la actividad
a largo plazo sin realizar compras de nuevos suelos. Las adquisiciones de suelo
realizadas a lo largo del 2000, han potenciado el tamafio de la reserva de
suelo de esta sociedad que préacticamente alcanza las 700 viviendas, 500
viviendas mas que las existentes en reserva al comienzo del ejercicio.

Sevilla. La delegacion de Sevilla se constituyé con la adquisicion del solar
denominado “El Cuarto”, a finales de 1998. Se trata de un solar en proceso de
recalificacién, que fue adquirido en subasta publica, realizada por la Excma.
Diputacién Provincial de Sevilla, por 4.638 millones de pesetas (coste de
repercusién por metro cuadrado edificable urbanizado de 20.000 Pts/m?
aprox.). Actualmente esta delegacién esta concentrada en el desarrollo
urbanistico de este terreno de aproximadamente un millbn de metros
cuadrados (467.000 m? edificables y 2.900 viviendas aprox.).

Valladolid. Es otra de las delegaciones que cuenta con una importante
reserva de suelo situada en la localidad de Golf de Aldeamayor, en las afueras
de Valladolid. La capacidad de esta reserva es de 1.349 unidades, para
explotar en los proximos 10 afos, al ritmo de aproximadamente 120 unidades
por afo, de las cuales un 50% son viviendas y el resto son parcelas, en las
que el comprador construye su propia vivienda.

b) Las delegaciones mas significativas que se han incorporado a la empresa o que se
han visto potenciadas con la adquisicion de ZABALBURU se describen brevemente
a continuacion:

Levante. BAMI contaba, con anterioridad a la adquisicion de ZABALBURU, con
una presencia importante en Valencia que se concentraba en la promocién de
adosados en poblaciones adyacentes a la ciudad, con una capacidad conjunta
de aproximadamente 600 viviendas. Con la incorporacién de ZABALBURU la
capacidad de la reserva de suelo se multiplica por dos veces y media hasta las
1.600 viviendas. No se produce ninguna duplicidad de productos, puesto que
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la reserva de ZABALBURU se concentra en viviendas en altura dentro de los
nucleos urbanos de Valencia y Alicante, lo que contribuye a aumentar la
presencia y diversificacion de la Sociedad en la zona.

Madrid. BAMI cuenta con una promocién en la calle Veldzquez, pero no tenia
hasta el momento, una presencia significativa en Madrid, hasta la
incorporacion de ZABALBURU. Esta Ultima cuenta con un total de 8
promociones en explotacion, con una capacidad conjunta en el entorno de las
1.200 viviendas y unos 130.000 m? edificables. La situacion de las distintas
promociones se resume brevemente a continuacion:

- Las promociones con un tamafio relativamente grande son las de
Arroyo de la Vega (471 viviendas), Valdemoro (464 viviendas) y
Alameda de Osuna (161 viviendas), localizadas en las afueras de
Madrid. Estas promociones se desarrollaran en varias fases, con un
tamarfo entre las 80 y 150 unidades por fase.

- Las 5 promociones restantes de la delegacion, con un tamafio
comprendido entre las 11 y las 50 viviendas, se explotaran en una sola
fase y su entrega esta prevista para el 2001 y 2002.

Catalufia. BAMI no tenia presencia ni Barcelona ni en Catalufia. En la
actualidad cuenta dos promociones, una en Tarrasa y otra en la ciudad de
Tarragona, con un total de 143 viviendas a entregar en el 2001 y 2002.

Si bien el tamafio de la delegacién en Catalufia de ZABALBURU no era
significativo, la delegacion ha visto respaldado su crecimiento desde la
adquisicion de BAMI. Con el objeto de potenciar su crecimiento se han
realizado diversas iniciativas de compra de suelo.

Se encuentran en proceso avanzado de adquisicibn dos suelos urbanos
situados en la ciudad de Barcelona y en Sabadell, que se ha configurado como
una de las principales ciudades dormitorio de la corona industrial de
Barcelona, con 9.292 m? y 11.176 m? edificables—57 y 125 viviendas—,
respectivamente. Estas adquisiciones doblardn el numero de viviendas en
reserva de la delegacion.

C) El resto de las delegaciones de la Sociedad (Asturias, Jerez, Cantabria, Cérdoba),
cuentan con reservas de suelo reducidas, que se mueven entre las 100 y las 300
viviendas, que permiten una actividad suficiente hasta el 2002. Légicamente es en
estas delegaciones en las que se producird un mayor crecimiento de la reserva de
suelo en los proximos ejercicios.
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Productos

Dentro de la promocion residencial, tanto BAMI como ZABALBURU, concentran sus
actividades en la promocién de viviendas para la primera residencia destinadas a
economias familiares con un poder adquisitivo medio.

= En BAMI, el precio de medio de venta de las viviendas de BAMI se situa, en la
mayoria de los casos, en una banda que va de 10 a 25 millones de pesetas,
dependiendo de las caracteristicas de las viviendas.

= En el caso de ZABALBURU el precio medio de venta de las viviendas se sitGa
en el entorno de los 18 millones de pesetas por vivienda.

= Para el 2001, el precio medio del producto residencial de BAMI, se situara en
el entorno de los 19,5 millones de pesetas. Este incremento se produce como
consecuencia de la incorporacion de las promociones de ZABALBURU y por la
finalizacién de algunas de las fases de BAMI que ofrecian un producto mas
econdémico.

Este segmento de mercado es por naturaleza el mas amplio y menos sensible, en
comparacién con otros segmentos propios de la promociéon inmobiliaria, a la
evolucion del ciclo econémico.

A continuacién se muestra un cuadro resumen de los tipos de producto que se
pueden promocionar en los suelos que actualmente posee BAMI, bien directamente,
0 a través de ZABALBURU.

Distribucion de lareserva de suelo residencial por productos.
Cantidades en metros cuadrados edificables.

Tipo de producto
Delegacion Altura Adosado Parcelas Apartamentos Pareados Comercial  Total

Sevilla-Jaen 485.564 0 0 0 0 0 485.564
Valladolid 0 84.073 193.090 0 14.670 16.788 308.621
Levante 180.659 17.877 0 0 0 0 198.536
Algeciras 0 177.371 0 13.690 0 1.200 192.261
Madrid 130.688 0 0 0 0 0 130.688
Mélaga 0 0 0 76.975 0 0 76.975
Asturias 30.430 0 0 0 5.679 0 36.109
Catalufia 17.811 0 0 0 0 0 17.811
Jerez 12.635 2.877 0 0 0 0 15.513
Cantabria 9.100 0 0 0 0 0 9.100
Cérdoba 8.844 0 0 0 0 0 8.844
TOTAL 875.731 282.198 193.090 90.665 20.349 17.988 1.480.021
% Del total 59% 19% 13% 6% 1% 1% 100%
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Como puede observarse las viviendas en altura y adosados suponen practicamente
el 80% de la superficie edificable con que cuenta la Sociedad.

1V.2.2. Patrimonio.

Tal como se ha descrito con anterioridad la actividad patrimonial en BAMI da
comienzo en 1998, cuando se fija como objetivo para la Sociedad la inversion de un
minimo de 3.000 millones de pesetas anuales en patrimonio para alquiler.

Se crea una direccién general de patrimonio, paralela a la de promocién y ya en 1999
se da cumplimiento al objetivo marcado, al adquirir un edificio de oficinas y un hotel
de cuatro estrellas, por un valor conjunto de 3.112 millones de pesetas, que
proporcionan una rentabilidad media por rentas” del 7,96%.

En el afio 2000 se prosigue con el cumplimiento de dicho objetivo y se realiza una
inversion de 3.200 millones de pesetas en un hotel de cuatro estrellas, con una
rentabilidad por rentas del 10%.

El patrimonio de BAMI, previo a la adquisicion de ZABALBURU tiene un valor de
adquisicién de 37,95 millones de euros (6.314 millones de pesetas) y una rentabilidad
media por rentas del 9%.

Patrimonio de Bami*
(Importes en miles de

pesetas) Valor Superficie Ingresos  Rentabilidad
Localidad _adquisicion alquilable _alquiler por rentas
Hotel El Pinar Mélaga 2.697.000 16.759  200.000 7,4%
Hotel Capricho Almeria 3.200.000 22.935 320.000 10,0%
Oficina INDRA Madrid 417.311 4.678 47.724 11,4%
Total patrimonio 6.314.311 44372 567.724 9.0%

* Previo a la adquisicion de ZABALBURU.

Los ingresos por alquiler mostrados en el cuadro anterior se corresponden a las rentas
a percibir en un periodo de 12 meses y no con las rentas devengadas durante el
ejercicio cerrado a 31 de octubre de 2000, que han sido de 431 millones de pesetas.

Los inmuebles de BAMI estan todos alquilados a un uUnico inquilino que garantiza el
pago de las rentas mediante aval bancario o garantia real suficiente, por un plazo
comprendido entre los 3 y los 5 afios.

La voluntad de diversificacion y crecimiento ha llevado a la empresa a la adquisicion
de un porcentaje de control en ZABALBURU, que ha permitido la incorporacién de una

" La rentabilidad por rentas se calcula como las rentas a percibir, de acuerdo con las
condiciones del contrato de arrendamiento, durante los préximos 12 meses, divididas por el
coste de adquisicion del inmueble.
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cartera patrimonial con un valor de mercado conjunto (tasacion de EUROTASA a 31
de diciembre de 1999) de 187,3 millones de euros (31.162 millones de pesetas). El
patrimonio de ZABALBURU, agrupado por su situacion geogréafica, se muestra a
continuacion:

Patrimonio de
Zabalburu

Importes en miles de pese Superficie % del Pts. Por

Valoracion* alquilable total m2y mes

Madrid ciudad 15.595.683 48.434 46% 1.594
Ermita del Santo 2.497.945 8.563 8% 1.409
Atica 7.224.644 12.940 12% 2.461
Total Madrid 25.318.272 69.936 67% 1.732
Bilbao 3.705.896 18.735 18% 1.086
Barcelona 927.281 7.051 7% 1513
Sevilla 325.855 4.984 5% 643
Castellon 54.985 242 0% 592
Mallorca 796.168 3.311 3% 759
Valencia 33.961 167 0% 956
Total patrimonio 31.162.418 104.428 100% 1.515

* Valoracion a 31 de diciembre de 1999, realizada por EUROTASA.

Actualmente, el nivel de ocupacion del patrimonio de ZABALBURU esta en el entorno
del 95%, lo que supone un nivel de ingresos de aproximadamente 2.100 millones de
pesetas al afio.

En el 2.000 el grado de ocupacion medio ha estado méas cercano al 90%, inferior a los
niveles actuales, como consecuencia de que las adquisiciones realizadas en el
ejercicio no se han puesto en explotacion desde el mismo momento de su compra.

La rentabilidad por rentas del patrimonio de ZABALBURU, se vera potenciada en el
futuro, como consecuencia del vencimiento y actualizacién a las rentas de mercado
actuales de una parte importante de los inmuebles.

Debido a que muchos de los contratos de renta son antiguos, especialmente en el
centro de oficinas de Atica y de numerosas oficinas en la ciudad de Madrid, en el
momento en que los contratos actuales se revisen o0 renueven se produciran
importantes aumentos de las rentas.

Como puede observarse en el cuadro anterior, el promedio de alquiler de ZABALBURU
por m?y mes del patrimonio localizado en Madrid, se sitta en el entorno de las 1.750
pesetas (1.515 para el conjunto del patrimonio de ZABALBURU).
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Actualmente, el precio medio para gran parte del patrimonio de la Sociedad situado
en Madrid es de 3.000/3.500 pesetas por m?y mes. Esto da una idea del diferencial
existente entre las rentas que se perciben en la actualidad y las rentas que se
percibiran en el futuro, en el momento en que los contratos actuales se renueven por
un cambio de inquilino o se revisen por vencimiento del contrato.

El incremento esperado de las rentas de ZABALBURU para los proximos tres afios se
estima en torno al 20%. En el plazo de 5 afios, el incremento esperado es del 40%.
Incrementos adicionales de los precios de mercado actuales potenciarian este efecto.

Evolucion del patrimonio gestionado por BAMI
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El patrimonio total gestionado por BAMI, después de la adquisicion de ZABABURU
tiene un valor  de aproximadamente 37.500 millones de pesetas, con unas rentas
estimadas para el préximo ejercicio de 2.669 millones de pesetas (7,12% de
rentabilidad por rentas).

" En el caso del patrimonio de BAMI, previo a la adquisicién, se ha partido del valor de
adquisicion, mientras que en el caso de ZABALBURU, se ha utilizado la valoracién realizada
por EUROTASA a 31 de diciembre de 1999. En ambos casos, no se refiere a un valor de
mercado actual.
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Por localizacion geogréfica cabe destacar que el 68% del patrimonio esta concentrado
en Madrid (medido por su valoracién econémica), y en menor medida en Andalucia y
Bilbao. La distribucion del patrimonio por localizacibn se muestra a continuacion
(importes en miles de pesetas):

Patrimonio por % del  Superficie % del

localizacion Valoracion* total alquilable total

Barcelona 927.281 2,5% 7.051 4,7%
Andalucia 6.222.855 16,6% 44.678 30,0%
Bilbao 3.705.896 9,9% 18.735 12,6%
Levante 885.114 2,4% 3.720 2,5%
Madrid 10.139.900 27,1% 26.180 17,6%
Madrid ciudad 15.595.683 41,6% 48.434  32,5%
Total patrimonio 37.476.729 100,0% 148.799 100,0%

* Patrimonio BAMI por valor de
adquisicion y ZABALBURU por
valor de tasacion a 31.12.99

Respecto a los distintos tipos de activos, los inmuebles en los que se concentra el
patrimonio de la Sociedad son las Oficinas (53% de la valoracion), locales comerciales
(25% de la valoracién), los hoteles y las naves industriales (con un 16% y 4% de la
valoracion, respectivamente).

Patrimonio % del Superficie % del

por usos Valoracion total total total

Naves industriales 1.527.300 4% 18.337 10%
Viviendas 730.554 2% 4.046 2%
Locales comerciales 9.283.933 25% 49,298 27%
Hoteles 5.897.000 16% 44.810 25%
Oficinas 20.037.942 53% 63.247 35%
Total patrimonio 37.476.729 100% 179.738 100%

* Patrimonio BAMI por valor de
adquisicion y ZABALBURU por
valor de tasacion a 31.12.99

Los ingresos por alquileres de las dos sociedades han evolucionado de la siguiente
forma en los Ultimos tres ejercicios:
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Evolucién ingresos por alquiler de BAMI+ZABALBURU*
Importes en millones de pesetas
1997/98 1998/99 1999/00

Bami 11 140 431
Zabalburu 1176,9 1581 1523,53
Total ingresos por alquileres 1.188 1.721  1.955

*Ejercicios 98 y 99 cerrados a 31.12.
Ejercicio 1999/00 cerrado a 31.10.

1V.2.3. Desarrollo de patrimonio en renta.

El desarrollo de patrimonio en renta consiste en la compra de un solar para la
promocion de un edificio que ira destinado al alquiler por parte de la Sociedad o por
parte de un tercero.

El desarrollo de proyectos de patrimonio en renta es una actividad intermedia entre
las actividades de patrimonio en renta y las actividades de promocion:

- Esta actividad esta en gran medida ligada a las actividades de patrimonio ya
que son las necesidades de superficie en alquiler marcadas por la politica
patrimonial de la Sociedad las que determinan el tipo de suelos a desarrollar.

- La compra de un solar y construccidon de un edificio requiere de una gestién
urbanistica del mismo y una gestion del proceso de construccidén que es en gran
medida idéntica al proceso necesario para la gestion de una promocién de
viviendas.

Las actividades propias del desarrollo de edificios en renta son la localizacién y
compra del solar, su gestiéon urbanistica, la construcciéon y la comercializacién. El
edificio finalmente construido puede destinarse a la propia sociedad o a un tercero
que desee adquirirlo:

- En el caso de que el solar se vaya a destinar a la propia sociedad, el coste de
adquisicion del mismo figurara, desde el momento de su adquisicibn como
inmovilizado, dentro de la partida de inmovilizado en curso.

- En el caso de que el edificio vaya a ser vendido a un tercero, su coste debera
figurar en existencias.

A medida que avance su construccion, se capitalizara en la partida de inmovilizado
o0 de circulante el total de los costes relacionados con la construcciéon del edificio,
hasta el momento de su terminacion.

BAMI cuenta, como consecuencia de la adquisicién de ZABALBURU, con un conjunto
de proyectos para el desarrollo de patrimonio en renta. Por su parte, BAMI esti
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desarrollando la construccién de un edificio de oficinas en el centro de Berlin. El
conjunto de proyectos que BAMI desarrolla, se resume a continuaciéon:

Provectos patrimonio.

% SBA Situacion
Localizacion Denominacion SBA* Participacion _Participada Uso suelo
Alcala de Henares ESPARTALES SUR 15.059 100% 15.059 C.Comercial Finalista
Zaratan PARQUE VALLADOLID 60.000 50% 30.000 C.Comercial Finalista
Las Rozas HEWLETT PACKARD 6.443 100% 6.443 Oficinas Finalista
Las Rozas Las Rozas 2.972 100% 2.972 Oficinas Finalista
Barcelona POBLE NOU 30.902 100% 30.902 Oficinas Finalista
Berlin-Mitte Zimmerstrasse 78 4.489 100% 4.489 Oficinas Finalista
Total 89.865 m’

* Superfice Bruta Alquilable en metros cuadrados.

El total de la superficie en proyecto de BAMI es de practicamente 90.000 m?,
distribuida aproximadamente al 50%, entre oficinas (44.806m?%) y centros
comerciales (45.059m?).

Centro comercial de ZARATAN. Participacion al 50% de ZABALBURU vy
RIOFISA en Parque Vallodilid, S.A., sociedad promotora del centro. Cuenta con
una superficie bruta alquilable de aproximadamente 60.000 m?. Su inauguracién
prevista para el afio 2.002. Las rentas estimadas, una vez alquilado en su
totalidad son de 1.430 millones de pesetas.

Actualmente ya se encuentran comercializados (contratos y promesas de
contrato) 31.500 m? de superficie. Se prevé la venta de este centro en el
ejercicio del 2.003.

Los acuerdos contractuales de colaboracion entre ZABALBURU y RIOFISA
otorgan a ZABALBURU una opcion de compra sobre el 50% PARQUE
VALLADOLID propiedad de RIOFISA y por tanto sobre el resto de la superficie
alquilable (30.000 m? adicionales).

La opcidon puede ejercerse una vez el proyecto se encuentre finalizado y
alquilado en mas del 90%, valorando la participacion con una tasas de
capitalizacion de las rentas del 8,35%.

Centro comercial Alcalda de Henares. En enero del 2000 se adquirié por 640
millones de pesetas un solar para la construcciéon de un Centro Comercial de
aproximadamente 16.000 m? de superficie edificable. Su inauguracién esta
prevista para finales del 2.001 y requerira una inversion adicional de unos 2.900
millones de pesetas. Las rentas previstas de 445 millones de pesetas supondran
una rentabilidad del 12,5% sobre el valor contable.
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Se han recibido ofertas para la compra directa del solar en el entorno de los
1.600 millones de pesetas. La venta directa del solar esta bajo estudio.

Edificio de Oficinas en Poble Nou. Solar para la construccién de oficinas
(33.048 m?) que se mantendra en la cartera patrimonial con el fin de aumentar
la superficie bruta alquilable (SBA) en oficinas sin tener que ver reducida la tasa
de rentabilidad a las tasas actualmente existentes en el mercado.

1V.3. CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES
1V.3.1. Estacionalidad

Los ingresos derivados de la venta de viviendas y del alquiler de inmuebles no
presentan en el caso de BAMI o ZABALBURU ningin comportamiento estacional
significativo, dentro del afio natural.

El sector inmobiliario tiene, al igual que la mayoria de los sectores econémicos, un
caracter ciclico, es decir, que la evolucién de las ventas y los resultados esta
influenciada por la evolucién del ciclo econémico.

La economia espafiola ha venido disfrutando en los ultimos afios de un crecimiento
del producto interior bruto por encima de la media histdrica, principalmente como
consecuencia de las reformas econdémicas, el crecimiento econémico internacional y
la estabilidad politica y presupuestaria.

El nivel de desempleo ha caido desde un 22,5% en 1996 hasta un 15,4% en
1999, provocando un crecimiento en el nivel de consumo en el entorno del
4% anual.

Las previsiones de crecimiento econémico para los préximos afios se han
visto matizadas, pero no rebajadas de forma significativa, por el crecimiento
de la inflacién a nivel europeo y en particular por el aumento del diferencial
de inflacién de Espafia, respecto a la media Europea.

El crecimiento de la inflacibn como consecuencia del crecimiento sostenido
del consumo y del efecto del aumento de los precios del petrdleo y del délar
respecto al euro, ha provocado un cambio de expectativas que ha sido
descontado por el mercado.

En lo que afecta al sector inmobiliario la mayoria de los analistas preveia una
reduccién importante de la actividad inmobiliaria, que afectaria especialmente a las
empresas promotoras, en el afio 1999 y especialmente en el afio 2000.

Esta reducciéon no sélo no se ha producido, sino que en el ejercicio del 2000 se han
mantenido los niveles de actividad alcanzados en el afio anterior.
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Actualmente la mayoria de los analistas especializados prevén una progresiva
reduccién hacia niveles de actividad menos elevados que los actuales sin que llegue
a producirse una reduccion drastica como la que ocurrié al comienzo de los afios
noventa.

La situacién de cada uno de los mercados en los que actla en la actualidad y en los
que probablemente actuaréa en el futuro, se resume brevemente a continuacion.

Mercado Residencial

Este mercado ha experimentado desde 1995, un crecimiento del volumen de
actividad muy elevado y no se espera que vaya a reducirse significativamente a
corto plazo.

El nimero de viviendas terminadas se ha incrementado desde el nivel de las
200.000 unidades en 1995 al entorno de las 500.000 en 1999. Los factores
principales que han provocado esta evolucidn tan positiva del sector, han sido:

El crecimiento econdmico favorable, crecimiento del empleo y el
incremento consiguiente de la renta disponible.

Evolucion demografica favorable que unida a la bolsa de demanda latente
generada en el periodo de los afios de crisis de principio de los noventa
ha provocado una fuerte demanda de viviendas.

Evolucion de la poblaciéon espafiola
(Fuente: INE)
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Los tipos de interés histéricamente reducidos, han contribuido a
aumentar la capacidad de adquisicién de una vivienda.
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Todo ello, ha provocado un crecimiento en la demanda que ha generado un
mercado caracterizado por el fuerte crecimiento. La evolucién de las viviendas
iniciadas y finalizadas muestra esta positiva evolucion del sector durante los ultimos
anos:

Evolucion de las viviendas finalizadas
(Fuente: Ministerio de Fomento)
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Como puede observarse, el nimero de viviendas finalizadas (con certificado de final
de obra), ha experimentado un crecimiento positivo desde comienzos de 1998,
llegando a alcanzar variaciones interanuales de mas del 40% a finales de 1999.

A mediados del 2000, el crecimiento interanual se ha reducido a niveles mas
razonables y sostenibles en el tiempo; con un crecimiento interanual en torno al
15%.

Respecto a la oferta se sigue manteniendo, como ha sido caracteristico en el sector,
una situacion altamente atomizada, en la que, por ejemplo, ninguna empresa
representa mas de un 1% del mercado.

Los precios de las viviendas han mostrado un crecimiento moderado durante el
periodo que va del 93 a finales del 98. El precio medio por m? en Espafia ha crecido
a ritmos inferiores al 5% durante dicho periodo.

Desde finales del 98, el crecimiento de los precios se ha acelerado progresivamente
para llegar a un crecimiento del 15% interanual, a mediados del 2000.
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Evolucién del precio de la vivienda
(Fuente: Ministerio de Fomento)
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En el medio plazo, se espera que la estructura demogréfica y la sélida situacion
econbémica permitan otros dos a tres ejercicios con un volumen de actividad
elevado, aunque mas reducido que los niveles actuales, en el entorno de las
350/400.000 viviendas nuevas al afio.

Respecto a los precios se espera igualmente, una ralentizacion de los crecimientos
experimentados en el 99 y el 2000, y se muevan entre un 5% y un 8%.

Mercado de Oficinas

La evolucion econdmica favorable ha tenido también su impacto positivo en el
mercado de oficinas. Los dos mercados principales, Madrid y Barcelona, han
experimentado una recuperacion significativa desde 1994, afio en que pasaron por
un minimo de ocupacioén y rentas.

Actualmente los dos mercados estan caracterizados por un fuerte volumen de
demanda combinado con una limitacibn de espacio disponible para ser
alquilado. Consideramos que los dos mercados se encuentran en la fase
creciente de su ciclo, préxima a su punto algido.

La rentabilidad por rentas se ha situado, a finales de este ejercicio, en el
entorno del 5,25% para oficinas “prime”, lo que supone una renta algo inferior a
la deuda publica a 10 afios.

Esta situacion, de rentas por alquiler elevadas y rentabilidad reducida, esperamos
que se mantenga durante al menos dos o tres afios, debido a la falta de superficie
alquilable o de préxima oferta que sea apropiado para las demandas actuales del
mercado.
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En el caso de Madrid, a pesar del importante volumen de superficie alquilable que
se pondra en el mercado, en el entorno de 450.000 m? por afio, hasta el 2003, una
gran parte de esta superficie, aproximadamente un 35% provendra de la
rehabilitacién de superficies situadas en el centro, que en muchos casos no cumplen
con las necesidades actuales de las empresas.

Otra parte importante de la oferta futura estd previamente alquilada por lo que no
supondra una reduccién neta de la demanda actual.

Barcelona se encuentra, desde nuestro punto de vista, en una situacion del ciclo
anterior a Madrid, mas lejana por tanto, al punto méaximo del ciclo. La escasa oferta
de superficie en el interior de la ciudad y las mayores dificultades de atender a la
demanda latente favorecen un crecimiento superior de las rentas, que en el caso de
Madrid.

La rentabilidad por rentas escasamente podra reducirse por debajo de los niveles
actuales pero tampoco es probable que se incremente en los préximos tres
ejercicios, por lo que la compra de oficinas no supondra en el medio plazo una
fuente de valor significativa en la valoracion de las empresas.

Locales vy centros comerciales.

Desde principios de los noventa, la superficie en alquiler para locales comerciales se
ha duplicado, hasta alcanzar una superficie en el entorno de los 5,8 millones de
metros cuadrados. Aproximadamente la mitad de esta superficie se concentra en
Madrid y Barcelona.

Respecto al potencial de este mercado, Espafia, se sitia entre los paises con una
menor proporcion de superficie comercial por habitante, si bien existen diferencias
muy significativas entre distintas provincias o principales poblaciones.

El comercio privado se ha mantenido en niveles de crecimiento elevados en los
ultimos afios, y si bien se espera una ligera ralentizacién, todavia existe un
potencial significativo para la puesta en funcionamiento de nuevas superficies. A la
buena evolucién del consumo privado se une la ampliacidon de las horas de apertura
de los centros comerciales que supondra un incentivo adicional al consumo.

La demanda de superficie comercial se concentra en cadenas internacionales y
nacionales que persiguen aumentar su presencia en las mejoras zonas de las
principales ciudades y en los principales mercados regionales.

Sin embargo, la disponibilidad de superficies de calidad es minima. La licencia
adicional para la apertura de superficies superiores a 2.500 m? ha supuesto una
ralentizaciéon en el desarrollo de centros comerciales a gran escala.
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La rentabilidad en grandes centros comerciales se ha situado en el entorno del 7-
8,5% en funcidén de su localizacién. La rentabilidad para locales -“retail”- situados
en las mejores zonas comerciales llega a alcanzar un 5-6%.

La esperada evolucién positiva del empleo y las buenas perspectivas de crecimiento
econémico junto con la falta de disponibilidad de superficies de calidad o de buena
localizacién, parece asegurar un crecimiento sostenido de las rentas, aunque sea a
un ritmo méas moderado que el que se ha producido hasta el momento.

La mayoria de los analistas esperan un crecimiento de las rentas en el entorno del
5-10%. El mayor crecimiento de las rentas se darda en las grandes superficies
provinciales puesto que son las que cuentan con menor SBA por habitante y parten
de un nivel de rentas, en comparacién con Madrid o Barcelona, reducido.

Respecto a la rentabilidad no se espera que pueda ir por debajo de los niveles
actuales, en torno al 7-8%.

Mercado Hotelero.

Espafia ya esta situada en la tercera posicion del ranking mundial, por detras de
Estados Unidos y Francia. El clima, la costa, la cultura y el incremento en la oferta
de instalaciones modernas de ocio han contribuido a hacer de Espafa uno de los
destinos turisticos méas populares, especialmente para turistas de paises de la
comunidad econémica europea.

Alojamientos en Hoteles de 4y 5 estrellas
(Fuente: INE)
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Las principales caracteristicas del sector son:

Niveles de ocupacidon en maximos. Entre el 70% y el 80%, segun
categorias.

Progresiva desestacionalizacion de la demanda.

Incremento de la ocupacién en fin de semana de los hoteles de ciudad,
(desarrollo del turismo urbano y cultural especialmente Barcelona y
Bilbao, en menor medida Madrid).

Progresivo desarrollo y consolidaciéon del turismo rural.
Consolidaciéon Madrid y Barcelona como destino preferente para la
celebracion de Congresos.

Confirmacioén de la categoria de cuatro estrellas como el sector con
mayor demanda y margen de resultados.

Desde el punto de vista inmobiliario existen importantes oportunidades para operar
en este sector:

Escaso numero de cadenas con un tamafio medio o grande. El total de
estas cadenas hoteleras tiene una cuota del mercado inferior al 20%. La
mayoria de las grandes cadenas internacionales limita su presencia en
Espafia a pocos, pero significativos, hoteles en la categoria de 4-5
estrellas.

Necesaria consolidaciéon de un gran numero de cadenas de pequefio
tamafio o de empresas con un solo hotel en explotacion.

Escasa capacidad de expansion de estas pequefas cadenas o empresas
unida, en la mayoria de los casos, a su alta experiencia y
profesionalidad.

La rentabilidad por alquiler suele situarse en el entorno del 8% pudiendo oscilar en
una banda entre el 7,5% y el 9% de rentabilidad por rentas, en funcién de las
caracteristicas de cada hotel o las garantias ofrecidas por el gestor.

Residencias para la tercera edad.

En este mercado se estd produciendo un cambio de orientacibn desde las
residencias existentes en los afios 70 y 80, pensadas para personas mayores de 65
afios que por distintas razones no podian permanecer en una vivienda propia o en
la de un familiar, a las residencias actuales, pensadas principalmente para
personas con mayor o menor grado de dependencia o invalidez y generalmente con
edades superiores a los 80 afios.
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Actualmente las personas con edades entre los 65 y 80 afios suelen tener un nivel
de independencia fisico y econémico superior al de las décadas de los 70 y 80. Los
que no cuentan con vivienda propia, que son aproximadamente un 30%, suelen
vivir en la vivienda de sus hijos.

Sin embargo el aumento de la longevidad estd provocando un incremento
sustancial de las personas con mas de 80 afios. Ademas a partir de esta edad
aumenta de forma significativa la probabilidad de padecer alguna enfermedad que
genera dependencia respecto a otras personas. La imposibilidad de prestar
asistencia por otras personas de la familia, origina la necesidad de asistencia en
una residencia especializada.

Los factores mas relevantes que auguran una evolucion positiva de este incipiente
mercado son las siguientes:

Crecimiento de la demanda potencial. El rango de poblacién con una
edad superior a los 80 afos es la que experimentara en los préximos
afnos un crecimiento mas elevado del conjunto de la poblacién espafola.

BEvolucion de la poblacién de 80 a 95 afios
(Fuente INE)
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El grado de cobertura, 3,5 plazas por cada 100 personas con mas de 65
anos, que actualmente se plantea como objetivo por parte de la
administracion publica, principal cliente de las residencias, no soélo no se
ha alcanzado en la mayoria de las comunidades espafolas sino que
ademas pretende ampliarse hasta niveles cercanos a la media de
cobertura europea, en el entorno del 5-6%.

Evolucién positiva de la capacidad adquisitiva de las personas con edad
superior a 65 afios, especialmente en el medio plazo, como consecuencia
de la positiva evolucién de las pensiones y las medidas de ahorro que las
personas entre 45 y 55 afios estan tomando en la actualidad.
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Al igual que en el sector hotelero, en el de las residencias para la tercera edad, se
dan importantes oportunidades de actuacion:

No existe por el momento ninguna empresa con una cuota del mercado
significativa. Si bien esto cambiara en el medio plazo, las empresas que
cuentan con mayor niumero de plazas tiene un peso inferior al 10% del
mercado.

Obsolescencia de gran parte de las residencias actuales en el mercado
debido a que no estan equipadas de equipos fisicos ni humanos
especializados en la asistencia a personas con mayor o menor grado de
dependencia.

Una gran parte de las residencias no esta preparada para acoger a
enfermos que necesitan de asistencia externa.
1V.3.2 Eventual dependencia del emisor de patentes y marcas
No existe dependencia de BAMI, S.A. Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos
respecto de cualquier patente o marca.
1V.3.3 Politicas de investigacion y desarrollo
La Sociedad no mantiene actualmente ninguna politica de investigacion y desarrollo,
al no ser necesaria para el buen cumplimiento del objeto social.
1V.3.4 Indicacion de cualquier litigio o arbitraje significativo
No existe situacion de litigio o arbitraje de toda clase que afecte a la Sociedad, que
pueda afectar a la solvencia, el valor neto patrimonial o la apreciacién publica de las
acciones sociales.
1v.4 INFORMACIONES LABORALES
La plantilla actual de BAMI se compone de 50 personas, lo que supone un aumento de
5 personas respecto al personal existente al ejercicio cerrado el 31 de octubre de
1999.
Este incremento viene explicado por la creacién de un departamento de direccidn
financiera y estratégica y por la puesta en funcionamiento de tres nuevas

delegaciones (Cantabria, Cérdoba y Sevilla-Jaén). En total se han incorporado 4
nuevos directivos y un administrativo.
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Aparte de la retribucion salarial, no existen fondos de pensiones ni ventajas al
personal de ningun tipo.

A continuaciéon se resume la estructura de personal de BAMI, tanto por areas de
negocio, como por tipo de empleados:

Area Total % del Directivos .Ad”?" Técnicos Otros
empleados total nistrativos

Direccién Patrimonio 1 2% 1 0 0 0
Direccion Promocion 2 4% 1 0 0 1
Delegacion Algeciras 7 14% 1 3 2 1
Delegacion Asturias 2 4% 1 1 0 0
Delegacion Cantabria 2 4% 1 1 0 0
Delegacion Cordoba 2 4% 1 1 0 0
Delegacion Jerez 3 6% 1 1 0 1
Delegacion Madrid 2 4% 1 1 0 0
Delegacion Malaga 5 10% 1 1 2 1
Delegacion Sevilla-Jaén 2 4% 1 1 0 0
Delegacion Valencia 5 10% 1 2 2 0
Delegacion Valladolid 5 10% 1 1 2 1
Total promocion 37 74% 11 13 8 5
Direccién Administrativa 5 10% 1 4 0 0
Direccion Financiera 2 4% 1 1 0 0
Direccién técnico-comercial 4 8% 1 0 2 1
Servicios Generales 1 2% 0 0 0 1
Total servicios centrales 12 24% 3 5 2 2
Total general 50 100% 15 18 10 7

Respecto a ZABALBURU, la integracion de su estructura con la de BAMI ha provocado
la necesaria eliminacién de aquellos puestos de trabajo que se encontraran en ambas
sociedades.

Por la misma razén, la reducciéon se ha concentrado en los departamentos centrales y
de direccion de la Sociedad, puesto que son estos los que duplicaban en mayor
medida las funciones ya cubiertas desde BAMI.

El coste total de las indemnizaciones por despido de las 15 personas dadas de baja es
de 247 millones de pesetas (1,5 millones de euros), de los cuales 186,7 millones ya
se han desembolsado.
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No se esperan reducciones adicionales en el personal. La estructura de personal de la
Sociedad, una vez realizado el ajuste mencionado, se fija en un total de 72 personas,
de las cuales 17 son directivos (teniendo en cuenta los delegados de cada
delegacion), 28 son administrativos, 14 son empleados de caracter técnico
(ingenieros, arquitectos, aparejadores) y 13 tienen otras funciones de diversa
naturaleza.

La composicion de la estructura de personal agrupada en cada area organizativa de la
misma y por el tipo de funcidén que desempefian, se muestra a continuacion:

Area Total % del Directivos .Ad”?" Técnicos Otros
empleados total nistrativos

Direccion Patrimonio 6 8% 2 3 0 1
Direccion Promocion 2 3% 1 0 0 1
Algeciras 7 10% 1 3 2 1
Asturias 2 3% 1 1 0 0
Barcelona 2 3% 1 0 0 1
Cantabria 2 3% 1 1 0 0
Coérdoba 2 3% 1 1 0 0
Jerez 3 4% 1 1 0 1
Madrid 4 6% 1 2 1 0
Mélaga 5 7% 1 1 2 1
Sevilla-Jaen 2 3% 1 1 0 0
Valencia 10 14% 1 3 4 2
Valladolid 5 7% 1 1 2 1
Total promocion 46 64% 12 15 11 8
Direccion Administrativa 9 13% 1 8 0 0
Direcciéon Financiera 2 3% 1 1 0 0
Direccion técnico-comercial 5 7% 1 0 3 1
Servicios Generales 4 6% 0 1 0 3
Total servicios centrales 20 28% 3 10 3 4
Total general 72 100% 17 28 14 13

La estructura de personal resultante de la integracion de las dos sociedades, permite
un ahorro en los gastos que se producen por este concepto de algo mas de 220
millones de pesetas anuales.

Respecto a los gastos generales, el ahorro generado por la integracion de las dos
sociedades se estima en aproximadamente 100 millones de pesetas anuales.
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IV.5 POLITICA DE INVERSIONES

IV.5.1.Descripcion cuantitativa de las principales inversiones, incluidos los
intereses adquiridos en otras empresas, tales como acciones,
participaciones, obligaciones, etc., realizadas durante los tres ultimos
ejercicios y en el ejercicio en curso.

Tal como ya se ha indicado, BAMI se marcdé como objetivo a comienzos de 1998 la
inversion de 3.000 millones de pesetas anuales en patrimonio, con el fin de
diversificar progresivamente las lineas de negocio de la Sociedad. Se han indicado con
anterioridad el conjunto de inversiones realizadas por BAMI en los afios 1999 y 2000
en cumplimiento de dicho objetivo.

Sin embargo, la voluntad de expansion de la Sociedad le llevé a plantearse a finales
de 1999 objetivos mas ambiciosos en lo que respecta al crecimiento de la actividad de
patrimonio y de la empresa en su conjunto, para lo cual se fij6 como objetivo la
adquisicion de una participacion significativa en INMOBILIARIA ZABALBURU.

Como resultado del proceso de Oferta Publica de Adquisiciéon que BAMI inici6 en mayo
del 2000, el 14 de agosto del 2000 adquirié el 94,98% de las acciones totales de
ZABALBURU, a un precio de 12,97 euros por accion.

Ya han quedado identificados con anterioridad el conjunto de los activos, tanto de
suelos en existencias como de patrimonio en renta y proyectos de patrimonio,
adquiridos por BAMI mediante esta adquisicion.

A parte de las inversiones mencionadas la Sociedad no ha realizado durante el 2000,
inversion adicional alguna, ya sea de inmuebles, acciones, participaciones vy
obligaciones.

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

Promocion residencial

La inversion en suelo, que es la materia prima del proceso productivo de
la promocién residencial, tiene un caracter no previsible, puesto que esta
sujeta a que surjan oportunidades de inversion en alguno de los distintos

mercados en los que la empresa tiene interés en actual.

No existe, por tanto, un programa especifico de inversiones en suelo para
la promocién.

Patrimonio en renta
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La Sociedad considera que del total de patrimonio en renta de la que es
propietaria en la actualidad en torno a un 25% del mismo no es
estratégico para el desarrollo futuro.

Por condiciones de localizacién, atomizacion, gastos de gestion o interés
en el tipo de activo, se considera que podran venderse en el plazo de los
proximos dos ejercicios en el entorno de 60-72 millones de euros
(10.000/12.000 millones de pesetas) del total de su patrimonio.

Estas ventas seran reemplazadas mediante inversiones en patrimonio que
la Sociedad considera méas interesantes en el largo plazo, de forma que no
se reduzca en ningun caso la aportacion de las rentas por alquiler a la
cifra de negocios de la Sociedad.

Entre los inmuebles que cuentan con mayor interés para la Sociedad, en
estos momentos, estan:

- Edificios tecnolégicamente preparados para la adecuacion de
equipos informaticos y de comunicaciones.

- Edificios de oficinas en Espafia o en paises con un potencial de
revalorizacion de las rentas suficiente.

- Hoteles de 4 a cinco estrellas turisticos o en las principales
ciudades espafiolas, en régimen mixto de explotacion.

- Residencias de la 32 edad, en régimen mixto de explotacion.

Centros comerciales.

Actualmente BAMI cuenta con dos proyectos en curso para la promocion
de Centros Comerciales: uno, cuya construccidn ya estd iniciada, en la
localidad de Zaratan (Valladolid) y otro en Alcald de Henares (Madrid),
que esté en fase de disefio.

En el primero de los centros ZABALBURU cuenta con una participacion al
50% con RIOFISA, S.A. en Parque de Valladolid, S.L., sociedad propietaria
del futuro centro comercial. El capital social desembolsado de Parque de
Valladolid, S.L., es de 18,03 milones de euros (3.000 millones de
pesetas).

La superficie bruta alquilable de la totalidad del centro es de 60.000 m? y
la inversion total esperada es de aproximadamente 82,33 millones de
euros (13.700 millones de pesetas). No se espera ninguna inversion
adicional por parte de ZABALBURU-BAMI, ya que el resto del proyecto se
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financiara mediante un préstamo hipotecario concedido por el Hypo
Vereinsbank.

Respecto al centro de Espartales Sur (Alcala de Henares), se construira
sobre un terreno propiedad de ZABALBURU (100% de participacion).
Actualmente el centro, de aproximadamente 15.000m? de superficie
alquilable, esta en fase de disefio, por lo que no puede determinarse por
el momento el volumen esperado de la inversion.

Sector Hotelero

El sector hotelero presenta unas perspectivas inmejorables para el futuro.
A la consolidacibn de Espafia como uno de los principales destinos
turisticos Europeos y la situacion de alta ocupacion sostenida, se une la
alta profesionalidad y atomizacion del sector en cadenas de tamafo
mediano y pequefio, que a pesar de su experiencia, no cuentan con la
capacidad financiera suficiente para expandirse.

BAMI considera que existen importantes oportunidades de inversién en un
sector que estd encaminado a una progresiva concentracion en cadenas
de mayor tamafio que las actualmente existentes.

Como inversor patrimonialista, que no interviene en la explotacién
hotelera, BAMI ha adquirido ya, en 1999 y 2000, dos hoteles de cuatro
estrellas por un importe de 35,44 millones de euros (5.897 millones de
pesetas).

BAMI se encuentra actualmente en negociaciones para la promocion y
construccién de diversos hoteles en suelo de la propia empresa, en
colaboracién con cadenas hoteleras de tamafio medio.

Con el fin de potenciar la rentabilidad de las inversiones, en comparacion
con el régimen habitual de alquiler, se estan planteando las inversiones
en un régimen de alquiler mixto, en el que una parte de la renta es fija y
la otra esta en funcién del resultado de la explotacién del hotel.

De esta forma se reducen los riesgos para el gestor del hotel que en
compensacion reduce sus ganancias, a favor del inversor, cuando los
resultados de explotaciéon del hotel son positivos.

Edificios tecnoldgicos. BAMI constituirA una sociedad denominada
INFOSITE para el desarrollo y puesta en explotacion de edificios
destinados a alojar equipos informéticos y de comunicaciones. Los
edificios estaran dotados de las mejores medidas de seguridad (fisica, de
energia y de comunicacién).
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Cualquier empresa podrad conectar sus equipos de forma neutral a
cualquier operador de comunicaciones. Estos edificios presentan un
elevado atractivo para:

- Operadores de comunicaciones que deseen extender su red en
Espania.

- Proveedores de servicios de comunicaciones, hosting, back-up, etc.

- Servicios de contingencia.

-  Empresas (almacenamiento servidores y centros de datos,de
célculo o de comercio electrénico).

Si bien no existen planes de inversidon concretos, BAMI espera poner en
funcionamiento un minimo de 15.000 m? en explotacién destinados a esta
actividad, durante los préximos 4 afios. La inversion en edificios y equipos
especializados se estima en aproximadamente 350.000 pesetas por m?,
por lo que la inversion estimada ronda los 5.500 millones de pesetas.

Servicios

Es voluntad de BAMI iniciar préximamente nuevas lineas de negocios que
aporten a la Sociedad ingresos alternativos la promocién residencial, con
el fin de potenciar la diversificacion iniciada en 1998:

= Se mantienen negociaciones con el grupo GUASCOR que tienen como
objetivo la creacibn de una empresa conjunta de multiservicio de
suministros de agua, gas, electricidad y telefonia™ tanto para sus
propios inmuebles como para los de otras inmobiliarias.

El grupo empresarial mencionado, se ha convertido en accionista de la
sociedad, como consecuencia de la compra de un conjunto de solares
en la zona de Marbella, destinados a ser promocionados por la
delegacion de Méalaga a cambio de acciones de BAMI que la sociedad
tenia en autocartera. La participacion actual de este grupo en BAMI es
del 4,25%.

= Es intencidon de la sociedad poner en funcionamiento una sociedad
especializada en la gestibn de residencias para la tercera edad,
encargada de explotar las residencias que BAMI pudiera adquirir o de
explotar residencias de terceros, asi como posibilitar el acceso a
concursos publicos de gestion.

= Asimismo, se pretende crear conjuntamente con alguna institucion
financiera relevante una entidad colectiva de inversidon inmobiliaria,
fondo o sociedad de inversion, con el objeto de percibir ingresos
derivados de la administracién del patrimonio inmobiliario de dicha
entidad, aprovechando de esta forma la estructura que BAMI mantiene
a tal objeto para administrar el patrimonio de la sociedad.
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En el caso de que alguna de dichas negociaciones se cerrara en el futuro, con
la consecuente adquisicion de algin activo significativo, la Sociedad haria
publica tal informacién, de acuerdo con lo previsto para la divulgacion de
hechos relevantes.
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CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS RESULTADOS DE LA
SOCIEDAD

V.1 INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES DE BAMI

VI1.1. Balance de situacion individual comparado de los tres ultimos

ejercicios.

BALANCE INDIVIDUAL de BAMI, S.A. Ejercicios de 1999/00, 1998/99 y 1997/98.

ACTIVO 31.10.00 31.10.99 31.10.98
Miles Eur Millones Pts|Millones Pts| Millones Pts
Inmovilizado
Gastos de establecimiento 813 135 178 59
Inmovilizaciones inmateriales 26 4 1 1
Inmovilizaciones materiales 39.885 6.636 3.452 350
Inmovilizaciones financieras 296.384 49.314 124 95
Acciones propias a largo plazo 0 0 88 0
Efectos a cobrar a largo plazo 0 0 0 0
Total 337.108 56.090 3.844 505
Gastos a distribuir en varios ejercicios 3.867 643 0 0
Activo circulante
Existencias 128.647 21.405 15.807 9.478
Deudores 41.376 6.884 5.456 3.430
Inversiones financieras a cp 412 69 1.365 242
Acciones propias a corto plazo 2.660 443 0 0
Tesoreria 3.573 594 939 425
Total 176.669 29.395 23.566 13.576
Total Activo 517.644 86.129 27.411 14.081
PASIVO 31.10.00 31.10.99 31.10.98
Miles Eur Millones Pts|Millones Pts|Millones Pts
Fondos propios
Capital suscrito 46.583 7.751 7.751 6.459
Prima de emisién 5.793 964 1.085 0
Reservas 5.072 844 127 0
Resultados negativos anteriores 0 0 0 -571
Resultado del ejercicio 149 25 796 578
Total 57.597 9.583 9.759 6.467
Ingresos a dist. en varios ejercicios 3 1 0 1
Provisiones para riesgos y gastos 752 125 132 132
Acreedores a largo plazo 0
Deudas con entidades de crédito 355.709 59.185 5.561 614
Acreedores comerciales 2.439 406 233 259
Otros acreedores 83 14 14 14
Total 358.232 59.605 5.807 887
Acreedores a corto plazo
Emision de obligaciones y bonos a corto plazo 0 0 1.060 0
Deudas con entidades de crédito 50.669 8.431 5.762 2.669
Acreedores comerciales 44.604 7.421 4.257 3.357
Otras deudas no comerciales 466 78 72 48
Deudas con empresas del grupo y asociadas 26 4 4 0
Provisiones por op. De tréafico 4.318 718 524 520
Ajustes por periodificacion 978 163 33 0
Total 101.060 16.815 11.712 6.594
Total pasivo 517.644 86.129 27.411 14.081




Comentarios a la evolucion del balance de situacion individual:

Respecto a las principales cuentas del balance, es necesario realizar los siguientes
comentarios:

ACTIVO

- El inmovilizado material de 350 millones de pesetas en 1998 ha aumentado en
mas de 6.000 millones de pesetas, como consecuencia de las inversiones de la
sociedad en inmuebles en renta. El inmovilizado se amortiza siguiendo un
método lineal en funcién de la vida util esperada.

- Inmovilizado financiero. El coste de adquisicibn de la participaciéon en
ZABALBURU se recoge en la partida de inmovilizaciones financieras por un
valor de 49.285 millones de pesetas. Dicho coste est4 formado por el precio de
compra de las 22.497.526 acciones de ZABALBURU (2.158 pesetas por accion)
asi como los gastos inherentes a la operacién, que han ascendido a 710
millones de pesetas. Los gastos de formalizacién de la financiacién de dicha
operacion, de 643 millones de pesetas, no estan incluidos en esta partida sino
que se han destinado a gastos a distribuir en varios ejercicios.

Esta partida también recoge el coste de adquisicidon del total del capital de dos
sociedades alemanas, con sede en Berlin, cuyo objeto es la participacién, al
100%, en una tercera sociedad alemana denominada Bami Berlin Objekt
Zimmerstrasse GMBH&Co0.KG, cuya actividad se centra en la construccion de
un edificio de oficinas en el centro de Berlin. El coste conjunto de las
participaciones en las dos filiales alemanas es de 9,4 millones de pesetas.

- Existencias. El incremento de las existencias que se produce en el ejercicio de
1998/99 e de 1999/00 es consecuencia del esfuerzo de crecimiento de la
sociedad y la apertura de nuevas delegaciones con el fin de aumentar la
diversificacion geogréafica. La composicion de las existencias y el movimiento
habido durante el ejercicio 1999/00, se resume a continuacion:

Millones de pesetas
Existencias Saldo | Traspasos e Saldo Saldo final
inicial incrementos | Disminuciones final Provisiones neto
Edificios en venta 333 5.914 -5.891 355 -9 346
Terrenos y solares 11.732 6.479 -4.204 14.007 -125 13.882
Obras en curso 3.759 9.046 -5.895 6.910 -13 6.897
Parcelas urbanizadas 202 330 -338 194 0 194
Anticipos a proveedores 40 104 -60 85 0 85
Total 16.067 21.873 -16.388 21.552 -147 21.405

Las existencias reconocen el coste a la fecha de cierre del balance, del
conjunto de promociones de la Sociedad:
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- Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicion,
incrementado por los costes de urbanizacién, asi como otros gastos
relacionados con la compra.

- Se consideran obras en curso los costes incurridos en las promociones
cuyo grado de construccién no alcanza el 80% del presupuesto, a la fecha
de cierre del balance. En estos costes se incluyen los correspondientes al
solar, urbanizacién, construccién, asi como la capitalizacién de los gastos
financieros incurridos durante el periodo de la construccion.

- A fin de cada periodo se transfiere desde “Obras en curso” a Edificios
construidos, el coste de aquellas promociones cuya construccion haya
finalizado en el periodo y estén pendientes de la entrega de llaves.

- Deudores a corto plazo. La mayor parte de la partida de deudores corresponde
a deudas de clientes por ventas y prestacion de servicios (5.710 millones de
pesetas). Esta partida recoge el importe pendiente de cobro de las hipotecas
que, afectando a inmuebles vendidos, estaban pendientes de subrogar a los
clientes al cierre del ejercicio.

Del total de deudas de clientes por ventas y prestacidon de servicios, 3.728
millones corresponden a deudas de clientes por ventas, 1.377 millones a
efectos a cobrar a corto plazo, 551 millones de efectos descontados y 55
millones por efectos impagados de clientes.

Otra partida de deudores de cierta relevancia esta formada por los saldos
deudores de la Hacienda Publica con la Sociedad, que a 31 de octubre del
2000, eran de 880,6 millones de pesetas. Del total de las deudas de la
Hacienda publica, la mas relevante es la partida deudora por IVA, con un saldo
a la misma fecha, de 713 millones de pesetas.

- Las acciones propias en autocartera. Las acciones propias de la Sociedad, que
se habian contabilizado hasta el afio pasado como acciones propias a largo
plazo se han reclasificado, durante el ejercicio del 1999/00 como acciones a
corto plazo. Este cambio obedece a la ratificacibn por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, en su sesion de 29 de diciembre del 2000, de
la enajenacion de la totalidad de las acciones mantenidas al cierre del
ejercicio.

PASIVO

- Fondos propios. Su evoluciéon ha estado afectada por el pago de dividendos
realizado en el afio 2000, con cargo a los resultados de 1998/99 y por los
reducidos resultados de la Sociedad en el ejercicio anual terminado el 31 de
octubre del 2.000. El total de fondos propios de la Sociedad se ha reducido en
175 millones de pesetas de un ejercicio a otro.
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Reserva por acciones propias en autocartera. Como consecuencia de las
operaciones de autocartera realizadas durante el ejercicio de 1999/00, se ha
dotado una reserva para acciones propias de 381 millones de pesetas. Dicha
reserva se ha constituido con cargo a reservas de prima de emisioén, 121
millones de pesetas y con cargo a reservas voluntarias de la Sociedad, por el
resto, es decir, 260 millones de pesetas.

Tal como se indica en el capitulo VII del presente Folleto Informativo, el 20 de
diciembre del 2000, con posterioridad al cierre del ejercicio 1999/00, la
Sociedad ha hecho efectivo uno de los pagos por la compra realizada el 14 de
junio de una serie de parcelas localizadas en Malaga, mediante la aportacion
de la totalidad de las acciones propias que mantenia en su activo a esa fecha.

Como consecuencia de esta operacion se procederda a eliminar la reserva por
acciones propias constituida a tal efecto, con abono al resto de las partidas de
reservas de la Sociedad.

Acreedores a largo plazo. Esta partida recoge el efecto del préstamo sindicado
a 18 meses, destinado a financiar la adquisicion del 94,98% del capital social
de ZABALBURU. Como consecuencia de dicho préstamo sindicado, la
financiacién con entidades bancarias a largo plazo ha pasado de 5.561 a
59.185 millones de pesetas durante el ejercicio 1999/00.

Tal como se describe en el capitulo Il la finalidad de la ampliacion de capital
objeto del presente Folleto Informativo es reducir el endeudamiento de la
Sociedad hasta un nivel que permita el mejor desarrollo futuro de la misma.

Acreedores a corto plazo. El total del saldo acreedor a corto plazo, ha
aumentado en el ejercicio de 1999/00 en 5.103 millones de pesetas, respecto
al saldo existente a 31 de octubre de 1999.

Respecto a su composicion, destaca el peso de las deudas con entidades de
crédito y las deudas con acreedores comerciales. El incremento de las primeras
estd explicado por el fuerte esfuerzo de crecimiento e inversibn en nuevos
solares destinados a diversificar mejor la cartera de suelos de la Sociedad. El
endeudamiento con acreedores comerciales es consecuencia del incremento de
la actividad de la Sociedad y el mayor nimero de viviendas en promocion.

Las provisiones por operaciones de trafico equivalen, esencialmente, a los
gastos pendientes de realizar en las promociones que se han contabilizado
como ventas en el ejercicio.
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V.1.2. Cuenta de resultados comparada de los tres ultimos ejercicios.

CUENTA DE RESULTADOS INDIVIDUAL DE BAMI S.A.
Ejercicios de 1997/98, 1998/99 y 1999/00

31.10.00 31.10.99 31.10.98

Miles Eur Millones Pts| Millones Pts| Millones Pts

Ingresos de explotacion 64.814 10.784 8.024 6.156
Ventas 42.826 7.126 6.756 6.115
Ingresos por arrendamientos 2.591 431 140 14
Devoluciones sobre ventas 0 0 0 -4
Existencias incorporadas al inmovilizado 1 0 2 24
Aumento existencias 19.026 3.166 1.093 0
Otros ingresos 370 62 33 7
Gastos de explotacion 59.568 9.911 7.114 5.457
Reduccion de existencias 0 0 0 1.321
Aprovisionamientos 53.598 8.918 6.632 3.470
Gastos de personal 3.322 553 435 329
Dotaciones amortizaciones 920 153 81 27
Variacion provisiones 484 81 -173 207
Otros gastos 1.244 207 139 104
Resultado de explotacion 5.246 873 910 700
Resultados financieros -4.753 -791 -134 -111
Beneficio actividades ordinarias 493 82 776 588
Resultados extrordinarios -344 -57 20 -10
Beneficios antes de impuestos 149 25 796 578
Impuesto sobre sociedades 0 0 0 0
Resultado del ejercicio 149 25 796 578

Comentarios a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

La cifra de negocios de la sociedad asciende a 7.557 millones de pesetas, lo que
supone un incremento del 9,6% sobre la cifra de negocios del ejercicio anterior. La
cifra de ventas por promociones ha ascendido a 7.126 millones de pesetas, un
incremento del 5,5%.

El resto del incremento de la cifra total de ingresos se debe a los ingresos
provenientes de la actividad de alquiler que la sociedad ha potenciado en el ejercicio
de 2000/99 mediante la adquisicion de un nuevo inmueble, por 3.200 millones de
pesetas, destinado al alquiler. Los ingresos por este concepto han crecido un 208%,
respecto a los ingresos obtenidos en el ejercicio anterior.

Las adquisiciones de inmuebles destinados a la actividad patrimonial se enmarcan en
el plan de inversiones marcado por el Consejo de Administracion de la Sociedad, por
el cual se invertiria, en un plazo de 3 a 4 afios, un conjunto de inmuebles destinados
al alquiler cuyos ingresos permitieran cubrir los gastos generales de la sociedad, con
el fin de que esta sea menos sensible a la evolucion del ciclo econémico.
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Con los contratos de arrendamiento vigentes en los inmuebles adquiridos, el total de
ingresos por alquileres devengados en el ejercicio ha sido de 431millones de pesetas.

La adquisicibn de un porcentaje de control, del 94,98% de las acciones, de
INMOBILIARIA ZABALBURU permite intensificar el proceso de diversificacion por
lineas de negocio, ya iniciado por BAMI en 1988.

Esta adquisicion permite incorporar de forma rapida, un patrimonio en renta valorado
en algo mas de 31.000 millones de pesetas, con un potencial de revalorizacion para
los proximos afios, muy significativo. Adicionalmente, se incorporan proyectos de
patrimonio para el desarrollo propio que permitira mantener el ritmo de crecimiento
de esta actividad.

El beneficio procedente de las actividades ordinarias de la sociedad ha sido de 82
millones de pesetas. La préactica eliminacion de los resultados ordinarios de la
empresa es consecuencia, principalmente, del incremento de los gastos financieros
derivados de la adquisicién de INMOBILIARIA ZABALBURU.

Como puede observarse, los gastos financieros de BAMI, han pasado de 144 millones
de pesetas a practicamente 800 millones de pesetas. Este incremento, de 656
millones de pesetas, es debido en gran parte al efecto de los gastos financieros del
préstamo sindicado de 49.500 millones. Los gastos financieros derivados del
préstamo sindicado devengados durante el ejercicio han sido de aproximadamente
638 millones de pesetas.

Como consecuencia de este incremento tan significativo de los gastos financieros de
la Sociedad, el resultado ordinario de la sociedad ha quedado reducido a 82 millones
de pesetas, frente a los 776 millones de pesetas obtenidos en el ejercicio anterior.

Ni la cuenta de pérdidas y ganancias individual de BAMI, correspondiente al ejercicio
del 2000/99, ni la consolidada recogen los ingresos y beneficios de INMOBILIARIA
ZABALBURU correspondientes al ejercicio 2000. Los resultados de esta ultima han
ascendido a 714 millones de pesetas en los diez primeros meses del afio, después de
provisiones por reestructuracion (despidos) registradas en ZABALBURU.

Por la misma razé6n ya comentada el beneficio antes de impuestos ha quedado
reducido en el presente ejercicio a 24,7 millones de pesetas.

En los proximos ejercicios, una vez absorbida ZABALBURU y reestructurada la
situacion de endeudamiento de BAMI, mediante la ampliacion de capital que la
Sociedad espera llevar a término, los resultados de BAMI, no sélo regresaran a sus
niveles habituales, sino que experimentaran un importante crecimiento, en términos
de beneficio neto por accion.
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V.1.3 Evolucion del fondo de maniobra

La evolucion del fondo de maniobra de las cuentas individuales de BAMI en los tres
ultimos ejercicios ha sido la siguiente:

Evoluciéon del fondo de maniobra neto

31.10.00 31.10.99 31.10.98

Miles Eur Millones Pts [Millones Pts |Millones Pts
+ Existencias 128.647 21.405 15.807 9.478
+ Clientes 41.376 6.884 5.456 3.430
- Acreedores comerciales -44.604 (7.421) (4.257) (3.357)
= Fondo maniobra de explotacion ajustado 125.420 20.868 17.006 9.552
+ Otros deudores a corto plazo 0 0 0 0
-Otros acreedores financieros a corto plazo -466 (78) (72) (48)
=Fondo de maniobra de explotacién 124.954 20.791 16.934 9.504
+ Disponible 3.985 663 2.304 668
+/- Financiacion neta grupo -26 (4) 4) 0
- Endeudamiento financiero a corto plazo -50.669 (8.431) (5.762) (2.669)
= Fondo de maniobra neto 78.244 13.019 13.471 7.502
Fondo maniobra neto/total balance 15,1% 15,1% 49,1% 53,3%
Fondo maniobra neto/existencias 60,8% 60,8% 85,2% 79,2%
Rotacion de existencias (dias)* 788 788 811 634
Plazo medio cobro a clientes (dias) 333 333 289 204
Plazo medio pago a proveedores (dias)* 273 273 218 225

*(Saldo de existencias o proveedores/Total de gastos de explotacion)*365 dias
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V.1.4 Evolucion del endeudamiento

Evoluciéon del endeudamiento

31.10.00 31.10.99 31.10.98
Miles Eur Millones Pts |Millones Pts [Millones Pts

Deudas con Entidades de crédito 355.709 59.185 5.561 614
Obligaciones y Bonos a largo plazo 0 0 0 0
Otras deudas financieras a largo plazo 83 14 14 14
Endeudamiento financiero a largo plazo 355.793 59.199 5.575 627
Emision de Obligaciones y Bonos a Corto 0 0 0 0
Deudas con Entidades de crédito 50.669 8.431 5.762 2.669
Endeudamiento financiero a corto plazo 50.669 8.431 5.762 2.669
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 406.461 67.629 11.337 3.297

0
+ Inversiones financieras temporales 412 69 1.365 242
+ Tesoreria 3.573 594 939 425
= Disponible 3.985 663 2.304 668

0
= ENDEUDAMIENTO FIN. NETO 402.477 66.966 9.033 2.629
+/- Financiacion neta Grupo a largo plazo 0 0 0 0
+/- Financiacién neta Grupo a corto plazo 26 4 4 0
= TOTAL ENDEUDAMIENTO FIN. NETO 402.502 66.971 9.038 2.629

0
Fondos propios/endeudamiento fin. Bruto 0,14 0,14 0,86 1,96
Fondos propios/endudamiento fin. Neto total 0,14 0,14 1,08 2,46
Endeudamiento fin. Bruto/deudas totales 88% 88% 65% 44%
Endeudamiento fin.C.P./Endeudamiento bruto 12% 12% 51% 81%
Disponible/Endeudamiento financiero C.P. 0,08 0,08 0,40 0,25

En el

apartado V.4.4 de este mismo capitulo se muestra

la situacion de

endeudamiento consolidado de BAMI. Puesto que el endeudamiento consolidado de la
Sociedad no difiere significativamente de la situacién consolidada, los comentarios
incluidos en dicho apartado son aplicables a la situacion de endeudamiento individual

de la Sociedad.
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V.1.5 Ratios financieros, de productividad y de rentabilidad.

31.10.00 31.10.99 31.10.98
Estructura financiera
Liquidez (1) 1,75 2,01 2,06
Cash ratio (2) 0,04 0,20 0,10
Apalancamiento (3) 7,97 1,80 1,16
Deuda financiera/pasivo 78,51% 41,31% 23,31%
Cobertura resultados financieros (4) -90,60% -14,75% -15,92%
Fondo de maniobra/pasivo 15,12% 49,15% 53,28%
Productividad y rotacién
Ventas/Gastos de personal 13,67 15,86 18,64
Ventas/activos totales 0,09 0,25 0,44
Ventas promocion/existencias 0,33 0,43 0,65
Margen y rentabilidad
Resultado explotacion/ventas 11,55% 13,20% 11,42%
Resultado ordinario/ventas 1,09% 11,25%  9,60%
Beneficio neto/ventas 0,33% 11,54%  9,44%
ROE (5) 0,26% 8,15%  8,94%
ROA (6) 0,03% 2,90% 4,11%

(1) Activo circulante/pasivo circulante

(2) Disponible/pasivo circulante

(3) Financiacion ajena/fondos propios

(4) Resultado financiero/Resultado de explotacion
(5) Beneficio neto/fondos propios

(6) Beneficio neto/activos totales
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V.2. INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES DE ZABALBURU.

V.2.1. Balance de situacion
ejercicios.

individual

comparado de

BALANCE INDIVIDUAL DE INMOBILIARIA ZABALBURU S.A.

Ejercicios de 1.998,1.999 y 2000*.
ACTIVO

Inmovilizado
Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
Acciones propias
Deudores a largo plazo
Efectos a cobrar a largo plazo
Total
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Activo circulante
Existencias
Deudores
Inversiones financieras a cp
Tesoreria
Ajustes por periodificaciéon
Total

Total Activo

PASIVO

Fondos propios
Capital suscrito
Prima de emisién
Reservas
Resultados negativos anteriores
Resultado del ejercicio
Total
Ingresos a dist. en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos
Acreedores a largo plazo
Deudas con entidades de crédito
Acreedores comerciales
Otros acreedores
Total
Acreedores a corto plazo
Emisién de obligaciones y bonos a corto plazo
Deudas con entidades de crédito
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciales
Deudas con empresas del grupo y asociadas
Provisiones por op. De tréafico
Ajustes por periodificaciéon
Total
Total pasivo

los tres ultimos

31/10/2000* 31/12/1999| 31/12/1998
Miles Eur Millones Pts| Millones Pts| Millones Pts
3.050 507 657 836
9 2 27 1
118.812 19.769 19.739 14.835
14.910 2.481 1.804 351
4.650 774 0 1.519
938 156 186 6
0 0 0 0
142.370 23.688 22.413 17.547
156 26 0 0
114.709 19.086 15.272 8.375
6.786 1.129 5.123 3.712
25 4 1.010 12.701
428 71 12 36
191 32 15 5
122.138 20.322 21.432 24.829
264.664 44.036 43.844 42.376
31/10/2000* 31/12/1999| 31/12/1998
Miles Eur Millones Pts| Millones Pts| Millones Pts
35.530 5.912 5.912 6.201
143.452 23.868 23.868 23.868
37.747 6.281 4.865 6.157
0 0 0 0
4.291 714 1.416 851
221.019 36.774 36.061 37.077
6 1 1 0
805 134 83 83

0
0 0 0 268
9.936 1.653 895 648
1.404 234 222 146
11.340 1.887 1.117 1.062
0 0 0 0
1.814 302 1.856 843
27.115 4512 4.096 2.961
2.252 375 302 188
0 0 0 0
299 50 305 0
13 2 25 162
31.494 5.240 6.583 4.154
264.664 44.036 43.844 42.376

17%

* Balance a 31.10.2000, no a la fecha de cierre del ejercicio social de ZABALBURU.
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V.2.2. Cuenta de resultados comparada de los tres ultimos ejercicios.

CUENTA DE RESULTADOS INDIVIDUAL DE INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A.

Ejercicios de 1.998, 1999 y 2000*.

Ingresos de explotacion
Ventas
Ingresos por arrendamientos
Devoluciones sobre ventas
Existencias incorporadas al inmovilizado
Aumento existencias
Otros ingresos

Gastos de explotacién
Reduccidn de existencias
Aprovisionamientos
Gastos de personal
Dotaciones amortizaciones
Variacion provisiones
Otros gastos

Resultado de explotacion

Resultados financieros

Beneficio actividades ordinarias
Resultados extrordinarios
Beneficios antes de impuestos

Impuesto sobre sociedades
Resultado del ejercicio

31/10/2000 31/12/1999| 31/12/1998
Miles Eur Millones Pts |Millones Pts |Millones Pts
110.836 18.442 14.966 9.062
20.724 3.448 5.221 4,242
9.157 1.524 1.581 1.177

0 0 0 0

26 4 1.212 70
80.929 13.465 6.952 3.572
0 0 0 0
104.103 17.321 13.592 8.054
58.092 9.666 3 58
40.054 6.665 12.198 7.246
3.061 509 311 264
1.869 311 349 218
-1.530 -255 270 -89
2.557 425 462 358
6.733 1.120 1.373 1.007
10 2 67 91
6.743 1.122 1.440 1.098
-142 -24 700 202
6.601 1.098 2.140 1.300
2.310 384 725 449
4,291 714 1.415 851

* Balance a 31.10.2000, no a la fecha de cierre del ejercicio social de ZABALBURU.
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V.2.3. Evolucion del fondo de maniobra.

Evolucién del fondo de maniobra neto

31/10/00 31/12/99 31/12/98
Miles Eur  Millones Pts|Millones Pts|Millones Pts
+ Existencias 114.709 19.086 15.272 8.375
+ Clientes 6.786 1.129 5.123 3.712
- Acreedores comerciales (27.115) (4.512) (4.096) (2.961)
= Fondo maniobra de explotacion ajustado 94.379 15.703 16.299 9.126
+ Otros deudores a corto plazo 0 0 0 0
-Otros acreedores financieros a corto plazo (2.252) (375) (302) (188)
=Fondo de maniobra de explotacién 92.127 15.329 15.998 8.938
+ Disponible 453 75 1.022 12.737
+/- Financiacién neta grupo 0 0 0 0
- Endeudamiento financiero a corto plazo (1.814) (302) (1.856) (843)
= Fondo de maniobra neto 90.765 15.102 15.163 20.832
Fondo maniobra neto/total balance 34,3% 34,3% 34,6% 49,2%
Fondo maniobra neto/existencias 79,1% 79,1% 99,3% 248,7%
Rotacién de existencias (dias)* 402 402 410 380
Plazo medio cobro a clientes (dias) 83 83 275 250
Plazo medio pago a proveedores (dias)* 95 95 110 134
*(Saldo de existencias o proveedores/Total de gastos de explotacion)*365 dias
V.2.4. Evolucién del endeudamiento.
Evolucién del endeudamiento de Inmobiliaria Zabéalburu
31/10/2000 31/12/1999| 31/12/1998
Miles Eur  Millones Pts| Millones Pts|Millones Pts
Deudas con Entidades de crédito 0 0 0 268
Obligaciones y Bonos a largo plazo 0 0 0 0
Otras deudas financieras a largo plazo 1.404 234 222 146
Endeudamiento financiero a largo plazo 1.404 234 222 414
Emisién de Obligaciones y Bonos a Corto 0 0 0 0
Deudas con Entidades de crédito 1.814 302 1.856 843
Endeudamiento financiero a corto plazo 1.814 302 1.856 843
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 3.218 535 2.078 1.257
+ Inversiones financieras temporales 25 4 1.010 12.701
+ Tesoreria 428 71 12 36
= Disponible 453 75 1.022 12.737
= ENDEUDAMIENTO FIN. NETO 2.765 460 1.056 -11.480
+/- Financiacion neta Grupo a largo plazo 0 0 0 0
+/- Financiacion neta Grupo a corto plazo 0 0 0 0
= TOTAL ENDEUDAMIENTO FIN. NETO 2.765 460 1.056 -11.480
Fondos propios/endeudamiento fin. Bruto 68,68 68,68 17,35 29,50
Fondos propios/endudamiento fin. Neto total 79,93 79,93 34,15 -3,23
Endeudamiento fin. Bruto/deudas totales 8% 8% 27% 24%
Endeudamiento fin.C.P./Endeudamiento bruto 56% 56% 89% 67%
Disponible/Endeudamiento financiero C.P. 0,25 0,25 0,55 15,11
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V.2.5. Ratios financieros, de productividad y rentabilidad.

31/10/00  31/12/99  31/12/98

Estructura financiera

Liquidez (1) 3,88 3,26 5,98
Cash ratio (2) 0,01 0,16 3,07
Apalancamiento (3) 0,01 0,05 0,03
Deuda financiera/pasivo 0,69% 4,23% 2,62%
Cobertura resultados financieros (4) 0,2% 4,9% 9,0%
Fondo de maniobra/pasivo 34,29% 34,58% 49,16%
Productividad y rotacién

Ventas/Gastos de personal 9,8 21,9 20,6
Ventas/activos totales 0,11 0,16 0,13
Ventas promocion/existencias 0,18 0,34 0,51
Margen y rentabilidad

Resultado explotacion/ventas 22,53% 20,19% 18,59%
Resultado ordinario/ventas 22,57% 21,18% 20,27%
Resultado neto/ventas 14,36% 20,80% 15,71%
ROE (5) 1,94% 3,92% 2,30%
ROA (6) 1,62% 3,23% 2,01%

(1) Activo circulante/pasivo circulante

(2) Disponible/pasivo circulante

(3) Financiacion ajena con coste/fondos propios
(4) Resultado financiero/Resultado de explotacion
(5) Beneficio neto/fondos propios

(6) Beneficio neto/activos totales

V.3. INFORMACIONES CONTABLES CONSOLIDADAS DE ZABALBURU.

Debido al escaso efecto de la consolidaciéon en los estados financieros de ZABALBURU
tan so6lo se incluye en este apartado la informacion correspondiente al balance y
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

No se han confeccionado estados financieros consolidados de ZABABALBURU al 31 de
octubre de 2000, al no ser necesario de acuerdo con el articulo 14.2 del Real Decreto
1.815/1991 y al quedar las sociedades dependientes de ZABALBURU integradas en el
perimetro de consolidacién de BAMI.

Por ello s6lo se incluyen en este apartado los balances y cuentas de resultados
consolidados de ZABALBURU a 31 de diciembre de 1999 y 1998.
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BALANCE CONSOLIDADO DE INMOBILIARIA ZABALBURU S.A.

Ejercicios de 1998 y 1.999.
ACTIVO

Inmovilizado
Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
Acciones propias
Deudores a largo plazo
Efectos a cobrar a largo plazo
Total
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Activo circulante
Existencias
Deudores
Inversiones financieras a cp
Tesoreria
Ajustes por periodificacion
Total

Total Activo

PASIVO

Fondos propios
Capital suscrito
Prima de emision
Reservas
Resultados negativos anteriores
Resultado del ejercicio
Total
Ingresos a dist. en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos
Acreedores a largo plazo
Deudas con entidades de crédito
Acreedores comerciales
Otros acreedores
Total
Acreedores a corto plazo
Emision de obligaciones y bonos a corto plazo
Deudas con entidades de crédito
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciales
Deudas con empresas del grupo y asociadas
Provisiones por op. De tréfico
Ajustes por periodificacion
Total
Total pasivo

V.3.1. Balance de situacién consolidado comparado.

31/12/1999| 31/12/1998
Millones Pts| Millones Pts
666 836
27 1
21.424 15.091
561 103

0 1.519

186 6

0 0
22.864 17.555
0 0
15.272 8.375
5.340 3.712
1.001 12.685
15 46

15 5
21.643 24.823
44,507 42.378
31/12/1999| 31/12/1998
Millones Pts| Millones Pts
5.912 6.201
23.868 23.868
4.866 6.158
0 0
1.419 851
36.065 37.079
1 0

83 83

0 268

916 648
222 146
1.137 1.062
0 0
1.856 844
4.099 2.961
936 188

0 0

305 110
25 52
7.221 4.155
44,507 42.378
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V.3.2. Cuenta de resultados consolidada comparada.

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA DE INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A.
Ejercicios de 1.998 y 1999.

31/12/99 31/12/98

Millones Pts|Millones Pts

Ingresos de explotacién 16.417 9.080
Ventas 5.221 4.242
Ingresos por arrendamientos 1.601 1.195
Devoluciones sobre ventas 0 0
Existencias incorporadas al inmovilizado 2.643 70
Aumento existencias 6.952 3.572

Otros ingresos 0 1
Gastos de explotacién 15.029 8.057
Reduccién de existencias 3 58
Aprovisionamientos 13.630 7.246

Gastos de personal 311 264
Dotaciones amortizaciones 352 220
Variacion provisiones 270 -89

Otros gastos 463 358
Resultado de explotacién 1.388 1.023
Resultados financieros 58 75
Beneficio actividades ordinarias 1.446 1.098
Resultados extrordinarios 701 202
Beneficios antes de impuestos 2.147 1.300
Impuesto sobre sociedades 728 449
Resultado del ejercicio 1.419 851

V.4. SITUACION CONSOLIDADA DE BAMI Y ZABALBURU A 31 DE OCTUBRE
DEL 2000.

La adquisicién de ZABALBURU ha supuesto un cambio muy importante en la situacion
econdmica-financiera, debido al menor tamafio de BAMI en relacion con la adquisicién
realizada y a que esta adquisicién se ha liquidado de forma integra en efectivo.

Los efectos de esta adquisicibn no se han puesto de manifiesto en el informe
correspondiente al primer semestre del ejercicio 99/2000 de BAMI, debido a que al
cierre de dicho semestre (30 de abril del 2000) no se habia realizado la adquisicién,
que se desembolso el 14 de agosto del 2000.

Igualmente, al cierre del tercer trimestre del ejercicio 99/2000 (31 de julio del 2000)
tampoco se habia realizado el desembolso de la Sociedad, ni se conocia el porcentaje
de acciones finalmente adquiridas, que fue publicado el 9 de agosto del 2000.

Al cierre del ejercicio del 1999/2000, BAMI esta obligada a la confeccion de estados
contables consolidados como consecuencia de la adquisicién de ZABALBURU.
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La participacion de ZABALBURU se integra en BAMI por el método de integracion
global, reconociendo en el pasivo los intereses correspondientes a los socios externos
de la Sociedad, un 2,45% del total de las acciones.

V.4.1. Balance consolidado de BAMI a 31.10.2000

El Balance consolidado de BAMI incorpora en el activo y pasivo de la Sociedad el
patrimonio universal de ZABALBURU de acuerdo con el método de integracion
global.

El proceso de consolidacion lleva a sustituir en el activo de BAMI el coste de
adquisicion de su participacion en ZABALBURU, por el conjunto de activos y pasivos
de esta ultima. La diferencia entre el coste de adquisicion de la participacion y el
valor neto en libros de dichos activos y pasivos constituiria el fondo de comercio de
la adquisicion.

Dicho fondo de comercio debera ser compensado, de acuerdo con la normativa que
regula la consolidacién contable, por el valor real de los bienes derechos y
obligaciones de la Sociedad consolidada, en la medida que dicha compensacion sea
posible y con el limite del valor de mercado que dichos elementos pudieran tener.

La situacion del balance consolidado de BAMI a 31 de octubre del 2000 se resume a
continuacion.
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BALANCE CONSOLIDADO DE BAMI
A 31 de octubre del 2000.

ACTIVO 31/10/2000*
Miles Eur Millones Pts

Inmovilizado
Gastos de establecimiento 3.863 643
Inmovilizaciones inmateriales 35 6
Inmovilizaciones materiales 258.167 42.955
Inmovilizaciones financieras 15.259 2.539
Efectos a cobrar a largo plazo 0 0
Total 277.324 46.143
Fondo de comercio de consolidacion 482 2.898
Gastos a distribuir en varios ejercicios 4.023 669
Activo circulante
Existencias 243.356 40.491
Deudores 47.912 7.972
Inversiones financieras a cp 437 73
Acciones de la sociedad dominante a cp 3.426 570
Tesoreria 4.001 666
Ajustes por periodificacion 191 32
Total 299.323 49.803
Total Activo 598.087 99.513
PASIVO 31/10/2000*

Miles Eur Millones Pts

Fondos propios

Capital suscrito 46.583 7.751
Prima de emisién 5.793 964
Reservas 5.072 844
Resultado del ejercicio 149 25
Total 57.597 9.583
Socios externos 7.207 1.199
Ingresos a dist. en varios ejercicios 9 2
Provisiones para riesgos y gastos 1.557 259
Acreedores a largo plazo 0
Deudas con entidades de crédito 355.709 59.185
Desembolsos pendientes sobre acciones 83 14
Acreedores comerciales 4.861 809
Otros acreedores 31.244 5.199
Total 391.897 65.206
Acreedores a corto plazo
Emision de obligaciones y bonos a corto plazo 0 0
Deudas con entidades de crédito 52.483 8.732
Deudas con empresas del grupo y asociadas 26 4
Acreedores comerciales 78.973 13.140
Otras deudas no comerciales 2.663 443
Finanzas y depésitos recibidos a cp 66 11
Provisiones por op. De tréafico 4.617 768
Ajustes por periodificacion 991 165
Total 139.818 23.264
Total pasivo 598.086 99.513
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Como puede observarse en el balance de primera consolidacion de BAMI:

- El efecto global de la consolidacién en el total del balance es un incremento de
13.384 millones de pesetas. Su distribuciéon, tanto en el activo, como en el
pasivo, se analiza a continuacion.

- El coste de adquisicion de la participacion en ZABALBURU que quedaba recogido
en la partida de participaciones financieras a largo plazo, ha sido sustituido en el
activo por el valor de mercado de o en su defecto el valor contable de los gastos
de establecimiento, inmovilizado, existencias, deudores, otros activos
circulantes, etc.

Unicamente se ha reconocido en libros las plusvalias netas del patrimonio en
alquiler de ZABALBURU, por un importe de 11.600 millones de pesetas. El resto
de los activos, especialmente las existencias, figuran en el balance consolidado
al valor contable historico de ZABALBURU, sin reconocer sus plusvalias latentes,
adoptando un criterio de consolidacién conservador.

- El fondo de comercio después de reconocer las plusvalias latentes del patrimonio
en alquiler de ZABALBURU es de 2.898 millones de pesetas. El fondo de
comercio se amortizara en un periodo de 20 afos. Los resultados individuales de
ZABALBURU que se ha generado hasta el 31 de octubre del 2000 son de 714
millones de pesetas, después de hacer frente al conjunto de indemnizaciones
por reduccion de la plantilla de la Sociedad. Este resultado se ha aplicado, de
acuerdo con la normativa contable, a reducir el fondo de comercio de la primera
consolidacién, por lo que no puede computarse como resultado consolidado de
BAMI.

- El inmovilizado material de la sociedad refleja la incorporacién del valor
actualizado del patrimonio en renta de ZABALBURU. El valor en libros conjunto
del inmovilizado material, después de la consolidacién, asciende a 42.955
millones de pesetas, reflejando la importante inversion de BAMI en este tipo de
activos que potenciardan los ingresos por alquileres de la Sociedad y su
diversificacion.

- La otra partida del activo que presenta una mayor diferencia con el balance
individual de BAMI, aparte de las ya mencionadas, es la de existencias. La
consolidacién reconoce el valor en libros de las existencias de ZABALBURU, lo
que incrementa en 19.000 millones de pesetas aproximadamente el valor de
este activo circulante. Especialmente significativo es el incremento que se
produce en las obras en curso que pasan de 6.910 millones en el balance
individual de BAMI, a mas de 23.000 millones de pesetas en el consolidado,
reflejando el importante volumen de promociones en curso, a entregar en el
2001 y 2002, de ZABALBURU.

- Los fondos propios de BAMI no se ven afectados por la consolidacion. El proceso
de integracion lleva a reconocer en el pasivo, como socios externos, el valor de
la participacion sobre ZABALBURU no controlada por BAMI. Esta partida
asciende a practicamente 1.199 millones de pesetas.

- No se produce en el pasivo consolidado de BAMI ningun otro efecto significativo,
aparte del mencionado. Esto se debe al escaso endeudamiento de ZABALBURU.
Unicamente cabe destacar el incremento de la financiacién no bancaria derivada
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de la actividad promotora de ZABALBURU.
millones de pesetas.

V.4.2. Endeudamiento.

Los acreedores comerciales
aumentan, respecto al balance individual de BAMI, en aproximadamente 5.720

La composicién y estructura del endeudamiento de la Sociedad se muestra en el

cuadro que sigue a continuacion.

Endeudamiento de BAMI.
Balance consolidado a 31 de octubre del 2000.

31/10/00

Miles Eur Millones Pts
Deudas con Entidades de crédito 355.709 59.185
Obligaciones y Bonos a largo plazo 0 0
Otras deudas financieras a largo plazo 0 0
Endeudamiento financiero a largo plazo 355.709 59.185,0
Emisidn de Obligaciones y Bonos a Corto 0 0
Deudas con Entidades de crédito 52.483 8.732,5
Endeudamiento financiero a corto plazo 52.483 8.732,5
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 408.192 67.917
+ Inversiones financieras temporales 437 73
+ Tesoreria 4,001 666
= Disponible 4.438 738
[= ENDEUDAMIENTO FIN. NETO [ 403.755 67.179|
Endeudamiento no financiero a largo plazo 36.188 6.021
Endeudamiento no financiero a corto plazo 81.728 13.598
Total endeudamiento no financiero 117.916 19.620
TOTAL RECURSOS AJENOS 521.670 86.799
Fondos propios/endeudamiento fin. Bruto 0,14 0,14
Endeudamiento fin. Bruto/deudas totales 77% 77%
Endeudamiento fin.C.P./Endeudamiento bruto 13% 13%
Disponible/Endeudamiento financiero C.P. 8% 8%

Como puede observarse, el endeudamiento financiero neto de la Sociedad asciende
a 67.179 millones de pesetas. Una parte importante del endeudamiento proviene
del préstamo sindicado firmado por BAMI para la financiacién de la adquisicion del
94,98% de Inmobiliaria Zabalburu, por un importe total de 49.500 millones de

pesetas.

El importe de este préstamo, representa el 73,7% del endeudamiento financiero
neto consolidado de la Sociedad, a 31 de octubre del 2000.
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La composicion del endeudamiento financiero, asi como su vencimiento se resume a
continuacion:

Composiciéon endeudamiento financiero
Datos consolidados de BAMI a 31.10.00.

Importes en millones de pesetas. Total Vencimiento

2001 2002 |[2003| Resto
Préstamo financiacion OPA 49.500 49.500 0
Préstamos subrogables (existencias) 6.710 3.638 3.073 0
Préstamos hipotecarios existencias 2.927 707 63 2.157
Préstamos hipotecarios inmovilizado material 4.876 492 155 4.230
Pdlizas de crédito, préstamos y lineas de descuento 3.904 3.904
Total endedudamiento financiero 67.918 4.836 52.790 0[10.291

Del calendario de vencimientos es de destacar el vencimiento en el 2.002 del
préstamo sindicado derivado de la adquisicion del 94,98% de ZABALBURU, por un
importe de 49.500 millones de pesetas. En el caso de que no se produjeran
amortizaciones anticipadas de dicho préstamo, como la que se realizar4d una vez
completada la ampliacion de capital objeto del presente Folleto Informativo, BAMI
tendria una capacidad muy limitada para la devolucion del mismo, sin proceder a la
venta de un volumen significativo de activos de su propiedad.

La finalidad perseguida mediante la ampliacion de capital objeto del presente
Folleto Informativo es proceder a una amortizacion parcial anticipada de dicho
préstamo que equilibre la situacion de endeudamiento de BAMI. A continuacion se
muestra la situacion de endeudamiento anterior en el caso de que la ampliacion de
capital fuera suscrita en su totalidad por un importe global de 25.000 millones de
pesetas.
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Endeudamiento de BAMI.

Balance consolidado a 31 de octubre del 2000.

Pre ampliacion

Post Ampliacion*

31/10/2000 31/10/2000
Miles Eur Millones Pts Miles Eur Millones Pts
Deudas con Entidades de crédito 355.709 59.185 205.456 34.185
Obligaciones y Bonos a largo plazo 0 0 0 0
Otras deudas financieras a largo plazo 0 0 0 0
Endeudamiento financiero a largo plazo 355.709 59.185,0 205.456 34.185
Emisién de Obligaciones y Bonos a Corto 0 0 0 0
Deudas con Entidades de crédito 52.483 8.732,5 52.483 8.732
Endeudamiento financiero a corto plazo 52.483 8.732,5 52.483 8.732
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 408.192 67.917 257.939 42.917
0
+ Inversiones financieras temporales 437 73 437 73
+ Tesoreria 4.001 666 4.001 666
= Disponible 4.438 738 4.438 738
0
[= ENDEUDAMIENTO FIN. NETO 403.755 67.179] | 253.501 42.179|
Endeudamiento no financiero a largo plazo 36.188 6.021 36.188 6.021
Endeudamiento no financiero a corto plazo 81.728 13.598 81.728 13.598
Total endeudamiento no financiero 117.916 19.620 117.916 19.620
TOTAL RECURSOS AJENOS 521.670 86.799 371.417 61.799
Fondos propios/endeudamiento fin. Bruto 14% 14% 81% 81%
Endeudamiento fin. Bruto/deudas totales 77% 77% 68% 68%
Endeudamiento fin.C.P./Endeudamiento bruto 13% 13% 20% 20%
Disponible/Endeudamiento financiero C.P. 8% 8% 8% 8%

* Ampliacion de capital por un importe de 25.000 millones de pesetas (nominal + prima).
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL EMISOR

VI.1

IDENTIFICACION Y FUNCIONES EN

PERSONAS QUE SE MENCIONAN

V1.1.1 Miembros del é6rgano de administracion.

LA SOCIEDAD DE LAS

El 6rgano de mas alto nivel de gestion de la compafiia esta representado por el

Consejo de Administracién.

La composicién actual del Consejo de Administracion es la siguiente:

Miembro Cargo Caracter Nombramiento

D. Joaquin RIVERO VALCARCE Presidente | HJeCUtivOC) 26.5.1997
Dominical

D. Manuel GONZALEZ GARCIA Vice- Ejecutivo() 26.5.1997
presidente Externo

D. Miguel MOLINA TERUEL Consejero | Ejecutivo(r) 11.4.96 2
—Secretario Externo

D. José GRACIA BARBA Vocal Ejecutivo() 16.5.1997
Externo

Beleggings Maatschappij CUMANA B.V.3 Vocal Dominical 11.9.1998

STENENBERG HOLDING, B.V. * Vocal Dominical 11.9.1998

D. Ricardo Gutiérrez Acero Vocal Externo 29.10.1999

D2. Helena Rivero Lopez de Carrizosa Vocal Dominical 26.10.2000

D. Pedro Ruiz Pérez Vocal Dominical 26.10.2000

D. Miguel Bermudo de Ercilla Vocal Dominical 26.10.2000

(*) Se consideran ejecutivos, los cuatro miembros del Consejo de Administracion que integran la

Comision Ejecutiva.

Ningn miembro del Consejo de Administracion tiene vinculo laboral o de alta Direccién con BAMI y no
tiene otra retribucion que las Dietas de Asistencia a las sesiones del Consejo de Administracion o

Comision Ejecutiva.

A propuesta del Consejo de Administracién, la Junta General Extraordinaria de
Accionistas, celebrada el dia 26 de Octubre de 2000, nombré vocal del Consejo de
Administracion a la entidad INMOPARK 92, S.A., en representacion de sus acciones.

1 Nombrado Vicepresidente el dia 27.11.1998
2 Reelegido Consejero el dia 26.5.1997. Nombrado Secretario del Consejo el dia 27.11.1998
3 Representada en el Consejo por D. Ignacio Lépez del Hierro Bravo
4 Representada en el Consejo por D. Deepak Anand
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Con posterioridad al nombramiento, la Sociedad INMOPARK 92, S.A., ha sido
escindida en dos, INMOPARK 92 MADRID, S.A. e INMOPARK92 ALICANTE, S.A.. En
consecuencia el nombramiento efectuado ha quedado sin efecto, por extincién de la
sociedad y debera ser propuesto nuevamente y en su caso aprobado, por una
préxima Junta General, a favor de una de las Sociedades resultantes de la escision
total.

Por dicha razén INMOPARK 92, S.A., no ha comunicado formalmente a la Sociedad

su aceptacion del cargo y el nombre de la persona fisica que ha de representarle y
no ha tomado por tanto, posesion de su cargo.

Reqgulacion estatutaria del Consejo de Administracion

Corresponde al Consejo de Administracion en forma colegiada, la representacion
de la Compafia, la responsabilidad de su gestién al nivel mas elevado y la
aprobacion de sus planes de negocio.

La Sociedad incorporé6 en la Memoria del Ejercicio 1998/99, declaracion
pormenorizada del grado de asuncidn de cada una de las recomendaciones del
Cddigo de Buen Gobierno de las Sociedades (Cédigo Olivencia). No obstante no ha
sido redactado un Cdédigo de Conducta del Consejo de Administracion, cuyo
funcionamiento esta uUnicamente regulado, por los Articulos 21 al 27 de los
Estatutos Sociales, cuyo contenido se extracta a continuacion:

(Art.21). El Consejo de Administracion se compondra de un nimero de vocales que no sera
inferior a tres ni superior a quince, elegidos por la Junta General. Se precisara ser titular, con
una antelacion superior a tres afios, de un numero de acciones de la propia Sociedad que
representen, al menos, un valor nominal de tres mil Euros, cuyas acciones no podra
transferir durante el ejercicio de su cargo. Estos requisitos no seran exigibles cuando el
Consejo de Administracion acuerde su dispensa con el voto favorable de, al menos, el 75 por
100 de sus miembros. Si durante el plazo para el que fueron nombrados los administradores
se produjesen vacantes, el Consejo podra designar de entre los accionistas las personas que
hayan de ocuparlas hasta que se redna la primera Junta General. El plazo de duraciéon del
cargo de Consejero sera de cinco afios, pudiendo ser reelegidos para sucesivos periodos de
igual plazo de duracién. El Consejo designard de su seno al Presidente, Vicepresidente, y
Secretario del mismo y, cuando proceda, uno o0 méas Consejeros Delegados o una Comision
Ejecutiva, precisandose en estas designaciones el voto favorable de los dos tercios de los
miembros del Consejo. Para que un Consejero pueda ser designado Presidente,
Vicepresidente, Consejero Delegado o miembro de la Comision ejecutiva, sera necesario que
haya formado parte del Consejo de Administracion durante, al menos, los tres afios
anteriores a su designacion. No obstante, no serd necesaria la mencionada antigiedad
cuando la designacion se lleve a cabo con el voto favorable de, al menos, el 75 por 100 de
los miembros del Consejo de Administracion

(Art. 22) El Consejo de Administracién se reunira siempre que lo estime oportuno el
Presidente o cuando lo soliciten dos Consejeros y, como minimo, una vez al trimestre. Sin
necesidad de convocatoria, el Consejo quedara constituido si estando presentes todos sus
miembros, asi lo acuerdan por unanimidad. Las reuniones del Consejo de Administracion se
celebraran, por regla general, en el domicilio social, pero seran validas las que se efectuen
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en cualquier otro lugar si antes de celebrarlas no se oponen a ello la mitad, por defecto en el
caso de numero impar, de los Consejeros.

(Art.23). Para que el Consejo de Administracion quede validamente constituido se requeriran
que estén presentes, directamente o por representacién, la mayoria absoluta de sus
miembros. La representacion de quien, por cualquier causa, no concurriese a las reuniones
del Consejo, se podréa conferir por escrito a otro Consejero. Seran acuerdos del Consejo los
tomados por mayoria de votos, presentes y representados, decidiendo los empates el
Presidente. No obstante, se requerira el voto favorable de dos tercios de sus miembros
para la adopciéon de acuerdos sobre las siguientes materias:

La aprobacion del Proyecto de Empresa, cada uno de los Planes Anuales de Negocio,
cualquier Propuesta de Inversion y cualquier desviacién de los mismos superior al 5
por ciento del total aprobado.

La transmision por la Sociedad de cualesquiera acciones de una filial de la Sociedad.
Cualquier inversion o gasto relacionado con un asunto especifico del Proyecto de
Negocio o el Plan Anual de Negocios aprobados, cuando suponga un exceso del 10%

respecto de dicho asunto especifico.

Endeudamiento fuera del trafico ordinario de la compafia no aprobado previamente
como parte del Plan de Negocio o los Planes Anuales de Negocio.

La aprobacion de garantias o indemnizaciones superiores en su valor al 5% del
capital social desembolsado.

La celebracion de cualquier contrato que obligue a la Sociedad a pagar una cantidad
superior a 50.000.000, - ptas. (cincuenta millones de pesetas), si dicho contrato no
esta previsto en el Proyecto de Empresa o en el Plan Anual de Negocio.

La enajenacion de la totalidad o de una parte significativa, en términos de su funcion
o valor, de los activos o bienes de la Sociedad.

La transaccion sobre cualquier reclamacion o pleito significativo por o contra la
Compafiia.

i) Cualquier acuerdo del Consejo relativo a las materias siguientes, siempre que la Ley lo
permita:

1.- Cualquier cambio o modificaciéon de los Estatutos Sociales;

2.- La distribucién de dividendos en dinero o en especie;

3.- La propuesta a la Junta del nombramiento de los auditores de la Sociedad;

4.- La emision de acciones u opciones para adquirir acciones de la Sociedad,
incluyendo, sin limitacién, la emisiéon de obligaciones o cualquier otra clase de valores
que incorporen el derecho a recibir acciones mediante conversion, cambio,

suscripcion o de cualquier otra forma.

Los acuerdos y deliberaciones del Consejo de Administracion seran obligatorios para
todos los accionistas y se extenderan en el libro de Actas (Art.24).
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(Art.25). Como d6rgano rector de las actividades de la Sociedad, le compete la representacion
y el uso de la firma social y la alta inspeccion de todos los servicios y negocios sociales y las
funciones de régimen que le encomienden estos Estatutos. Con caracter enunciativo y no
limitativo, tendra las siguientes facultades: Representar a la Sociedad, Convocar las Juntas
Generales, ordinarias y extraordinarias, fijando el Orden del Dia. Formular las Cuentas
Sociales y la propuesta de aplicacion de los resultados y el pago en cuantia y fecha de los
dividendos activos. Nombrar cuando proceda los vocales de la Comision Ejecutiva y asignar a
ésta las facultades que estime convenientes. Pagar y cobrar. Realizar contratos y
operaciones, adquirir, enajenar y aportar toda clase de bienes inmuebles. Acordar los
proyectos relacionados con el objeto social y contratar su ejecucidon con terceros. Solicitar,
disponer y cancelar créditos y préstamos afianzar a terceros, conceder créditos. Resolver
sobre el establecimiento o cesacion de sucursales y delegaciones. Arrendar toda clase de
bienes, todas las demas atribuciones que, en orden a la gestidon de los negocios sociales, no
estén expresamente reservadas a la Junta General y otorgar, poderes generales, para pleitos
a favor de Abogados, procuradores o cualquier otra persona.

(Art.26). El Consejo de Administracion podra delegar en todo o en parte sus poderes en la
Comision Ejecutiva o en el Consejero Delegado.

(Art.27). La Sociedad podréa tener uno o mas Consejeros Delegados.

Reglamento interno _de conducta en materias relacionadas con el Mercado de
Valores

En fecha de 6 de abril de 1995 la Sociedad aprobé un Reglamento Interno de
Conducta en materias relacionadas con el Mercado de Valores, que es de aplicacion
a los miembros del Consejo de Administracion, Directores Generales, responsables
de los departamentos financieros, las personas que desempefien la labor de
relaciones con los inversores y en general, a aquellos empleados que puedan tener
conocimientos de hechos que, por su trascendencia, puedan tener efectos
significativos en la marcha de la Sociedad o de la cotizacion de sus acciones.

Dicho Reglamento que fue modificado el dia 3 de febrero de 2000, para incorporar
normativa en materia de utilizacion de informacion sensible o reservada y respecto
del tratamiento de los hechos relevantes, no contempla normativa especifica
referida a la actuacion social en materia de autocartera. El Consejo de
Administracion con fecha de 18 de enero de 2001, ha tomado el acuerdo y
compromiso de desarrollar dicha ampliacion normativa con la maxima premura.

Comisién Ejecutiva del Consejo de Administracion

En la sesidon del 27 de noviembre de 1998 se cred la Comisién Ejecutiva del Consejo
de Administracion que esta formada por los siguientes miembros:

Presidente: . Joaquin Rivero Valcarce
Vicepresidente: . Manuel Gonzélez Garcia
Vocales: . José Gracia Barba

. Miguel Molina Teruel
. José Luis Alonso Iglesias

VRVRURUAW)

Letrado asesor:
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Las funciones y el funcionamiento de la Comisién Ejecutiva estan regulados por el
Articulo 28 y 29 de los Estatutos Sociales:

Constituye el 6rgano que tiene a su cargo de forma continua los negocios
que constituyen la actividad social.

Depende del Consejo de Administracion.

El nimero de sus miembros esta fijado en cinco.

Esté previsto que se reldna una vez al mes.

VIi.1.2 Directores y demas personas que asumen la gestion de la
Sociedad al nivel mas elevado.

La gestion de BAMI al nivel mas elevado estd a cargo de los dos Directores
Generales con responsabilidad cada uno de ellos, en una de las areas de negocio de
la Sociedad.

D. Francisco Ledn Barellas, es Director General de Promocién Inmobiliaria y D. José
Manuel Ramos Catalina, Director General de Patrimonio.

Ademas de los directores generales, la estructura central de la empresa esta
compuesta por:

D. José Garaulet Castillo Director Técnico
D. Enrique Gracia Colldeforns Director Financiero
D. Juan Suquet Gonzalez Director de Administrativo-Contable

La gestiéon de la actividad de promociéon residencial en su siguiente nivel, esta
confiada a los Directores de cada uno de los centros de negocios, organizados como
Delegaciones.

Los Directores de Delegacién, asumen el control y avance de las obras, la
responsabilidad de la calidad del producto, la vigilancia de los contratistas y
subcontratistas, la organizacion a nivel local, su administracion y contabilidad.

Delegacion Director

Algeciras José M2 Fernandez Diaz
Asturias Enrique Garcia Méjica
Cérdoba José Manuel Sierra Fernandez
Jerez Luis Freire Bernal

Madrid Juan Luis Puerta Sopefa
Méalaga Alvaro Ramos-Catalina Florido
Sevilla Luis Sanchez Garcia

Valencia Enrigue Amblar Correcher
Valladolid Victor Ortiguela Revilla
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V1.2 CONJUNTO DE

CITADAS EN EL APARTADO VI.1.1y VI1.1.2.

INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LAS PERSONAS

V1.2.1 Acciones con derecho a voto de los que dichas personas sean
titulares o representantes, directa o indirectamente.

Consejo de Administracién

De acuerdo con los criterios establecidos por el Articulo 4 de la Ley del Mercado de
Valores, el conjunto de intereses controlados por el Consejo de Administraciéon es

el siguiente:
Acciones
. poseidas Acciones Acciones % de
Consejero . L .
directa o representadas totales participacion
indirectamente
D. Joaquin Rivero Valcarce 4.617.082 - 4.617.082 18,47 %
D. Manuel Gonzélez Garcia 200 - 200 0,00 %
D. Miguel Molina Teruel 20.200 - 20.200 0,08 %
D. José Gracia Barba 200 99.923 100.123 0,40 %
D. Ignacio Lépez del Hierro Bravo - 2.078.777 2.078.777 8,31 %
D. Deepak Anand - 3.214.573 3.214.573 12,85 %
D. Ricardo Gutiérrez Acero 4.200 - 4.200 0,01 %
D2 Helena Rivero Lopez de Carrizosa 369.150 - 369.150 1,47 %
D. Pedro Ruiz Pérez 4.880 - 4.880 0,01 %
D. Miguel Bermudo de Ercilla 4.168 - 4.168 0,01 %

D. Joaquin Rivero Valcarce, a los efectos de lo dispuesto en el Articulo 4 de la Ley

del Mercado de Valores, controla personalmente,

- 9.848 acciones de su propiedad
- 3.717.165 acciones propiedad de Flierboss Beheer, B.V.
- 890.069 acciones propiedad de INMOPARK92, S.A. (Sociedad controlada

por su esposa, D2 Helena Lopez de Carrizosa Domecq)

D. José Gracia Barba,
EUROSIGMA, S.A..

representa un total de 99.923 acciones propiedad de

D. Ignacio Lépez del Hierro Bravo, representa un total de 2.078.777 acciones
propiedad de STENENBERG HOLDING, B.V.

D. Deepak ANAND,

BELEGGINGS MAATSCHAPPIJ CUMANA, B.V..

representa un total de 3.214.573 acciones propiedad de

La sociedad INMOPARK92, S.A., nombrada para el cargo de miembro del Consejo
de Administraciéon, sin que haya tomado posesién de su cargo es propietaria de
890.069 acciones.

En la celebraciéon de la Junta General Extraordinaria celebrada el dia 29 de
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diciembre de 2000, el Consejo de Administracidon, ostentaba entre acciones propias
y representadas un total de 10.145.974 acciones (40,58 % del capital social)

Personal Directivo

De acuerdo con los criterios establecidos por el Articulo 4 de la Ley del Mercado de
Valores, el conjunto de intereses controlados por el Equipo Directivo es el siguiente:

Acciones
. . poseidas Acciones Acciones % de
Directivo . L L.
directa o representadas totales participacion
indirectamente
D. Francisco Ledn Barellas 34.260 - 34.260 0,13 %
D. José Manuel Ramos Catalina 3.500 - 3.500 0,01 %
D. José Garaulet Castillo 4.260 - 4.260 0,01 %
D. Enrique Gracia Colldeforns 3.000 - 3.000 0,01 %
D. Juan Suquet Gonzélez 4.705 - 4.705 0,01 %
D. José M2 Fernandez Diaz 4.210 - 4.210 0,01 %
D. Enrique Garcia Méjica 636 - 636 -
D. José Manuel Sierra Fernandez - - - -
D. Juan Luis Puerta Sopefia - - - -
D. Alvaro Ramos-Catalina Florido 8.850 - 8.850 0,03 %
D. Luis Sanchez Garcia 3.525 - 3.525 0,01 %
D. Enrique Amblar Correcher 3.975 - 3.975 0,01 %
D. Victor Ortigiela Revilla - - - -
D. Luis Freire Bernal - - - -

V1.2.2 Participacion de dichas personas o de las que representen, en las
transacciones no habituales y relevantes de BAMI.

a). Durante el afno 2000 los accionistas relevantes de BAMI, participaron
apoyandole, para la consecucién de la financiacién necesaria para el lanzamiento de
una Oferta Publica de Adquisicion de Acciones sobre el 100 % del capital social de
INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A.

Los accionistas cuya relacion se acompafia, aportaron sus acciones como garantia
adicional solidaria al contrato de préstamo sindicado concedido a BAMI por 20
entidades financieras el dia 11 de agosto de 2000. Como consecuencia de ello,
quedaron pignoradas las acciones de BAMI, siguientes:

Titular NL’Jm_ero de
acciones
Flierboss Beheer, B.V. 3.717.165
Beheer en Beleggingsmaatschappijj Cumana, B.V. 3.214.573
Stenenberg Holding, B.V. 1.946.777
Inmopark 92, S.A. 890.069
D. Joaquin Rivero Valcarce 9.648
D2. Helena Rivero Lépez de Carrizosa 321.150
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Numero total de acciones de BAMI pignoradas 10.099.382

Asimismo los accionistas de la entidad INMOPARK 92, S.A., pignoraron los titulos de
las acciones de INMOPARK 92, S.A., que se relacionan a continuacion:

Titular Num_ero de
acciones
D2 Helena Lépez de Carrizosa Domecq 69.763
Gramano Franchise Development Europe B.V. 181.345
Numero total de acciones de INMOPARK 92 pignoradas 251.108

Ambas pignoraciones mencionadas, limitan la disposicion y ejercicio de la propiedad
de los titulos. No obstante no afectan ni limitan, el ejercicio de sus derechos
politicos, ni reducen ni limitan, el derecho a percibir los derechos econémicos que
pudieran derivarse de las acciones pignoradas; pero se establece que los titulares
de los valores pignorados sélo podran ejercer el cobro de la totalidad de los
posibles derechos econdmicos con intermediacion de las entidades pignorantes.

El condicionado detallado de las garantias adicionales aportadas al préstamo esta
detallado en el apartado V1.7 siguiente.

b) Se hace constar que los miembros del Consejo de Administracidon, colegiada,
individualmente y en nombre de los accionistas que cada uno de ellos representa,
han efectuado declaracion formal y certifican que ni BAMI, ni ninguna de sus
Sociedades Dependientes, sus Administradores, sus accionistas, Directivos,
familiares de ninguno de ellos, ni Entidades vinculadas en cualquier forma a los
mismos, mantiene con las Entidades intervienientes en la financiaciéon de la Oferta
Publica sobre Acciones de Inmobiliaria Zabalburu, S.A., lanzada por BAMI, ningln
otro compromiso, relacion, intercambio, obligacibn econdmica u oportunidad de
negocio distinto, de los manifestados en este Folleto Informativo.

¢) EUROSIGMA, S.A., entidad con la cual D. José Gracia Barba, miembro del
Consejo de Administracion de BAMI, mantiene una relacion profesional, ha actuado
como entidad asesora en el disefio de la operacion de ampliacion de capital objeto
del presente Folleto Informativo.

d) Se hace constar que los miembros del Consejo de Administracion de BAMI, sus
Administradores, sus accionistas, Directivos, familiares de alguno de ellos, ni
Entidades vinculadas en cualquier forma a los mismos no mantienen con BAMI, sus
Sociedades Dependientes o sus Accionistas significativos, otro compromiso,
relacién, intercambio, obligacién econémica u oportunidad de negocio distinto, de
los manifestados en este Folleto Informativo.

V1.2.3 Sueldos, dietas y remuneraciones.
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Retribucién del Consejo de Administracién

Las percepciones que por todos los conceptos devengaron a lo largo del ejercicio de
1999/2000 en BAMI, los miembros del Consejo de Administracion y/o Comisiéon
Ejecutiva, ascendieron a 16.500.000 pesetas, siéndolo exclusivamente en concepto
de dietas por asistencia a las sesiones del Consejo de Administracion y/o Comisién
Ejecutiva.

La retribucion del Consejo de Administracion queda regulada por el Articulo 33 de
los Estatutos Sociales que se transcribe a continuacion:

“ARTICULO 33

1°.- La Junta General de Accionistas determinara para cada ejercicio social una cantidad fija
anual, como retribucién del Consejo de Administracion, para que éste discrecionalmente la
distribuya entre sus miembros, sobre la base de las funciones especificas que cada uno de
ellos desempefie en el seno del Consejo de Administracion.

2°. - Cumulativamente, la Junta General de accionistas, al aprobar anualmente las cuentas
sociales, atribuird al Consejo de Administracidon una participacion del cuatro (4) por ciento de
las ganancias de la Sociedad, si bien dicha cantidad s6lo podra ser detraida de los beneficios
liquidos de la misma en el ejercicio y después de estar cubiertas las atenciones de la reserva
legal, y haberse reconocido a los accionistas el dividendo minimo establecido en la
legislacion en vigor, y hallarse cubiertas cualesquiera otras atenciones prioritarias legalmente
previstas.

El Consejo de Administracion por acuerdo de la mayoria de sus miembros al formular las
cuentas, podra renunciar en todo o en parte a esta remuneracion. Asimismo, correspondera
al Consejo de Administracion distribuir discrecional y anualmente entre sus miembros la
cantidad indicada atendiendo a las funciones asumidas por cada uno de ellos en el seno del
Consejo de Administracion.

3°. - Cumulativamente el Consejo de Administracion distribuira una dieta por asistencia a las
reuniones de dicho 6rgano a cada miembro en relacién con las funciones asumidas dentro del
Consejo de Administracién por cada uno de ellos, correspondiendo a la Junta General de
Accionistas la determinacion de dicha retribucion para cada ejercicio social.”

Cualquier modificacion que se pudiese establecer, en la retribucién de los miembros
del Consejo, deberia ser sometida previamente a la Junta General de Accionistas.

Retribucién del equipo directivo

Por lo que respecta a las 14 personas indicadas en el apartado VI.1.2 anterior, que
forman el equipo directivo de la Sociedad, su retribucién salarial total bruta durante
el Ejercicio cerrado el 31 de octubre de 2000 ha sido de 259,65 millones de
pesetas.

BAMI ha puesto en vigor durante el ejercicio 1999/2000, un Plan de incentivos,
retribucion variable y fidelizacion para el Personal de direcciéon con antigiedad
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superior a tres afios. Se trata de una retribucién complementaria determinada en
funcion del grado de consecucion de los objetivos marcados para cada area de
responsabilidad.

Se materializa en un pago Unico que el beneficiario puede a su conveniencia aplicar,
en la proporcién que desee, a retribucidon monetaria, seguro de vida o inversiéon en
acciones de BAMI a precio de mercado. El tratamiento de dicho pago, es de
retribucion complementaria en efectivo y/o especies. El importe total pagado por
este concepto durante el ejercié 1999/2000 ha sido de 29.589.000 Pesetas.

Los miembros del Consejo de Administracion de BAMI, no estan comprendidos en el
plan.

No existen en BAMI planes futuros en materia de pensiones ni de seguros de vida ni
ningun otro tipo de retribucién, ni existe la voluntad de crearlos.
Resumen de retribuciones

Consejo de Administracion

Concentos Ejercicio Ejercicio
P 1998/99 1999/2000
Sueldos - -
Dietas 8.499.987 16.499.969
Otras remuneraciones - -
TOTALES 8.499.987 16.499.969
(Pesetas)
Equipo Directivo (Total 14 personas)
Conceptos Ejercicio Ejercicio
P 1998/99 1999/2000
Sueldos 204.798.649| 259.656.088
Otras remuneraciones - -
Plan de fidelizacién - 22.160.592
TOTALES 204.798.649| 281.816.681
(Pesetas)

V1.2.4 Obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida.
No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de vida

respecto de las personas incluidas en el apartado VI.1.1 y VI.1.2.

V1.2.5 Anticipos, créditos concedidos y garantias constituidas por las
sociedades del Grupo.
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No existen anticipos, opciones obre acciones, créditos ni garantias concedidas por la
Sociedad a favor de las personas designadas en los apartados VI.1.1 y VI.1.2
anterior.

V1.2.6 Actividades significativas fuera de la Sociedad relacionadas con las
mismas.

Las personas relacionadas en los apartados VI.1.1 y VI.1.2 que ejercen actividades
significativas fuera de la Sociedad relacionadas con la misma, son las siguientes:

D. Joaquin RIVERO VALCARCE es Administrador Unico de Inmopark 92, S.A.
Dicha sociedad desarrolla actividades inmobiliarias que no han supuesto
hasta ahora competencia, ni estan en forma alguna relacionadas con las
actividades desarrolladas por BAMI. Asimismo, es Consejero de la Sociedad
de cartera cotizada, Compafiia de Transportes e Inversiones, S.A..

D. José GRACIA BARBA, es Consejero Delegado de la sociedad de cartera
cotizada FASTIBEX, S.A.

Los miembros del Consejo de Administracion de BAMI, Sres. Rivero
Valcarce, Gonzalez Garcia, Molina Teruel, Gracia Barba y Gutiérrez Acero son
asimismo miembros del Consejo de Administracion de Inmobiliaria
Zabalburu, S.A.

D. Ignacio Lopez del Hierro, representante de la entidad STENENBERG
HOLDING, B.V. en el Consejo de BAMI, es Consejero a titulo personal de
Inmobiliaria Zabalburu, S.A.

Los miembros del Consejo de Administracion de BAMI, Sres. Gonzélez
Garcia, Molina Teruel y Gutiérrez Acero, son asimismo miembros del Consejo
de Administracion de Parque de Valladolid, S.L, empresa participada al 50%
por Inmobiliaria Zabalburu, S.A..

No existe en el seno de BAMI mecanismo o comisidn que regule los posibles
conflictos de intereses que pudieran surgir en el caso de que las actividades
mencionadas pudiesen suponer competencia o estuviesen de algdn modo
relacionadas con las actividades de BAMI.

V1.3 PERSONAS FISICAS O JURIDICAS CON CONTROL SOBRE EL EMISOR
No existe persona fisica o juridica con capacidad personal o concertada, de control
absoluto sobre el emisor, dado que no existe pacto de gestiéon ni accién concertada

alguna, entre los accionistas significativos.

No obstante, la posicidén accionarial de D. Joaquin Rivero Valcarce, unida a su cargo

Folleto Informativo de Oferta Publica de Suscripcion de Acciones de BAMI
Capitulo 6 — Pagina 11 de 20



de Presidente del Consejo de Administracion, le otorga un liderazgo efectivo en la
conduccion de los negocios de la Sociedad y la voluntad social.

V1.4 RESTRICCIONES O LIMITACIONES A LA ADQUISICION DE
PARTICIPACIONES IMPORTANTES EN LA SOCIEDAD POR PARTE DE
TERCEROS

No existen preceptos estatutarios que supongan una restriccion o una limitaciéon a
la adquisicion de participaciones importantes en la Sociedad por parte de terceros
ajenos a la misma.

No existen limitaciones o restricciones a la libre transmisién de las acciones de
BAMI.

VI.5 PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN EL CAPITAL SOCIAL DE
ACUERDO CON EL R.D. 377/1991 DE 15 DE MARZO

Las participaciones significativas, a la fecha de presentacion del presente Folleto
Informativo, en el capital social de BAMI son las siguientes:

% de participacion
Accionista Num_ero de Antt_as _d'e la Despgés_'de la
acciones ampliacién de | ampliacion de
capital capital
Beleggings Maatschappij CUMANA B.V. (1) 3.214.573 12,85% 4,28 %
STENENBERG HOLDING, B.V. (2) 2.078.777 8,31% 2,77 %
D. Joaquin Rivero Valcarce (3) 4.617.082 18,47% 6,15 %

(1) D. Francis RITTWERGER, D. Helmut SCHAAL y D. Michel LUCIEN STASSER que conjuntamente controlan
el 55% de Beleggings Maatschappij CUMANA B.V., ejercen, de acuerdo con el RD 2590/98, una accién
concertada de sus participaciones en la sociedad, lo que afecta al ejercicio de la propiedad y derechos de
voto del 12,85 % de las acciones de BAMI que posee CUMANA. La gestidon y el derecho de voto se
efectla y se efectuara sin concierto alguno con cualquier otro accionista, directo o indirecto de BAMI.

(2) D. Deepak Anand y D. Martin Sturgis, que conjuntamente controlan el 51% del capital de
STENENBERG HOLDING B.V., ejercen, de acuerdo con el RD 2590/98, una accion concertada de sus
participaciones en la sociedad, lo que afecta al ejercicio de la propiedad y derechos de voto del 8,31 %
de las acciones de BAMI que posee STENENBERG. La gestion y el derecho de voto se efectla y se
efectuara sin concierto alguno con cualquier otro accionista, directo o indirecto de BAMI.

(3) D. Joaquin Rivero Valcarce controla, a los efectos del Articulo 4, de la Ley del Mercado de Valores, un
total de 4.617.082 acciones equivalente a una participacion del 18,47% sobre el capital social de BAMI,
de acuerdo con el siguiente desglose:

- 9.848 acciones de su propiedad

- 3.717.165 acciones propiedad de Flierboss Beheer, B.V.
- 890.069 acciones propiedad de INMOPARK92, S.A.

V1.6 NUMERO DE ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD

La base de accionistas de la Sociedad no es conocida con precision. No obstante la
Sociedad considera que el numero aproximado de accionistas de la Sociedad esta
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alrededor de los 4500 accionistas. Dicha cifra ha sido estimada tomando como
referencia, las 4542 tarjetas de asistencia a Junta, emitidas por las Entidades
financieras con ocasion de la Gltima Junta General de Accionistas.

A la dltima de las Juntas Generales, que se celebro el dia 29 de diciembre de 2000,
acudieron un total de 221 accionistas, distintos del Consejo de Administracion, y se
congreg6 un quorum total del 43,02 % del capital social.

V1.7 PRESTAMISTAS DE LA SOCIEDAD

Un 73% del endeudamiento financiero de la Sociedad, esta representado por una
operacion de crédito sindicado por importe de 49.500 millones de Pesetas, firmado
el dia 11 de agosto de 2000, con la finalidad de financiar la Oferta Publica de
Acciones que BAMI efectué sobre el 100 % del capital social de Inmobiliaria
Zabalburu, S.A..

Dicha operacion de crédito fue suscrita sindicadamente, por un total de 20
entidades financieras, siendo la que mayor importe tomé del mismo, 9.182 millones
de pesetas, el Banco Popular Espafiol, S.A. Considerando dicho importe dentro del
crédito sindicado como prestado individualmente por el Banco Popular Espafiol,
dicha entidad resultaria acreedora a fecha de 31 de octubre de 2000, por un
importe equivalente al 13,6% del total de las deudas contraidas por BAMI con
terceros.

En el capitulo V del presente Folleto Informativo se recoge la situacion financiera de
la Sociedad y su evolucién en los tres ultimos ejercicios.

A 31 de octubre de 2000, BAMI tenia prestados ante terceros, avales y garantias
por importe de 657 millones de pesetas (3,95 millones de €uros), siendo Asefa
(383 millones de pesetas) y Caja de Ahorros del Mediterrdneo (98 millones de
pesetas), las principales entidades avalistas.

Préstamo Sindicado firmado el dia 11 de agosto de 2000

El dia 11 de agosto de 2000, con la finalidad de financiar la liquidacion de la Oferta
Publica de Acciones que BAMI efectu6 sobre el 100 % del capital social de
Inmobiliaria Zabalburu, S.A.. se firmé una operacion de préstamo con un principal
de 297.500.991, 67 €uros (49.500.000.000 Pesetas).

En el cuadro a continuacién, se relacionan las 20 entidades que participaron en
dicho préstamo con los importes aportados por cada una de ellas.

Participacion
Préstamo

Entidad
ntiaa sindicado

Banco Popular Espariol 9.181
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Caja de Ahorros del Mediterraneo 5.433

Caja de Ahorros de Castilla la Mancha 3.881
Caja de Ahorros de Valencia, Castellén y Alicante 3.881
Banco de Galicia 3.000
Banco Castilla 3.000
Banco Vasconia 3.000
Caja General de Ahorros de Granada 2.329
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cérdoba 2.329
Banco de Crédito Balear 2.000
Monte de Piedad de Navarra 2.000
Banca Comerciale Italiana 2.000
Monte Piedad de Segovia 2.000
Banca Monte dei Paschi de Siena 1.238
Caja de Ahorros Provincial San Fernando de Sevilla y Jerez 1.164
Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla 1.164
UNICAJA 1.000
Caja de Baleares, Sa Nostra 500
Banco Zaragozano 300
Caja del Duero 100

Total 49.500

Condicionado del Préstamo

La duracion del préstamo es de 18 meses contados desde el 14 de agosto del 2000.
Se permiten amortizaciones parciales o la total coincidiendo con los vencimientos
trimestrales del mismo.

El Banco Agente es Banco Popular Espariol.
El tipo de interés aplicado es de EURIBOR, tres meses + 1,25 % de diferencial.

El articulado del préstamo contempla su amortizacién por BAMI a través de una
combinacion de las siguiente vias:

- Ampliacion de capital realizar por BAMI, por un minimo del 29% del
importe del préstamo.

- Venta de activos de BAMI, por un minimo del 29% del préstamo.

- El resto del importe, mediante la refinanciacién o sindicacion de un
nuevo préstamo.

No existe obligacion por parte de BAMI de cumplir dichos requisitos que se
establecen como vias alternativas y no exclusivas de amortizacién del préstamo
sindicado.

No ha existido ni existe un pacto, compromiso o acuerdo de ningun tipo, expreso o
presunto, entre BAMI o terceros allegados o concertados y las entidades que han
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participado en el préstamo sindicado, por el que dichas entidades deban suscribir
de forma directa o indirecta acciones de BAMI correspondientes a la ampliacion de
capital objeto del presente Folleto Informativo, como mecanismo para la
cancelacion directa o indirecta de la totalidad o de parte del citado préstamo
sindicado.

En caso de que alguna de dichas entidades suscribiera acciones de la ampliacién de
capital objeto del presente Folleto Informativo, lo haria con la Unica y legitima
voluntad de convertirse en accionista de BAMI y con total independencia de su
participacion en la operacion de préstamo sindicado.

Garantias aportadas por BAMI

El préstamo cuenta con la garantia solidaria de BAMI y como garantia especifica, la
prenda pignoraticia de las 22.497.526 acciones de INMOBILIARIA ZABALBURU, S.A.
adquiridas.

Garantias adicionales

Los accionistas de BAMI, cuya relacion se acompafa, aportaron a BAMI su garantia
solidaria y sus acciones que se expresan como garantia adicional pignoraticia.

Como consecuencia de ello, quedaron pignoradas las acciones de BAMI, siguientes:

Titular Num_ero de
acciones
Flierboss Beheer, B.V. 3.717.165
Beheer en Beleggingsmaatschappijj Cumana, B.V. 3.214.573
Stenenberg Holding, B.V. 1.946.777
Inmopark 92, S.A. 890.069
D. Joaquin Rivero Valcarce 9.648
D2. Helena Rivero L6épez de Carrizosa 321.150
Numero total de acciones de BAMI pignoradas 10.099.382

Asimismo los accionistas de la entidad INMOPARK 92, S.A., pignoraron los titulos de
las acciones de INMOPARK 92, S.A., que se relacionan a continuacion:

Titular Num_ero de
acciones
D2 Helena Lépez de Carrizosa Domecq 69.763
Gramano Franchise Development Europe B.V. 181.345
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Numero total de acciones de INMOPARK 92 pignoradas 251.108

Ambas pignoraciones mencionadas, limitan la disposicién y ejercicio de la propiedad
de los titulos. No obstante no afectan ni limitan, el ejercicio de sus derechos
politicos, ni reducen ni limitan, el derecho a percibir los derechos econdémicos que
pudieran derivarse de las acciones pignoradas; pero se establece que los titulares
de los valores pignorados solo podran ejercer el cobro de la totalidad de los
posibles derechos econdmicos con intermediacion de las entidades pignorantes.

Condicionantes especiales del Préstamo

Se transcribe a continuacion el apartado 11 del contrato del préstamo:

“El PRESTATARIO también se obliga a:

A) No disponer del modo que sea, de todos o parte de sus activos fijos sin recibir
contraprestacion equivalente.

B) No segregar o escindir de su empresa activos cuyo valor conjunto exceda del diez por
ciento de su valor contable, para atribuirlos, en cualquier forma, a otra persona fisica o
juridica sin el consentimiento previo expreso y escrito de la ENTIDAD AGENTE, previo
acuerdo de la Mayoria de las ENTIDADES PRESTAMISTAS.

C) Comunicar a la ENTIDAD AGENTE cualquier variacion producida o inexactitud observada
en los datos, documentos o informaciones que ha suministrado a las ENTIDADES
PRESTAMISTAS como presupuesto para la concesion del presente Préstamo, asi como el
acaecimiento de cualquiera de los supuestos expresados en la estipulaciéon "RESOLUCION
ANTICIPADA" que sigue.

D) A mantener el Préstamo y los derechos que del presente Contrato se deriven para las
ENTIDADES PRESTAMISTAS con, al menos, el mismo rango y preferencia que cualquier otro
acreedor del PRESTATARIO, con excepciéon de (i) la deuda que derive de los apartados 1, 2 y
3 del articulo 913 del Cédigo de Comercio; y (ii).los privilegios salariales del articulo 32 del
Estatuto de los Trabajadores

E) A mantener asegurados todos sus activos susceptibles de ser asegurados en la forma que
es habitual en empresas de su sector, cubriendo un importe equivalente al valor de mercado
de los activos asegurados. Asimismo debera estar al corriente de pago de las primas de
seguro y cumplir cualesquiera obligaciones derivadas de la suscripcibn de las
correspondientes poélizas de seguro.

F) A no fusionarse, escindirse ni disolverse, salvo por causa legal, sin el consentimiento
previo, expreso y por escrito de la ENTIDAD AGENTE, previo acuerdo de la Mayoria de las
ENTIDADES PRESTAMISTAS.

G) A no garantizar obligaciones propias distintas de las asumidas en virtud del presente
Contrato, mediante la constitucién de hipoteca, prenda o cualquier otro gravamen o derecho
real sobre sus bienes o activos, tanto actuales como futuros, sin haber obtenido el
consentimiento escrito de la ENTIDAD AGENTE, previo acuerdo de la Mayoria de las
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ENTIDADES PRESTAMISTAS, salvo en lo relativo a las operaciones comprendidas en su giro
mercantil habitual.

H) A no garantizar, con posterioridad a esta fecha, ningun tipo de obligacion de terceros
mediante el otorgamiento por parte del PRESTATARIO de avales o garantias personales o
reales de ningun tipo.

1) Solicitar cuantas autorizaciones o permisos resulten, ahora o en el futuro, necesarios para
la celebracion y cumplimiento del presente Contrato, si es que alguno se requiriese. A este
respecto el PRESTATARIO expresamente declara que ninguna infraccién cometen contra lo
dispuesto en sus propios estatutos, ni en norma legal o reglamentaria alguna, al celebrar el
presente Contrato. Por consiguiente, el PRESTATARIO Ilibera a Ilas ENTIDADES
PRESTAMISTAS de cualquier responsabilidad que pudiese derivarse de la inexactitud o
falsedad de dicha declaracion, que es asumida exclusivamente por el PRESTATARIO.

J) El PRESTATARIO, mientras esté vigente el Préstamo, facilitara sus cuentas anuales, a la
ENTIDAD AGENTE antes de los 3 meses siguientes al cierre de cada ejercicio, y dentro de los
6 meses, el informe

de auditoria emitido sobre dichas cuentas anuales por una sociedad de auditoria
independiente y de reconocido prestigio, asi como cuanto: documentos e informacién
financiera que la ENTIDAD AGENTE razonablemente solicite.

K) ElI PRESTATARIO se compromete a comunicar a la ENTIDAD AGENTE cualquier
modificacién de las participaciones accionariales actualmente existentes, en un porcentaje
superior al 5% del capita social, dentro de los 30 dias naturales siguientes a la fecha en que
tenga conocimiento de dicha modificacién.

L) El PRESTATARIO se compromete a designar a BANCO POPULAR ESPANOL, S.A. como
entidad coordinadora global del 50% de la operacién de mercado de capitales que, en su
caso, se realice para la cancelacion de la financiacion concedida.

M) A hacer intervenir por Agente de Cambio y Bolsa o Corredor Colegiado de Comercio y
entregar a la ENTIDAD AGENTE, dentro de los cuatro (4) dias naturales siguientes a la fecha
en que sea requerido para ello por el mismo, las cartas remitidas por la ENTIDAD AGENTE y
en las que constara la confirmacion de recepcion de fondos y la aceptacion de los tipos de
interés.”

Régimen de las garantias de BAMI y adicionales

Se transcribe a continuacion el apartado 13 del contrato del préstamo:

“A) Fianza Personal

Las FIADORAS SOLIDARIAS afianzan al SINDICATO PRESTAMISTA, solidariamente entre si y
con el PRESTATARIO y con renuncia expresa a los beneficios de excusion, orden y division, el
cumplimiento de todas las obligaciones dimanantes de este Contrato a cargo del
PRESTATARIO, en cuyos propios términos quedan vinculadas, de tal forma que el
SINDICATO PRESTAMISTA podra dirigir contra ellas la accion ejecutiva, siempre que acredite
haberles notificado previamente, a través de la ENTIDAD AGENTE, el saldo deudor en el
domicilio figurado en la comparecencia, que se designa a los efectos prevenidos en el articulo
1435 de la Ley de Enjuiciamiento Civil.
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B) Constitucion de Prenda de Acciones.

Sin perjuicio de la responsabilidad personal, universal e ilimitada contraida por las FIADORAS
SOLIDARIAS en la presente POLIZA DE PRESTAMO SINDICADO, éstas, junto con el
PRESTATARIO, en lo sucesivo todas ellas denominados las PIGNORANTES, constituyen
prenda mercantil, con sujecion a las condiciones que se detallan en adelante, sobre las
acciones relacionadas al final de este pacto, en favor de las ENTIDADES PRESTAMISTAS,
quienes expresamente las aceptan.

1°.- La prenda se extiende a cuantos derechos, bienes, frutos, acciones o indemnizaciones
correspondan a los titulares de las acciones pignoradas por razén de las mismas. Los
PIGNORANTES manifiestan que dichas acciones no se hallan afectas a ninguna otra garantia
ni han sido objeto de traba alguna, teniendo por ello la plena y libre disponibilidad de las
mismas.

2°.- Los PIGNORANTES acreditan su titularidad mediante la entrega a la ENTIDAD AGENTE
de los titulos representativos y de los certificados de legitimacion de los valores pignorados,
expedidos (los segundos) por la entidad encargada del registro correspondiente, a solicitud
de los titulares de los valores, en los que consta la informacion relativa a los valores
necesaria para la constitucion de la prenda, asi como, en su caso, la finalidad y plazo de
validez, copia de todo lo cual se incorpora como anexo a esta poéliza formando parte
integrante de la misma.

3° - De conformidad con lo previsto en el articulo 10 de la Ley del Mercado de Valores y
demas legislacién concordante, con respecto a los valores representados por medio de
anotaciones en cuenta, la inscripcibn del gravamen se practicara en el registro
correspondiente, una vez haya sido entregada copia de la presente poéliza, acompafiada del
certificado de legitimacion a la entidad adherida correspondiente. Esta inscripcion equivale al
desplazamiento posesorio.

Respecto de las acciones de INMOPARK 92, S.A., solicitan los contratantes del Corredor de
Comercio Colegiado interviniente, la notificacion de la constitucion de la presente garantia a
la sociedad emisora de los mismos, a fin de que la inscriba en el Libro registro
correspondiente y expida, conforme a lo estipulado en el art. 57 del Texto Refundido de la
Ley de Sociedades Andénimas, un certificado acreditativo de que aquéllas se hallan
pignoradas en favor de las entidades que conforman el SINDICATO PRESTAMISTA.

4°.- Si las acciones representativas del capital social del PRESTATARIO dadas en garantia
sufrieran una disminucidn en su cotizacion igual o superior al 20 por ciento del valor de
cotizacion de referencia, establecido a estos efectos en 3 euros por acciéon, las PIGNORANTES
y el PRESTATARIO vendran obligados a ampliar la garantia con otros bienes o valores que
sean suficientes, a juicio del SINDICATO PRESTAMISTA, hasta alcanzar el valor actual
pignorado, quedando, en caso contrario, facultada la ENTIDAD AGENTE para proceder al
cierre o vencimiento anticipado de las obligaciones garantizadas, de acuerdo con lo pactado
en el restante clausulado de esta pdliza.

5°.- Si durante la vigencia de este Contrato los valores pignorados fueran objeto de canje,
ampliacion, conversion o amortizacion por cualquier causa admitida en derecho, quedaran
igualmente pignorados los nuevos valores que los sustituyan, siéndoles aplicables cuantos
pactos se consignan en la presente poéliza, a cuyo fin facultan las PIGNORANTES
irrevocablemente a la ENTIDAD AGENTE para gestionar dichas operaciones, aunque en el
ejercicio de esta facultad pueda incidir en la figura de la autocontratacion.
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Loas PIGNORANTES autorizan y apoderan, asimismo, de forma irrevocable a la ENTIDAD
AGENTE, con las mas amplias facultades para percibir dividendos activos, intereses y
rendimientos de cualquier clase que se produzcan como consecuencia de los valores dados
en garantia.

6°.- Queda autorizada la ENTIDAD AGENTE para que, por medio de sus apoderados, pueda
firmar en nombre de las PIGNORANTES las oportunas pdlizas, vendis, 6rdenes de venta,
extractos de cuentas y cuantos documentos ordenando cargos, abonos o transferencias
fueren necesarios o convenientes para llevar a buen fin la venta de las acciones pignoradas,
aplicando su importe al pago de las obligaciones contraidas con el SINDICATO PRESTAMISTA
por el PRESTATARIO, todo ello dé acuerdo con lo establecido en el pacto siguiente.

7°.- Llegado el momento en que sea exigible la obligaciobn garantizada por la prenda
constituida en la presente podliza y no habiendo sido satisfecha las misma, podra la ENTIDAD
AGENTE, previo acuerdo de

las ENTIDADES PRESTAMISTAS, sin necesidad de comunicarselo a las PIGNORANTES ni al
PRESTATARIO, ni de resoluciéon judicial alguna, proceder a la realizacion de los valores
pignorados en cualquiera de las formas admitidas en derecho:

a) Respecto de los valores admitidos a negociaciéon, podra solicitar directamente la venta de
los valores a través de un miembro del correspondiente mercado.

b) Sin perjuicio de ello, en relaciéon con los mismos tipos de valores, podra acudir al
procedimiento previsto en los articulos 322 al 324 del Cédigo de Comercio, en cuyo caso,
renuncian desde este momento las PIGNORANTES al plazo sefialado en los citados articulos.

¢) No obstante, podra también proceder, respecto a los valores admitidos a negociacion en
un Mercado Secundario Oficial, y, en todo caso, cuando se trate de valores no cotizables, a la
realizacion de la prenda por ante Notario en subasta publica, conforme a lo previsto en el
articulo 1.872 del Cdédigo Civil, a cuyo fin debera notificarlo previamente por conducto
notarial al PRESTATARIO y a las PIGNORANTES con una antelacion minima de 48 horas.

Para tal supuesto se designa Notario competente cualquiera, a eleccion de la ENTIDAD
AGENTE, con competencia en la plaza del lugar de cumplimiento y, como tipo de salida para
la primera subasta, el doble del valor nominal de los respectivos valores pignorados; en caso
de quedar desierta la misma, servira de tipo para la segunda subasta el referido valor
nominal.

8°.- El importe obtenido por la realizacidon de los valores pignorados, lo aplicara la ENTIDAD
AGENTE, en la cantidad necesaria, al pago de las obligaciones garantizadas por la prenda en
proporcion a la participacion de las ENTIDADES PRESTAMISTAS, realizando a tal %n las
imputaciones que considere mas convenientes. Si hubiere sobrante, lo pondra la ENTIDAD
AGENTE a disposicion de las PIGNORANTES en la forma que éstas indiquen, a salvo siempre
del derecho de retencidon previsto en el articulo 1.866 del Cdodigo Civil sobre los valores
pignorados o el producto de su venta.

Si el importe liquido obtenido por la venta de los valores pignorados resultara inferior a las
cantidades debidas, la ENTIDAD AGENTE aplicarad dicho importe, en uso de la facultad de
libre imputacion de pagos y compensacion que expresamente se le concede, a reintegrarse
de dichas cantidades debidas, proporcionalmente a la participacion de cada una de las
ENTIDADES PRESTAMISTAS, por los conceptos que considere oportunos, respondiendo el
PRESTATARIO y las FIADORAS SOLIDARIAS con todos sus bienes, segun previene el articulo
1.911 del Cdadigo Civil, del resto de las obligaciones no satisfechas, de conformidad con lo
pactado en la presente pdliza.
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9°.- De acuerdo con lo establecido en el R.D. 116/92, de 14 de febrero, se precisara para la
cancelacion de la pignoracion el consentimiento unanime de las ENTIDADES PRESTAMISTAS,
y en su caso, la restitucion de los certificados expedidos y de los titulos que representen los
valores pignorados.

10°.- La presente garantia se constituye por plazo indefinido, subsistiendo hasta el momento
en que queden integramente canceladas las obligaciones derivados del Préstamo
documentado en esta Pdliza, en cuyo momento la ENTIDAD AGENTE solicitara de la entidad a
cuyo cargo esté el registro en que se hallen inscritos los valores, el levantamiento de la
prenda o prestara su conformidad si la solicitud es presentada por las PIGNORANTES.

11°.- La presente prenda, que es mercantil, se regira, en lo no especificamente previsto en
esta poliza, por las normas mercantiles del Cédigo de Comercio y, subsidiariamente, por el
Cdédigo Civil, y de forma especial por lo dispuesto en la Ley 24/88, de 28 de julio, del
Mercado de Valores y R.D. 116/92, de 14 de febrero.”

V1.8 CLIENTES O SUMINISTRADORES SIGNIFICATIVOS

No existen en BAMI clientes significativos. Asimismo no existen en BAMI

proveedores significativos que supongan mas del 25% del total de las compras de

la empresa.

V1.9 ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL CAPITAL

No aplicable.

VI.10 TRABAJOS Y SERVICIOS EFECTUADOS POR LA FIRMA AUDITORA
SOCIAL.

Durante el ejercicio cerrado el dia 31 de octubre de 2000, la firma Arthur Andersen,

auditora de las Cuentas Anuales de BAMI, ha facturado los siguientes importes
como consecuencia de los trabajos encargados por BAMI:

Importes en

Concepto Pesetas (*)
Por trabajos de auditoria 4.765.000
Por todos los demas conceptos 18.575.000
Importe total 23.340.000

(™) IVA aparte

Ninguna otra empresa de su grupo, ha facturado cantidad alguna.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL EMISOR

VIL.1 INDICACIONES GENERALES DE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS
CON POSTERIORIDAD AL CIERRE DEL ULTIMO EJERCICIO Y
COMPARACION CON EL ULTIMO EJERCICIO.

Con posterioridad al cierre del ejercicio de 1999/2000 no se han producido hechos
significativos que modifiquen las previsiones de la Sociedad.

Como consecuencia del acuerdo tomado en Junta General Extraordinaria de
Accionistas celebrada el dia 26 de octubre de 2000, BAMI ha modificado la fecha de
cierre de su ejercicio social, que en lo sucesivo se cerrard el dia 31 de diciembre de
cada afo.

Dicho cambio ha obligado a efectuar un ejercicio social de ajuste, que se inicio el
dia 1 de noviembre de 2000 y se cerro6 el dia 31 de diciembre de 2000.

Durante dicho ejercicio, la facturaciéon ha sido exigua y no representativa de la
marcha de la compafiia. Al no coincidir en un periodo tan corto de tiempo
finalizaciones de obra, el volumen facturado no representa, el ritmo de avance de la
empresa.

En el momento de redactarse este Folleto Informativo no existen estados
financieros cerrados que permitan anunciar de forma exacta los resultados de la
compafia durante ese periodo. Se estima que tanto en el caso de BAMI como en el
de ZABALBURU los resultados sean practicamente nulos.

En el caso de BAMI, los resultados de la Sociedad en dicho periodo se ven afectados
por una facturacion reducida y unos gastos financieros elevados, como
consecuencia del impacto de la financiacion para la adquisicion de Inmobiliaria
Zabalburu.

En el caso de ZABALBURU, los resultados se ven afectados por el hecho de no se
finaliza en dicho periodo, ninguna promocion de las que la Sociedad tiene en curso.
Asimismo, han debido reconocerse en dicho periodo indemnizaciones adicionales
por despidos.

A continuacién se presentan agrupados los resultados de BAMI y ZABALBURU
durante el ejercicio de 1999 a 2000 vy los resultados estimados para el ejercicio que
va del 1 de noviembre del 2000 a 31 de diciembre del 2000.
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Beneficios Después de Impuestos
(en Millones de Pesetas)

BAMI Inmobiliaria Zabalburu
Ejercicio Nov.1999/0ct..2000 +25 (*)
Periodo Ene./Oct.2000 713 ()
Periodo Nov.2000/Dic.2000 +25 (**) +0 (**)

(*) Cifras auditadas (**) Cifras no auditadas

Las cifras que se expresan se derivan del primer cierre de la contabilidad social ya
efectuado. El Consejo de Administracion anuncia los resultados citados con pleno
conocimiento de y consciente que de producirse en ellos variaciones se trataria de
minimos ajustes.

Hechos relevantes posteriores al cierre del Ejercicio.

El 20 de diciembre del 2000, con posterioridad al cierre del ejercicio 1999/00, BAMI
ha hecho efectivo uno de los pagos por la compra realizada el 14 de junio de una serie
de parcelas localizadas en Marbella (Malaga), mediante la aportacion de la totalidad
de las acciones propias que mantenia en su activo a esa fecha.

Como consecuencia de esta operacion se procedioé a eliminar la reserva por acciones
propias constituida a tal efecto, con abono al resto de las partidas de reservas de la
Sociedad.

VI1.2. PERSPECTIVAS DEL EMISOR.

El Ejercicio del 2001 se plantea para BAMI como un ejercicio de consolidacion de la
adquisicion de Inmobiliaria Zabalburu y materializaciéon de las expectativas de
crecimiento de resultados y rentabilidad para el accionista que BAMI ha generado
con la adquisicion y absorcion de Inmobiliaria Zabalburu.

Las lineas principales de accién de la Sociedad, durante el préximo ejercicio seran:

Equilibrar la estructura de endeudamiento. Con esta finalidad, el Consejo de
Administracién propuso a la Junta General de Accionistas la ampliacién de
capital objeto del presente Folleto Informativo. La estructura financiera de la
Sociedad después de la ampliacibn permitira optimizar los resultados y la
capacidad de la Sociedad para acometer nuevas inversiones.

Fusion de BAMI con ZABALBURU. El Consejo de Administracion de ambas
Sociedades propondra a las respectivas Juntas de Accionistas la absorcion de
ZABALBURU por parte de BAMI, con la consiguiente extincion sin liquidacion de
la primera. Se espera proponer a la Junta dicho acuerdo en el primer semestre
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del 2001, iniciAndose el Proyecto de Fusién, una vez finalizada la operacion de
ampliacion de capital objeto del presente Folleto Informativo.

Reordenacion de la cartera patrimonial de BAMI-ZABALBURU. Durante el
proximo ejercicio la Sociedad procedera a optimizar la composiciéon y estructura
de su cartera patrimonial con el fin de sustituir aquellos inmuebles menos
interesantes desde un punto de vista estratégico por inversiones en sectores o
en activos con mayor atractivo.

Potenciacion de la actividad de promociéon residencial. Si bien la Sociedad no
tiene voluntad de incrementar la aportacion de la actividad residencial a su
margen de explotacion, la actual cartera de promociones en curso y de reserva
de suelo, permitira un crecimiento significativo de las ventas de viviendas en el
2001 y 2002, sin necesidad de realizar nuevas adquisiciones de suelo. Las
ventas de estos dos ejercicios no se veran afectadas por una posible
ralentizacion del mercado ya que una parte importante de las mismas ya se ha
formalizado mediante contratos privados.

Puesta en funcionamiento de nuevas lineas de negocio. La Sociedad espera
durante el proximo ejercicio poner en funcionamiento las nuevas lineas de
negocio con el fin de que puedan encontrarse en pleno desarrollo en el medio
plazo, entre dos y tres afos.

En el aspecto societario, BAMI prevé para el tercer o cuarto trimestre del ejercicio
una nueva ampliacion de capital.

Fusiéon con Inmobiliaria Zabalburu, S.A

El Folleto Explicativo de la operacion de Oferta Publica de Adquisicion de
Inmobiliaria Zabalburu, contemplaba dos posibilidades de actuacibn con la
participacion que BAMI consiguiera a través de dicha OPA:

a) Escision de Inmobiliara Zabalburu en dos compafiias, de las cuales BAMI
absorberia una y la otra permanecia como filial, mecanismo que permitia
filializar alguna de las actividades de BAMI.

b) Absorcion directa y total de Inmobiliaria Zabalburu por parte de BAMI.
Posteriormente, se ha determinado que la opcién mas interesante es la segunda.
En consecuencia, el Consejo de Administracién de BAMI, acordd6 en su sesion del 21
de diciembre del 2000, poner en marcha los mecanismos necesarios para proceder

a la fusion por absorcién de Inmobiliaria Zabalburu por parte de BAMI, hecho que
fue debidamente comunicado a la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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BAMI se propone iniciar y completar la fusion de BAMI e Inmobiliaria Zabalburu,
dentro del Ejercicio 2001. Los efectos de la fusiéon se resumen brevemente a
continuacion:

Inmobiliaria Zabalburu, quedara disuelta sin liquidacion, se extinguird su
personalidad juridica, sus acciones quedaran amortizadas y su patrimonio
universal integrado en BAMI.

Los accionistas minoritarios residuales de Inmobiliaria  Zabalburu,
aproximadamente un 2,5 % del capital social, recibiran en canje de sus
acciones de Inmobiliaria Zabalburu, acciones de BAMI de nueva emision.

La operacion, sometida a la aprobacion por parte de las Juntas Generales de
Accionistas de ambas compafiias, esta sujeta a la normativa legal y a las
preceptivas aprobaciones del Registro Mercantil y CNMV, que dicha normativa
prevé.

De acuerdo con dicha normativa, las valoraciones de ambas compafiias estaran
sujetas a la actuacion y apreciacion de expertos independientes designados por el
Registro Mercantil de Madrid, en donde se encuentra el domicilio social de la
sociedad absorbente.

Se estima que en el Proyecto de Fusiéon se determinara que la fecha a partir de la
cual las operaciones de ZABALBURU se realizaran en nombre de BAMI es el 1 de
enero de 2001, contribuyendo de esta forma a la optimizacion de los resultados del
grupo y a la claridad informativa al mercado.

El perfeccionamiento de la operacion de fusidon anunciada requiere la aprobacion
previa por parte de las entidades prestamistas del Préstamo Sindicado firmado el
dia 11 de agosto de 2000, por las implicaciones de modificacidon de las garantias
aportadas ya que parte de los valores pignorados se extinguirdn en el acto de la
fusion.

El Consejo de Administracion de BAMI confia que la reduccién a la mitad, del
principal de dicho préstamo que esta previsto efectuar con los fondos procedentes
de la Ampliacion de Capital, objeto de este Folleto Informativo y la positiva
apreciacion que las Entidades Prestamistas hagan de la mejora cualitativa de la
estructura empresarial de ambas entidades que se producira al fusionarse, les
recomiende acceder a la fusion en el calendario que BAMI se propone.

Politica de dividendos

El Consejo de Administracion entiende que la remuneracién regular de los
accionistas, es razon existencial de su actividad mercantil. En este sentido
considera preciso el pago de dividendo anual a sus accionistas.

Tal como quedd expuesto, en el Folleto Explicativo correspondiente a la ampliacion
de capital que realiz6é la Sociedad en marzo de 1999, la politica de dividendos
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combina la prudencia financiera, condicionando los dividendos a la obtencion de los
resultados estimados, con la voluntad de retribuir a los accionistas de la Sociedad.

En el Folleto Explicativo mencionado, se explicit6 el compromiso de poner en
practica dicha politica de dividendos si el ejercicio de 1999 cumplia con los
objetivos de resultados que se habia marcado el Consejo de Administracion.

En el ejercicio de 1999 se obtuvieron unos resultados de 795 millones de pesetas,
por encima de los 750 millones de pesetas que el Consejo de Administracion marcé
como objetivo al comienzo del mismo. En abril del 2000, cumpliendo el acuerdo de
la Junta General de accionistas se procedié al reparto de 8 pesetas brutas por
accion en circulacion.

En el ejercicio del 99/2000, tal como ya se preveia en el Folleto Explicativo
correspondiente a la Oferta Publica de Adquisicidn, no se podra proceder al reparto
de dividendos como consecuencia del nacimiento del fondo de comercio, derivado
de la adquisicién de INMOBILIARIA ZABALBURU.

La emision de las nuevas acciones mediante la ampliacion de capital objeto del
presente Folleto Informativo, incorporara a la sociedad un volumen de fondos
propios por primas de emision, que constituyen reservas de libre disposicion para la
sociedad. Con toda probabilidad estas reservas seran superiores al fondo de
comercio de la adquisicién, con lo que desparecerd el impedimento técnico-legal
para poder pagar dividendo.

En dichas circunstancias si el resultado del ejercicio 2001 es positivo y suficiente y
los Sres. Accionistas lo aprueban en Junta General, BAMI reemprenderia el pago de
dividendo.

Es intencién de la sociedad mantener una politica de dividendos estable mediante la
fijacibn de un porcentaje flexible de reparto respecto a los resultados netos de la
sociedad (“Pay out”), que esté en torno al 35% de los resultados.

Como es obvio, esta politica de dividendos podra ser modificada en situaciones
excepcionales como ha sido la adquisicion de ZABALBURU o bien por que los
accionistas, en Junta General, asi lo acordaran.

Nueva ampliaciéon de capital

Para poder llevar a la practica la adquisicion de Inmobiliaria Zabalburu, los
accionistas de BAMI han visto suprimido el dividendo con cargo al ejercicio
1999/2000 y han tenido que renunciar, en aras de los intereses sociales, al derecho
de suscripcion preferente que les correspondia en la emisiéon de nuevas acciones
objeto del presente Folleto Informativo.

El Consejo de Administracion entiende que BAMI ha de ser en todo momento fiel a
sus accionistas. Por ello y para compensarles de los lucros perdidos en las dos
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ocasiones expuestas, el Consejo de Administracion acord6é con fecha de 18 de
enero de 2001, proponer a la Junta General de Accionistas, la aprobacion de una
ampliacion de capital en condiciones consideradas ventajosas para sus accionistas.

La propuesta se concretara en una Ampliacion de Capital a razén de 1 accidon nueva
por cada 10 acciones antiguas poseidas. Las nuevas acciones se emitiran sin prima
es decir a su valor nominal de 1,86 €uros por accion.

La operacion deberia desarrollarse durante el cuarto trimestre del presente afio
2001, pero su fecha de ejecucion queda condicionada a la necesaria aprobaciéon por
parte de los Sres. Accionistas en Junta General y al calendario de la operacion de
fusién anunciada, que por razones técnicas debe precederle y debe estar previa y
completamente cerrada.

BAMI, S.A. INMOBILIARIA
DE CONSTRUCCIONES Y TERRENOS

Joaquin RIVERO VALCARCE
Presidente
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