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CAPITULOO

CIRCUNSTANCIASRELEVANTESA CONSIDERAR SOBRE LA EMISION

Antecedentes de la operacion

La presente operacion de ampliacion del capital social por capitalizacion de
créditos de COMPANIA LEVANTINA DE EDIFICACION Y OBRAS PUBLICAS,
S.A. (CLEOP) se enmarca dentro del proceso concursal por e que ha atravesado la
sociedad entre 1996 y 1998.

CLEOP present6 la solicitud de Suspension de Pagos € 23 de octubre de
1996, siendo aceptada por €l Juzgado de Primera Instancia n® 16 de Valencia el dia 28
del mismo mes, nombrando los correspondientes interventores judiciales, los cuales
verificaron los estados contables de la sociedad y emitieron un dictamen e 14 de marzo
de 1997, en € cual indicaban la existencia de un superavit patrimonia de la compafia
de 1.584 millones de pesetas en € balance, segln criterios contables, y de 3.075
millones de pesetas por valoraciones reales de los activos de la sociedad. Para la
emisiéon de ese dictamen se apoyaron en una valoracion de inmuebles y un dictamen
pericial realizado por la Universidad Politécnica de Valencia.

A propuesta de algunos acreedores, se presenté un Convenio de Acreedores
alternativo gue recibié adhesiones por importe suficiente y que fue aprobado por €l
Juzgado de Primera Instancia n°® 16. Este Convenio recibié cinco impugnaciones de
acreedores no conformes con él, que finamente fueron rechazadas por la Audiencia
Provincial de Valencia, quedando definitivamente aprobado segin sentencia de la
citada Audienciael 17 de diciembre de 1998.

De forma esquemdtica, las condiciones del citado Convenio de Acreedores

son las siguientes:

Deuda aprobada
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Deudaoriginal por convenio Plazo amortiza-
Variante Descripcion (Miles Pts.) (Miles Pts.) cion de ladeuda
Genera Propuesta base De 12/2000
(quita del 39%) 2.354.316 1.436.133 12/2005
Primera | Quitadel 50% + Del 12/2000 d
devengo intereses 104.412 52.206 12/2005
Segunda |Adjudicacion de 12/1998 y 1999
inmuebles (quita|  1.236.446 754.232 (prevision)
del 39%)
Tercera | Capitalizacion de Nov. 1999
deuda 498.154 498.154 (prevision)
4.193.328 2.740.725

Dentro del citado Convenio de Acreedores, € apartado D de la Clausula
Sexta recogia, como una de las variantes para €l pago a los acreedores que hubiesen
manifestado su voto favorable a convenio, la posibilidad de capitalizar su crédito
(Variante Tercera), mediante la emisién de acciones por parte de Compafiia Levantina
de Edificacién y Obras Publicas, S.A. a tipo del 450%, con exclusién del derecho

preferente de suscripcién de |os antiguos accionistas de la sociedad.

En cumplimiento del mencionado convenio, y de acuerdo con los acreedores
gue optaron por la variante de capitalizacion de sus créditos, e Consgjo de
Administracion de Compariia Levantina de Edificacion y Obras Publicas, S.A. en su
sesion de 8 de Marzo de 1.999 acordd proponer a la Junta General de Accionistas la
aprobacién de una ampliacion del capital social, mediante compensacién de créditos, a
los efectos de cumplimentar lo establecido en €l convenio de acreedores judicialmente
aprobado, mediante la emision de 222.186 nuevas acciones de la Compafiia al tipo del
450% y su adjudicacion a acreedores, con exclusion del derecho de suscripcion
preferente.

La Junta General de Accionistas celebrada el 30 de abril de 1999, ala que
asistié el Notario del llustre Colegio de Vaencia D. Antonio Soto Bisguert que levantd
la correspondiente Acta de la sesion, aprobd la ampliacion de capital para
compensacion de créditos, con supresion del derecho preferente de suscripcion, objeto

del presente folleto.

Caracteristicas de la operacion
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Los términos y condiciones de la ampliacion de capital objeto del presente

folleto son los siguientes:

Importe de la ampliacion y acciones a emitir: Se amplia el capital en la
cantidad de 666.558 euros, mediante la emision y puesta en circulacién de 222.186
acciones a portador, de clase Unica, de 3 (tres) euros de valor nominal cada una de
ellas, representadas por anotaciones en cuenta, por compensacion de créditos en
cumplimiento del Convenio de Acreedores aprobado por e Juzgado de Primera
Instancia nimero 16 de Valencia.

Tipo de emisién: Laemision seredliza a 450%, es decir, a 3 euros de valor

nominal mas 10,5 euros de prima de emision, por cada una de las acciones.

Adjudicacién de las acciones. Las acciones serdn adjudicadas a los

acreedores de la compahia afectados por € expediente de suspension de pagos de la
misma, seguido ante el Juzgado de Primera Instancia nUmero 16 de Valencia, autos
739/96, que, en tiempo y forma, han optado de forma fehaciente para el cobro de su
crédito mediante la capitalizacién del mismo.

Supresiéon del derecho de suscripcidn preferente: Se suprime para este

aumento el derecho preferente de suscripcion de los antiguos accionistas, de acuerdo
con el convenio suscrito entre la companiiay sus acreedores aprobado judicialmente.

Periodo de suscripcién: El periodo parala suscripcion seiniciara el dia habil

siguiente a de la publicacién del anuncio de la ampliacién de capital en el BORME, y
terminara transcurrido un mes desde dicho anuncio, incluido el tltimo dia

Participacion en derechos politicos y econdmicos. Las nuevas acciones

participardn en los mismos derechos politicos que las actualmente en circulacion a
partir del diasiguiente a de finalizacion del periodo de suscripcion, participando en los
derechos econdémicos a partir del 1 de enero del afio 2.000.

Suscripcién: La suscripciéon debera realizarse a través de los intermediarios
financieros autorizados para €llo que tengan la condicién de entidad adherida, actuando
como entidad agente Bancoval, SA..

Gastos de emision: Los gastos de la emision seran de cargo de la sociedad.

Admisién a cotizacion: Se solicitardla admision anegociacion de las nuevas

acciones en las Bolsas de Valores Madrid y Valencia a la mayor brevedad posible, y

siempre dentro del plazo méximo de 4 meses.

Evolucion del Endeudamiento Neto
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A continuacion recogemos un cuadro-resumen de la evolucion 1997-1999

del endeudamiento neto de CLEOP, en el que la prevision a 31/12/1999 se hace sobre

la hipétesis del cumplimiento total de las variantes segunda (adjudicacion de

inmuebles) y tercera (capitalizacion de créditos) del Convenio de Acreedores, y sobre
datos del balance de situacion provisional a 30/09/1999.

31/12/1999
(Cifras en Millones de Pts.) (Previs.) 31/12/1998 31/12/1997
Emisién de Obligacionesy Bonosal/P - - -
Deudas con Entidades de Crédito aL/P 190,74 483,91 533,70
Otras Deudas financierasa L/P 128,81 131,27 152,36
Endeudamiento Financiero a Largo Plazo 319,55 614,48 686,06
Emisién de Obligacionesy Bonos a C/P - - -
Deudas con Entidades de Crédito a C/P 89,96 533,78 947,87
Otras Deudas financieras a C/P 6,31 12,29 16,13
Endeudamiento Financiero a Corto Plazo 96,27 546,07 964,00
Endeudamiento Financiero Bruto (A) 415,82 1.160,55 1.650,06
Otras Deudas no financierasa L/P 1.362,69 2.298,94 529,70
Otras Deudas no financieras a C/P 722,34 2.242,23 6,479,58
Financiacion recibida/concedida neta Empr.Grupo -32,58 -60,67 -37,56
Total Endeudamiento (C) 2.468,27 5,641,05 8.621,77
Inversiones Financieras Temporales 50,11 - 550,00
Tesoreria 678,46 1.003,61 289,82
Activo Disponible (B) 728,57 1.003,61 839,82
Total Endeudamiento Financiero Neto (A-B) -312,75 156,94 810,24
TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (C-B) 1.739,70 4.637,44 7.781,95
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CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO
Y ORGANISMOS SUPERVISORESDEL FOLLETO

I.1.- PERSONA QUE ASUME LA RESPONSABILIDAD POR EL
CONTENIDO DEL FOLLETO

[.1.1.- DON CARLOS TURRO HOMEDES, con D.N.I./N.I.F. nimero
37.239.613-Z, en nombre y representacion de COMPANIA LEVANTINA DE
EDIFICACION Y OBRAS PUBLICAS, SA. (CLEOP), con domicilio en Vaencia
Cadlle Serpis nimero 68-1°-13 con C.I.F. nimero A-46004131, en su condicién de

Presidente, asume la responsabilidad del contenido del presente folleto informativo.

1.1.2.- Don Carlos Turré Homedes confirma la veracidad del contenido

del folleto, y gue no se omite ninglin dato relevante, ni induce a error.

1.2.- ORGANISMOS SUPERVISORES.

1.2.1.- Menciéon de lainscripcion del folleto en los Registros de la

Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Este Folleto esta inscrito en los Registros Oficiales de la Comision
Nacional del Mercado de Valores. Tiene la naturaleza de Folleto completo. El presente
Folleto ha sido redactado de conformidad con lo establecido en la Ley del Mercado de
Valores, el Real Decreto 291/1992, de 27 de Marzo (segun redaccion dada por € Real
Decreto 2590/1998), sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores, la Orden
Ministerial del 12 de Julio de 1.993y la Circular 2/1999 delaC.N.M.V ..

El registro del folleto por la Comision Nacional del Mercado de
Valores no implica recomendacion de la suscripcion o compra delosvalores a que se
refiere e mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la

entidad emisora o la rentabilidad de los valores emitidos.
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1.2.2.- No procede.

.3- NOMBRE, DOMICILIO Y CUALIFICACION DE LOS
AUDITORES QUE HAN VERIFICADO LAS CUENTAS DE LA SOCIEDAD
EMISORA DURANTE LOS TRES ULTIMOS EJERCICIOS.

La Sociedad Emisora cuenta con los informes de auditoria de sus
estados contables, individuales y consolidados, emitidos, una vez examinados y
verificados, por la firma de auditoria externa PRICE WATERHOUSE COOPERS, con
domicilio en Valencia, Gran ViaMarqués del Turia, nimero 49, inscritaen el R.O.A.C.
con €l nimero S0242, para los gjercicios cerrados al 31 de Diciembre de los afios
1996, 1997 y 1998.

Dichos informes de auditoria estdn depositados en los registros
oficialesdelaC.N.M.V. y delas Bolsasde Madrid y Valencia, y recogen las siguientes

incidencias:

- Informe de Auditoria del Ejercicio 1.996, individual y consolidado (con
salvedades).

- Informe especial de 26 de Agosto 1.997 despejando parcialmente las  salvedades
anteriores.

- Informe de Auditoria del Ejercicio 1.997, individua y consolidado (con
salvedades).

- Informe especial de 26 de Agosto de 1.998 despejando parcialmente las salvedades
anteriores.

- Informe de Auditoriadel Ejercicio 1.998, individua y consolidado (con salvedad).

- Informe especia de 30 dejulio de 1999.

De acuerdo al R.D. 291/1.992, y a las instrucciones indicadas en €
capitulo V.1.3 se acompafia como Anexo n° 1 del presente Folleto Informativo
Completo e Informe de Auditoria y las Cuentas Anuales del Ejercicio de 1.998,

individuales y consolidadas.
En cumplimiento de lo indicado en la Orden Ministerial de 12 de julio

de 1993 se reproducen a continuacién los siguientes documentos: Informes de los

auditores correspondientes a los estados financieros a 31 de diciembre de 1996 y 1997,
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individuales y consolidados, asi como los informes especiales emitidos por los

auditores en agosto-1997, agosto-1998 y julio-1999.

- Informe de Auditoriadel Ejercicio 1.996

A los Accionistas de Compafiia Levantina de Edificacion
y Obras Publicas, SA.

1-

Hemos auditado las cuentas anuales de Compafiia Levantina de Edificacion y Obras
Plblicas, SA. (en adelante CLEOP, SA.), que comprenden €l balance de situacién al
31 de diciembre de 1.996, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondiente al gercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en €l
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria general mente aceptadas, que
requieren e examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del Ejercicio 1.996, las
correspondientes al gercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del Ejercicio 1.996. Con fecha 1 de abril de 1.996 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del gercicio 1.995 en € que
€xXpresamos una opinion con salvedades.

Con fecha 23 de octubre de 1.996 la Sociedad presentd solicitud de estado legal de
Suspension de Pagos al Jugado de primera instancia nimero 16 de Valencia. Con
fecha 14 de marzo de 1.997 los Interventores Judiciales calificaron en su dictamen la
insolvencia de la Sociedad como provisional. Posteriormente, e 10 de abril de 1.997,
la juez declaré en estado de suspensién de pagos e insolvencia provisional a la
Sociedad, con un superdvit patrimonial de 3.075 millones de pesetas, y convocd Junta
General de Acreedores para el proximo 17 de Junio de 1.997.

El epigrafe Deudores del balance de situacion al 31 de diciembre de 1.996 incluye un
saldo de 947.185 miles de pesetas correspondiente a créditos fiscales, efectuada
basandose en las previsones de la Direccién sobre su compensacion futura, no
contempla la totalidad de las consideraciones derivadas de la aplicacion del principio
de prudencia establecidas por los principios y normas contables generalmente
aceptados aplicables a estos créditos, y, por consiguiente, su regularizacion afectaria a
los resultados del gjercicio.

Tal como de describe en la nota -19- de la memoria, existen litigios en curso
pendientes de resolver a la fecha del presente informe. S bien la Sociedad ha
provisionado en e balance al 31 de diciembre de 1.996 los importes que considera
suficientes por estos conceptos, desconocemos si de su resolucion pudieran derivarse,
en su caso, pasivos adicionales para la Sociedad.

Las condiciones que se mencionan en la nota 2.j de la memoria adjunta, que incluyen
las circunstancias descritas en el péarrafo 3 anterior, son indicativas de una
incertidumbre sobre la capacidad de la Sociedad para desarrollar su actividad de
forma que pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segin la
clasificacion con que figuran en las cuentas anuales adjuntas, que han sido formuladas
asumiendo que tal actividad continuard.
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7.- En nuestra opinion, excepto por los efectos de la salvedad descrita en €l parrafo 4, y
excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario s se conociera el
desenlace final de las incertidumbres descritas en los parrafos 5 y 6, las cuentas
anuales del Ejercicio 1.996 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio de la situacién financiera de CLEOP, SA. al 31 de
diciembre de 1.996 y de los resultados de sus operaciones y de |os recursos obtenidos y
aplicados durante e ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que, excepto
por el cambio mencionado en la nota 2.f de la memoria con el que estamos de acuerdo,
guardan uniformidad con los aplicados en €l gjercicio anterior.

8.- El informe de gestion adjunto del Ejercicio 1.996 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe
de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del Ejercicio 1.996. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Price Waterhouse Auditores, SA.

- Informe de Auditoriadel Ejercicio 1.996

A los Accionistas de Compafiia Levantina de Edificacion
y Obras Publicas, SA. y Sociedades dependientes:

1

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Compafiia Levantina de Edificacion y
Obras Publicas, SA. y Sociedades dependientes (en adelante, Grupo CLEOP), que comprenden
el balance de situacion al 31 de diciembre de 1996, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria correspondientes al gercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinioén sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa
de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no ha incluido e examen
de las cuentas anuales del gercicio 1996 de las empresas asociadas Residencial Santo
Domingo, SA. y Gestion del Suelo de Alicante, SA., cuya participacion se desglosa en la Nota 2
de la memoria. Las cuentas anuales de estas sociedades dependientes han sido examinadas,
respectivamente, por Attest Consulting, SL. y por Uniaudit, V.M.A. y Asociados, SL.. Nuestra
opinién expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas de Cleop, SA. y
Sociedades dependientes se basa en lo relativo a dichas participaciones, Unicamente en los
informes de estos auditores.

Dado que el gercicio 1996 es el primero en que los Administradores formulan cuentas anuales
consolidadas, €l balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias muestran
exclusivamente las cifras correspondientes al gercicio 1996.

Con fecha 23 de octubre de 1996 la Sociedad dominante presentd solicitud de estado legal de
suspension de pagos al Juzgado de primera instancia nimero 16 de Valencia. Con fecha 14 de
marzo de 1997 los Interventores Judiciales calificaron en su dictamen la insolvencia de la
Sociedad como provisional. Posteriormente, el 10 de abril de 1997, la juez declaré en estado de
suspension de pagos e insolvencia provisional a la Sociedad dominante, con un superavit
patrimonial de 3.075 millones de pesetas, y convocd Junta General de Acreedores para €l
proximo 17 de junio de 1997.
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4, El epigrafe Deudores del balance de situacion al 31 de diciembre de 1996 incluye un saldo de
947.185 miles de pesetas correspondiente a créditos fiscales por bases imponibles negativas. La
contabilizacion de estos créditos fiscales, efectuada basdndose en las previsiones de la
Direccion sobre su compensacion futura, no contempla la totalidad de las consideraciones
derivadas de la aplicacion del principio de prudencia establecidas por 10s principios y normas
contables generalmente aceptados aplicables a estos créditos, y, por consiguiente, su
regularizacion afectaria a los resultados consolidados del gjercicio.

5. Tal como se describe en la Nota 20 de la memoria, existen litigios en curso pendientes de
resolver a la fecha del presente informe. S bien la Sociedad dominante ha provisionado en el
balance al 31 de diciembre de 1996 los importes que considera suficientes por estos conceptos,
desconocemos si de su resolucion pudieran derivarse, en su caso, pasivos adicionales para €l
Grupo CLEOP.

6. Las condiciones que se mencionan en la Nota 5 de la memoria adjunta, que incluyen las
circunstancias descritas en el parrafo 3 anterior, son indicativas de una incertidumbre sobre la
capacidad de la Sociedad dominante para desarrollar su actividad de forma que pueda realizar
sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segin la clasificacion con que figuran en
las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que han sido formuladas asumiendo que tal
actividad continuard.

7. En nuestra opinion, excepto por los efectos de la salvedad descrita en el parrafo 4 y excepto por
los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se conociera el desenlace final de las
incertidumbres descritas en los parrafos 5 y 6, las cuentas anuales consolidadas del gercicio
1996 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de
la situacién financiera de CLEOP, SA. y Sociedades dependientes al 31 de diciembre de 1996 y
de los resultados de sus operaciones durante el gercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada,
de conformidad con principios y normas contables general mente aceptados.

8. El informe de gestion consolidado adjunto del gjercicio 1996 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo,
la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene e citado
informe de gestion consolidado concuerda con la de sus cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 1996. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de CLEOP, SA. y de sus
Sociedades dependientes.

Price Waterhouse Auditores, SA.
23 de mayo de 1997

- Informe Especia de 26 de Agosto de 1.997

Informe especial requerido por la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 30 de septiembre de 1.992,

sobre informacién publica periddica de las Entidades

emisoras de valores admitidos a negociacion en Bolsa de Valores.

A los Administradores de Compariia Levantina de
Edificacion y Obras Publicas, SA., para su remision
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ala Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales individuales de Compafiia Levantina de
Edificacion y Obras Publicas SA. (CLEOP, SA.) correspondientes al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 1.996 hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 23 de mayo
de 1.997, en el que se expresaba nuestra opinion que incorporaba las siguientes salvedades:

* El epigrafe Deudores del balance de situacion al 31 de diciembre de 1.996 incluye un
saldo de 947.185 miles de pesetas correspondiente a créditos fiscales por bases
imponibles negativas. La contabilizacion de estos créditos fiscales, efectuada
basandose en las previsones de la Direccién sobre su compensacion futura, no
contempla la totalidad de las consideraciones derivadas de la aplicacion del principio
de prudencia establecidas por los principios y normas contables generalmente
aceptados aplicables a estos créditos, y, por consiguiente, su regularizacion afectaria a
los resultados del gjercicio.

* Tal como se describe en la nota 19 de la memoria, existen litigios en curso pendientes
de resolver a la fecha del presente informe. S bien la Sociedad ha provisionado en el
balance al 31 de diciembre de 1.996 |los importes que considera suficientes por estos
conceptos, desconocemos si de su resolucion pudieran derivarse, en su caso, pasivos
adicionales para la Sociedad.

* Las condiciones que se mencionan en la Nota 2.j de la memoria adjunta, que incluyen
las circunstancias descritas en el péarrafo 3 anterior, son indicativas de una
incertidumbre sobre la capacidad de la Sociedad para desarrollar su actividad de
forma que pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segin la
clasificacion con que figuran en las cuentas anuales adjuntas, que han sido formuladas
asumiendo que tal actividad continuard.

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacion referida a la situacion actualizada
de las citadas salvedades y su incidencia en la informacion semestral adjunta, que ha sido
preparada por CLEOP, SA., segin lo requiere la Orden Ministerial de 30 de septiembre de
1.992 y la Circular 3/1994, de 8 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores por
la que se modifican los modelos de informacion publica periddica de las Entidades emisoras de
valores admitidos a negociacién en Bolsas de Valores.

La informacion semestral adjunta no recoge la totalidad de los saldos y transacciones que le
corresponden a la Sociedad procedentes de su participacion en Uniones Temporales de
Empresas.

Nuestro andlisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resolucion de fecha 28 de julio de 1.994 que, debido a su alcance,
sustancialmente menor que el de una auditoria de cuentas, no permite expresar una opinion
sobre la correccion del resto de la informacién semestral ni asegurar que, de haberse aplicado
procedimientos de auditoria complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos
significativos para llevar a su consideracion. Adicionalmente, por este motivo, tampoco
expresamos una opinion sobre la informacion financiera semestral al 30 de junio de 1.997.

Como resultado de nuestro andlisis, les confirmamos las siguientes consideraciones relativas a
la informacién semestral adjunta, al 30 de junio de 1.997:

* Respecto a la salvedad por la contabilizacion de créditos fiscales, no se ha corregido la
salvedad anteriormente indicada, siendo aplicables los mismos importes recogidos en
nuestro informe de fecha 23 de mayo de 1.997, reproducidos anteriormente.

* Respecto a la incertidumbre por litigios en curso, cabe sefialar que, con fecha 29 de

julio de 1.997, seresolvio el laudo arbitral de equidad por €l litigio que existia al 31 de
diciembre de 1.996 con un tercero. Dicho laudo ha resultado favorable para Cleop,
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SA. por lo que no se ha derivado pasivo adicional alguno para la Sociedad como
consecuencia de la resolucién de este litigio.

Respecto al restante litigio en curso al 31 de diciembre de 1.996 entre un tercero y una
Unidn Temporal de Empresa en la que participa Cleop, SA. sigue pendiente de
resolucién al 30 de junio de 1.997, por lo que no se ha despejado la incertidumbre
existente a este respecto.

Respecto a la incertidumbre acerca del cumplimiento del principio de empresa en
funcionamiento, la Direccion de la Sociedad considera que la evolucion del proceso de
suspension de pagos mantiene una linea favorable por lo que considera que, dado €l
nivel de adhesiones al convenio de acreedores conseguido hasta la fecha de emision
del presente informe, dicho convenio de acreedores podré ser firmado en los plazos
previstos.

S bien lo comentado anteriormente constituye un nuevo factor mitigante a la
incertidumbre sefialada, consideramos que, al 30 de junio de 1.997, persiste la
incertidumbre acerca del cumplimiento del principio de empresa en funcionamiento.

Este informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en la
Orden Ministerial de 30 de septiembre de 1.992 para €l uso exclusivo de la Comisién Nacional
del Mercado de Valoresy no debe ser usado para ningln otro proposito.

Price Waterhouse Auditores, SA.

- Informe de Auditoria Ejercicio 1.997

A los Accionistas de Compafiia Levantina de
Edificacién y Obras Publicas, SA.

1

Hemos auditado las cuentas anuales de Compaiiia Levantina de Edificacién y Obras
Plblicas, SA. (en adelante CLEOP, SA.), que comprenden €l balance de situacién al
31 de diciembre de 1.997, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al gercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad . Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en €l
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas que
requieren e examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de |as estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del gercicio 1.997, las
correspondientes al gercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del gjercicio 1.997. Con fecha 23 de mayo de 1.997 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del gercicio 1.996 en € que
exXpresamos una opinion con salvedades

Con fecha 23 de octubre de 1.996 la Sociedad presentd solicitud de estado legal de
suspension de pagos al Juzgado de primera instancia nimero 16 de Valencia. Con
fecha 14 de marzo de 1.997 los Interventores Judiciales calificaron en su dictamen la
insolvencia de la Sociedad como provisional. Posteriormente, e 10 de abril de 1.997,
la Jueza declaré en estado de suspension de pagos e insolvencia provisional a la
Sociedad, con un superavit patrimonial de 3.075 millones de pesetas. Con fecha 30 de
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enero de 1.998 la Jueza dictd Providencia proclamando favorable al convenio €l
resultado de la votacion de la Junta de Acreedores. No obstante, se han presentado
cinco impugnaciones al convenio con los acreedores que se encuentran pendientes de
resolucion a la fecha de este informe.

4, El epigrafe Deudores del balance de situacion al 31 de diciembre de 1.997 incluye un
saldo de 1.069 millones de pesetas correspondiente a créditos fiscales “por bases
imponibles negativas, correspondiendo 122 millones de pesetas al abono efectuado en
la cuenta de pérdidas y ganancias del eercicio 1.997 por este concepto. La
contabilizacion de estos créditos fiscales, efectuada basandose en las previsiones de la
Direccion sobre su compensacion futura, no contempla la totalidad de las
consideraciones derivadas de la aplicacion del principio de prudencia establecidas por
los principios y normas contables general mente aceptados aplicables a estos créditos y,
por consiguiente, su regularizacion afectaria a los resultados del gjercicio.

5. Tal como se describe en las Notas 2k y 19 de la memoria, existen litigios con terceros
en curso y discrepancias con el otro miembro de una Unidn Temporal de Empresas
pendientes de resolver a la fecha del presente informe. S bien la Sociedad ha
provisionado en e balance al 31 de diciembre de 1.997 los importes que considera
suficientes por estos conceptos, desconocemos si de su resolucion pudieran derivarse,
en su caso, pasivos o activos adicionales para la Sociedad.

6. Las condiciones que se mencionan en la Nota 2.j de la memoria adjunta, que incluyen
las circunstancias descritas en el péarrafo 3 anterior, son indicativas de una
incertidumbre sobre la capacidad de la Sociedad para desarrollar su actividad de
forma que pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segin la
clasificacion con que figuran en las cuentas anuales adjuntas, que han sido formuladas
asumiendo que tal actividad continuard.

7. En nuestra opinion, excepto por los efectos de la salvedad descrita en €l parrafo 4, y
excepto por los afectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario Si se conociera el
desenlace final de las incertidumbres descritas en los parrafos 5 y 6, las cuentas
anuales del gercicio 1.997 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de CLEOP, SA. al 31 de
diciembre de 1.997 y de los resultados de sus operaciones y de |os recursos obtenidos y
aplicados durante e ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y compresion adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en €l gercicio anterior.

8. El informe de gestion adjunto del egjercicio 1.997 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe
de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 1.997. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion dd informe de gestién con e alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Price Waterhouse Auditores, SA.

- Informe de Auditoria Ejercicio 1.997

A los Accionistas de Compafiia Levantina de Edificacion
y Obras Publicas, SA. y sociedades dependientes:
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Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Compafiia Levantina de
Edificacion y Obras Publicas, SA. y sociedades dependientes (en adelante, Grupo
CLEOP), que comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 1997, la cuenta
de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al gjercicio anual terminado en
dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en €l trabajo realizado de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de
las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

Nuestro trabajo no ha incluido el examen de las cuentas anuales del gercicio 1997 de
la empresa asociada Residencial Santo Domingo, SA., cuya participacion se desglosa
en la Nota 2 de la memoria. Las cuentas anuales de esta sociedad dependiente han sido
examinadas por otra firma auditora. Nuestra opinion expresada en este informe sobre
las cuentas anuales consolidadas de CLEOP, SA. y sociedades dependientes se basa,
en lo relativo a dicha participacion, inicamente en el informe de estos auditores.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance y de la
cuenta de pérdidas y ganancias, ademds de las cifras del gercicio 1997, las
correspondientes al gercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del gercicio 1997. Con fecha 23 de mayo de 1997 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 1996 en
€l que expresamos una opinién con salvedades.

Con fecha 23 de octubre de 1996 la Sociedad dominante present6 solicitud de estado
legal de suspension de pagos ante e Juzgado de primera instancia nimero 16 de
Valencia. Con fecha 14 de marzo de 1997 los interventores judiciales calificaron en su
dictamen la insolvencia de la sociedad como provisional. Posteriormente, e 10 de abril
de 1997, €l juez declar6 en estado de suspension de pagos e insolvencia provisional a
la Sociedad dominante, con un superavit patrimonial de 3.075 millones de pesetas. Con
fecha 30 de enero de 1998 la Jueza dictd Providencia proclamando favorable al
convenio €l resultado de la votacion de la Junta de Acreedores. No obstante, se han
presentado cinco impugnaciones al convenio con los acreedores que se encuentran
pendientes de resolucion a la fecha de este informe.

El epigrafe Deudores del balance de situacion al 31 de diciembre de 1997 incluye un
saldo de 1.069 millones de pesetas correspondiente a créditos fiscales por bases
imponibles negativas, correspondiendo 122 millones de pesetas al abono efectuado en
la cuenta de pérdidas y ganancias del egercicio 1997 por este concepto. La
contabilizacion de estos créditos fiscales, efectuada basdndose en las previsiones de la
Direccion sobre su compensaciéon futura, no contempla la totalidad de las
consideraciones derivadas de la aplicacion del principio de prudencia establecidas por
los principios y normas contables generalmente aceptados aplicables a estos créditos,
y, por consiguiente, su regularizacion afectaria a los resultados consolidados del
gjercicio.

Tal y como se describe en las Notas 5.1 y 21 de la memoria, existen litigios en curso
pendientes de resolver a la fecha del presente informe. S bien la Sociedad dominante
ha provisionado en el balance al 31 de diciembre de 1997 los importes que considera
suficientes por estos conceptos, desconocemos s de su resolucion pudieran derivarse,
en su caso, pasivos o activos adicionales para el Grupo CLEOP.

Las condiciones que se mencionan en la Nota 5.k de la memoria adjunta, que incluyen
las circunstancias descritas en e parrafo 3 anterior, son indicativas de una
incertidumbre sobre la capacidad de la Sociedad dominante para desarrollar su
actividad de forma que pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los
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importes y seguin la clasificacién con que figuran en las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, que han sido formuladas asumiendo que tal actividad continuara.

En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de otros auditores
seglin se ha mencionado en el parrafo 1, excepto por |os efectos de la salvedad descrita
en el parrafo 4, y excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario
s se conociera el desenlace final de las incertidumbres descritas en los parrafos 5y 6,
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1997 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del
Grupo CLEOP al 31 de diciembre de 1997 y de los resultados de sus operaciones
durante € gercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad
con principios y normas contables general mente aceptados.

El informe de gestion consolidado adjunto del gercicio 1997 contiene las explicaciones
gue los Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la
situacion del Grupo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestion consolidado concuerda
con la de las cuentas anuales consolidadas del gercicio 1997. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestion consolidado con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de CLEOP, SA. y de sus sociedades
dependientes.

Price Waterhouse Auditores, SA.
27 de mayo de 1998

- Informe Especia de 26 de Agosto de 1.998

A los Administradores de Compariia Levantina de
Edificacion y Obras Publicas, SA., para su remision
ala Comision Nacional del Mercado de Valores.

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales individuales de Compafiia Levantina de
Edificacion y Obras Publicas, SA., (en adelante CLEOP, SA.) correspondientes al Ejercicio
anual terminado €l 31 de diciembre de 1.997 hemos emitido nuestro informe de auditoria con
fecha 27 de mayo de 1.998, en € que se expresaba nuestra opinién que incorporaba las
siguientes salvedades:

*

El epigrafe Deudores del balance de situacion al 31 de diciembre de 1.997 incluye un
saldo de 1.069 millones de pesetas correspondiente a créditos fiscales por bases
imponibles negativas, correspondiendo 122 millones de pesetas al abono efectuado en
la cuenta de pérdidas y ganancias del eercicio 1.997 por este concepto. La
contabilizacion de estos créditos fiscales, efectuada basandose en las previsiones de la
Direccion sobre su compensacion futura, no contempla la totalidad de las
consideraciones derivadas de la aplicacion del principio de prudencia establecidas por
los principios y normas contables general mente aceptados aplicables a estos créditos y,
por consiguiente, su regularizacion afectaria a los resultados del gjercicio.

Tal como se describe en las Notas 2.k y 19 de la memoria, existen litigios con terceros
en curso y discrepancias con €l otro miembro de una Unién Temporal de Empresas
pendientes de resolver a la fecha del presente informe. S bien la Sociedad ha
provisionado en e balance al 31 de diciembre de 1.997 los importes que considera
suficientes por estos conceptos, desconocemos si de su resolucion pudieran derivarse,
en su caso, pasivos o activos adicionales para la Sociedad.
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* Las condiciones que se mencionan en la Nota 2.j de la memoria adjunta, que incluyen
las circunstancias descritas en el péarrafo 3 anterior, son indicativas de una
incertidumbre sobre la capacidad de la Sociedad para desarrollar su actividad de
forma que pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segin la
clasificacion con que figuran en las cuentas anuales adjuntas, que han sido
formuladas asumiendo que tal actividad continuard.

Asimismo, con fecha 27 de mayo de 1.998 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas
anuales consolidadas de Cleop, SA. y Sociedades dependientes (en adelante, Grupo CLEOP)
correspondientes al citado gjercicio 1.997. Dicho informe incluia las mismas tres salvedades
reflejadas anteriormente respecto a las cuentas anuales individuales.

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacién referida a la situacién actualizada
de las citadas salvedades y su incidencia en la informacién semestral adjunta, que ha sido
preparada por CLEOP, SA. segin lo requiere la Orden Ministerial de 30 de septiembre de
1.992 y la Circular 3/1994, de 8 de junio, dela Comision Nacional del Mercado de Valores por
la que se modifican los modelos de informacion publica periddica de las Entidades emisoras de
valores admitidos a negociacién en Bolsas de Valores.

La informacion semestral adjunta no recoge la totalidad de los saldos y transacciones que le
corresponden a la Sociedad procedentes de su participacion en Uniones Temporales de
Empresas.

Nuestro andlisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resolucion de fecha 28 de julio de 1.994 que, debido a su alcance,
sustancialmente menor gque el de una auditoria de cuentas, no permite expresar una opinion
sobre la correccion del resto de la informacién semestral ni asegurar que, de haberse aplicado
procedimientos de auditoria complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos
significativos para llevar a su consideracion. Adicionalmente, por este motivo, tampoco
expresamos una opinion sobre la informacion financiera semestral al 30 de junio de 1.998.

Como resultado de nuestro andlisis, les confirmamos las siguientes consideraciones relativas a
la informacién semestral adjunta, al 30 de junio de 1.998:

* Respecto a la salvedad por |a contabilizacion de créditos fiscales, no se ha corregido la
salvedad anteriormente indicada, siendo aplicables los mismos importes recogidos en
nuestros informes de fecha 27 de mayo de 1.998, reproducidos anteriormente.

* Respecto a la incertidumbre por litigios en curso, cabe sefialar que, con fecha 5 de
mayo de 1.998, se resolvio el laudo arbitral de equidad por el litigio que existia al 31
de diciembre de 1.997 con Gec Alsthom Transporte, SA.. Dicho laudo ha resultado
favorable para Cleop, SA. por lo que no se ha derivado pasivo alguno para la
Sociedad como consecuencia de la resolucion de este litigio.

Respecto a los otros dos litigios en curso, contenidos tanto en la Nota 19 de las cuentas
anuales individuales de Cleop, SA. correspondientes al gercicio 1.997, como la nota
21.3 de las cuentas anuales consolidadas del Grupo CLEOP del gjercicio 1.997, siguen
pendientes de resolucion al 30 de junio de 1.998. Respecto a las discrepancias con €l
otro miembro de una Unién Temporal de Empresas, siguen asimismo pendientes de
resolver al 30 de junio de 1.998. En consecuencia, no se ha despejado la incertidumbre
existente a este respecto por los litigios y discrepancias sefialados en este parrafo.

* Respecto a la incertidumbre acerca del cumplimiento del principio de empresa en
funcionamiento, la Direccién de CLEOP, SA. considera que la evolucion del proceso
de suspension de pagos mantiene una linea favorable. Tal como se indica en el
apartado Xl de la informacion semestral adjunta, con fecha 3 de Julio de 1.998 se dict6
sentencia desestimando las demandas de impugnacién del Convenio de Acreedores
realizadas por tres acreedores. Dicha sentencia fue impugnada, quedando pendiente de
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resolucién una Unica apelacién presentada por un acreedor cuyo crédito asciende a
340 miles de pesetas.

S bien lo comentado anteriormente constituye un nuevo factor mitigante a la

incertidumbre sefialada, consideramos que, al 30 de junio de 1.998, persiste la

incertidumbre acerca del cumplimiento del principio de empresa en funcionamiento.
Este informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en la
Orden Ministerial de 30 de septiembre de 1.992 para €l uso exclusivo de la Comisién Nacional
del Mercado de Valoresy no debe ser usado para ningln otro proposito.

Price Waterhouse Auditores, SA.

- Informe Especial de 30 dejulio de 1.999

“ Alos Administradores de Compafiia Levantina de
Edificacion y Obras Publicas, SA., para su remision
ala Comision Nacional del Mercado de Valores.

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales individuales de Compafila Levantina de
Edificacién y Obras Publicas, SA. (en adelante, CLEOP, SA.) correspondientes al gercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 1998, emitimos nuestro informe de auditoria con fecha 8
de marzo de 1999, en el que se expresaba nuestra opinion que incorporaba la siguiente
salvedad:

* El epigrafe Deudores del balance de situacion al 31 de diciembre de 1998 incluye un saldo
de 1.067 millones de pesetas correspondiente al créditos fiscales por bases imponibles
negativas registrados en gercicios anteriores a 1998. La Direccion de la sociedad ha
considerado la desapariciéon en la actualidad de las causas que motivaron las bases
imponibles negativas, la capacidad de generar beneficios fiscales en el futuro que permitan
su compensacion en un plazo no superior al previsto en la legislacion fiscal, asi como otros
aspectos descritos en la Nota 2 de la memoria. En nuestra opinién, la citada
contabilizacion no contempla la totalidad de las consideraciones relacionadas con la
aplicacion del principio de prudencia aplicable a estos créditos y, por consiguiente, su
regularizacion afectaria a resultados de gjercicios anteriores.

Asimismo, con fecha 8 de marzo de 1999 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas
anuales consolidadas de Cleop, SA. y Sociedades dependientes (en adelante, Grupo CLEOP)
correspondientes al citado gercicio 1998. Dicho informe incluia la misma salvedad reflgjada
anteriormente respecto a las cuentas anuales individuales.

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacion referida a la situacion actualizada
de la citada salvedad y su incidencia en la informacion semestral adjunta, que ha sido
preparada por CLEOP, SA. seguin lo requiere la Orden Ministerial de 30 de septiembre de 1992
y la Circular 3/1994, de 8 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores por la que
se modifican los model os de informacidn pablica periddica de las Entidades emisoras de valores
admitidos a negociacién en Bolsas de Valores.

La informacion semestral adjunta no recoge la totalidad de los saldos y transacciones que le
corresponden a la Sociedad procedentes de su participacién en Uniones Temporales de
Empresas (UTES), habiéndose integrado la parte proporcional correspondiente del resultado de
las UTES. Asimismo, no se ha incorporado el gasto por e Impuesto sobre Sociedades
correspondiente al beneficio obtenido en el primer semestre de 1999, cuya contrapartida seria
una reduccién del saldo de Deudores por créditos fiscales a compensar.
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Nuestro andlisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resolucion de fecha 28 de julio de 1994 que, debido a su alcance,
sustancialmente menor que e de una auditoria de cuentas, no permite expresar una opinion
sobre la correccién del resto de la informacion semestral ni asegurar que, de haberse aplicado
procedimientos de auditoria complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos
significativos para llevar a su consideracion. Adicionalmente, por este motivo, tampoco
EXpresamos una opinion sobre la informacion financiera semestral al 30 de junio de 1998.

Como resultado de nuestro andlisis, les confirmamos que, en la informacion semestral adjunta,
al 30 de junio de 1999, no se ha corregido la salvedad anteriormente indicada, siendo aplicable
el mismo importe recogido en nuestro informe de fecha 8 de marzo de 1999, reproducido
anteriormente. No obstante, e beneficio obtenido en e primer semestre de 1999 y las
previsiones positivas de la Direccién de la Sociedad apoyan, desde €l punto de vista econdémico,
la consideracion de los administradores acerca de la compensacion futura de los créditos
fiscales. No obstante, al 30 de junio de 1999, tal consideracion no abarca la totalidad de los
postulados derivados de la aplicacién del principio de prudencia aplicable a estos créditos
fiscales.

Este informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en la
Orden Ministerial de 30 de septiembre de 1992 para € uso exclusivo de la Comision Nacional
del Mercado de Valoresy no debe ser usado para ningun otro propésito.

Price Waterhouse Auditores, SA.
30 dejulio de 1999.”
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CAPITULO 11

LAEMISIONY LOSVALORESNEGOCIALES
OBJETO DE LA MISMA

[1.1.- ACUERDOS SOCIALES

[1.1.1.- Acuerdos sociales de ampliacién de capital v de delegacion

en los Administradores.

El Consgjo de Administracién de la sociedad en su sesién de 29 de
Septiembre de 1.997 , tom6 € acuerdo de aceptar y aprobar integramente la
modificacion de Convenio presentada por la firma Decomur 95, S.L., dejando por
tanto anulada su primera proposicion presentada en e momento de solicitud de la
Suspension de Pagos. A tal fin el Presidente de la sociedad en escritura publica de
1 de Octubre de 1.997 elevd a publico €l acuerdo anterior (se acompafia como

Anexo n° 2)

Con fecha 3 de julio de 1998, e Juzgado de Primera Instancia
nimero dieciséis de Valencia dictd Fallo en el expediente de Suspensién de Pagos
de Compafiia Levantina de Edificacion y Obras Publicas, SA., que fué
posteriormente confirmado por la Seccion Octava de la Audiencia Provincial de
Vaencia el 23 de Noviembre y el 15 de Diciembre de 1.998, APROBANDO EL
CONVENIO propuesto por €l acreedor Decomur 95, S.L. suscrito entre Compariia
Levantina de Edificacién y Obras Plblicas, S.A. y sus acreedores, y que consta
fidedignamente documentado en escritura publica de fecha 10 de Junio de 1.997
otorgada ante el Notario de Valencia D. Antonio Soto Bisquert con € nimero
1.271 de su protocolo (Anexo n° 3). Asimismo, se acompaiia Edicto del Juzgado

de Primera Instancia nimero dieciséis de 13 de Enero de 1.999 como Anexo n° 4.

Dentro del citado Convenio de Acreedores, el apartado D de la
Clausula Sexta, recogia como una de las variantes para el pago a los acreedores
que hubiesen manifestado su voto favorable al convenio, la posibilidad de

capitalizar su crédito, mediante la emision de acciones por parte de Compafiia
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Levantina de Edificacion y Obras Publicas, S.A. a tipo del 450%, con exclusién

del derecho preferente de suscripcion de los antiguos accionistas de la sociedad.

En cumplimiento del mencionado convenio, y de acuerdo con los
acreedores que optaron por la variante de capitalizacion de sus créditos, el Consegjo
de Administracién de Compafiia Levantina de Edificaciéon y Obras Publicas, S.A.
en su sesion de 8 de Marzo de 1.999 acordd proponer a la Junta General de
Accionistas la aprobacion de una ampliacién del capital social, mediante
compensacion de créditos, a los efectos de cumplimentar 1o establecido en €l
convenio de acreedores judicialmente aprobado, mediante la emisién de 222.186
nuevas acciones de la Companiia al tipo del 450% y su adjudicacién a acreedores,
con exclusién del derecho de suscripcién preferente. Modificacion del articulo 4°

de los Estatutos Sociales. (Certificacion recogidaen € Anexo n® 7).

A tal fin y en cumplimiento de la Legislacién vigente, se elabord
e preceptivo informe del Consgjo de Administracion (Anexo 6) y sometio dicha
propuesta a la consideracién de los auditores de la sociedad, los cuales emitieron
los informes que figuran transcritos en el punto 11.11.4.1. sobre exclusién de
derechos de suscripcién preferente en el supuesto del articulo 159 del texto
refundido de la Ley de Sociedades Andnimas y sobre aumento de capital por
compensacion de créditos en el supuesto del articulo 156 del texto refundido de la

L ey de Sociedades Andnimas.

La Junta General de Accionistas celebrada el 30 de abril de 1999,
a la que asistié e Notario del llustre Colegio de Valencia D. Antonio Soto
Bisguert que levantd la correspondiente Acta de |a sesion, aprobé la ampliacion de
capital para compensacion de créditos, con supresion del derecho preferente de

suscripcion, objeto del presente folleta(Certificacion recogidaen el Anexo n®7

I1.1.2.- No procede

[1.1.3.- Informacién sobre los reguisitos y acuerdos previos para la

admisién a negociacién en Bolsa.

Seglin consta en el acuerdo de ampliacién adoptado por la Junta

Genera de Accionistas de 30 de abril de 1999, se autoriza a Consgjo de

Cap. Il - P&g. 2



Administracion para que solicite de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Madrid y Valencia, la admision a cotizacion oficial de las acciones de esta
emisioén, dejando constancia expresa del sometimiento de la compafiia alas normas
gque existan o pudieran dictarse en materia de bolsas, y especialmente, sobre

contratacion, permanenciay exclusion de la cotizacién oficial.

11.2.- AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

La ampliacion de capital a que se refiere el presente Folleto no

requiere autorizacion administrativa previa.

11.3.- EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS
VALORES
No se ha redlizado evaluacion del riesgo inherente a los valores

ofertados ni a su emisor por ninguna entidad calificadora.

Il.4.- VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TiPICO
DELOSVALORES EMITIDOS

El presente Folleto se refiere a una ampliacion de capital mediante
la emision de nuevas acciones cuyo régimen legal aplicable es el contenido en la
Ley de Sociedades Andnimas, cuyo texto refundido fué aprobado por € R.D.
Legislativo 1564/1989 de 22 de Diciembre. No existen variaciones sobre €l

régimen tipico que paralas acciones se prevé en el mencionado texto legal.

[1.5.- CARACTERISTICASDE LOSVALORES

[1.5.1.- Naturalezade los valores que se ofrecen

Las acciones procedentes de la emision objeto del presente folleto
seran ordinarias, de 3 (tres) Euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma
clasey serie que las actualmente en circulacion, y gozaran de los mismos derechos

que estas.
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11.5.2.- Forma de representacion de los valores

Las nuevas acciones estaran representadas por medio de
anotaciones en cuenta siendo el Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Vaores, S.A., con domicilio en Madrid Cale Orense nimero 34, la entidad

encargada de lallevanza de su registro contable.

[1.5.3.- Importe global delaemisiéon

El importe global de la emisién es de 2.999.511 Euros,
correspondiendo 666.558 Euros a capital nominal y 2.332.953 Euros a prima de

emision.

[1.5.4.- NUmero de valores, proporcion sobre el capital importes

nominal y efectivo de cada uno de ellos.

El nimero de acciones a emitir serd de de 222.186, que
representan un 9,68% del capital social actual y un 8,83% sobre el capital final.

El nimero de acciones a emitir es consecuencia del listado de
acreedores que han optado para el cobro de sus créditos por la capitalizacion de los
mismos mediante la aplicaciéon de lo dispuesto en la clausula sexta, apartado D

“terceravariante”, del Convenio de Acreedores aprobado judicialmente.

La emision se redizard a 450%, esto es 13,5 Euros,

correspondiendo 3 Euros al valor nominal y 10,50 Euros ala primade emision.

El precio de laaccion ha sido fijado por el Convenio aprobado por
e Juzgado de Primera Instancia nimero dieciséis de Valencia, ratificado por una
mayoria suficiente de acreedores ordinarios de la sociedad (68,65%) y aceptado
por los Organos de Gobierno de la sociedad, segin consta en e punto 11.1.-

Acuerdos Sociales de este mismo Folleto.

Para la estimacion de este valor de las acciones de la sociedad |0s
acreedores ordinarios promotores de la maodificacion del Convenio tuvieron en
cuenta los Balances presentados en el Dictamen de la Intervencion Judicial en los

que se reflglan las Plusvalias tacitas existentes y que fueron elevados a definitivos
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por el Juzgado de Primera Instancia numero dieciséis de Valencia, cuyos datos

figuran en las Cuentas Anules de la sociedad.
Con los resultados negativos generados por la sociedad durante €l
periodo de Suspension de Pagos |os, efectos que el precio decidido tienen sobre el

"PER" y otros ratios de rentabilidad para el inversor son practicamente nulos.

[1.5.5.- Comisiones y Gastos del suscriptor

Las nuevas acciones se emitiran libres de gastos para €l suscriptor,
con independencia de lo que pudieran cobrar |as respectivas entidades adheridas a

través de las que se realice la suscripcion.

11.6.- COMISIONES POR REPRESENTACION EN
ANOTACIONES EN CUENTA

Las comisiones por primera inscripcion de anotaciones en cuenta
seran soportadas por la sociedad emisora. Las siguientes seran a cargo del
accionista y dependeran de las tarifas y comisiones que tenga vigentes en cada

momento la entidad adherida através de la cual se opere.

11.7.- LEY DE CIRCULACION DE LOSVALORES

Los Estatutos de la Sociedad Emisora no contienen restricciones a
la libre transmisibilidad de las acciones representativas de su capital social,
teniendo lugar dicha transmision por transferencia contable y produciendo la
inscripcién de la transmision a favor del adquirente los mismos efectos que la

tradicién de los titul os.

Las acciones de la Compafiia cotizan en las Bolsas de Valores de
Madrid y Valencia, siendo en todo caso de aplicacién, en cuanto a la transmision
de las acciones, las previsiones contenidas sustancialmente en los articulos 36 y 37
de la Ley del Mercado de Valores. Por dicha razon, las compraventas que tengan
por objeto las acciones emitidas por la Compafiia deberan realizarse con la

participacion obligatoria de a menos una entidad que ostente la condicion de
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miembro del correspondiente mercado. En caso contrario las operaciones serén
nulas. Asimismo, las transmisiones onerosas por titulo distinto del de
compraventa, asi como las transmisiones gratuitas deberan notificarse a los
organismos rectores del correspondiente mercado. Ademas, al ostentar la Sociedad
la condicion de sociedad con capital admitido a negociacién en Bolsa de Valores,
la adquisicion de sus acciones se halla sujetaala aplicacion de la normativa sobre
ofertas publicas de adquisicion, sobre obligaciones de informacion, sobre

participaciones significativas, y en general atodalanormativa en vigor.

11.8.- MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS
RESPECTO A LOS QUE EXISTA EL COMPROMISO DE SOLICITAR LA
ADMISION A NEGOCIACION DE LOSVALORES

La entidad emisora se compromete a actuar con la maxima
diligencia llevando a cabo las gestiones precisas que permitan gue las acciones
puedan comenzar a negociarse |0 antes posible.

No obstante, en cualquier caso, una vez cerrada la suscripcion por
completo, las nuevas acciones quedaran admitidas a negociacién en las Bolsas de
Valoresde Madrid y Valencia en e plazo méximo de cuatro meses.

En caso de hipotético incumplimiento de dicho plazo, y sin
perjuicio de la eventual responsabilidad contractual de la emisora, se hardn
publicos los motivos del retraso mediante escrito dirigido a la CN.M.V. y

publicacion en el Boletin Oficial de Cotizacion y en un diario de difusién nacional.

La Sociedad Emisora declara que conoce los requisitos vy
condiciones que se exigen para la admisién, permanencia y exclusién de las
acciones representativas de su capital social en los mercados secundarios
organizados anteriormente citados, segin la legidacion vigente, y los

reguerimientos de sus organi smos rectores, aceptando cumplirlos.

[1.9.- DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TITULARES
DE LASACCIONES

[1.9.1.- Derecho a participar en €l reparto de las ganancias sociales

y en €l patrimonio resultante de la liquidacién
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Las nuevas acciones, son acciones ordinarias y pertenecen a la
misma clase y serie. En consecuencia, y en virtud de las condiciones del acuerdo
de ampliacién, dichas acciones gozaran del derecho a participar en € reparto de
las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacién, en los
mismos términos que las preexistentes antes de la ampliacién a partir del 1 de
Enero del afio 2.000, lo que significa gue las nuevas acciones tendran derecho al
cobro de cualquier dividendo que pudierarepartir la sociedad a partir del inicio del
afno 2.000 independientemente del gercicio econdmico a que corresponda. Todo
ello de acuerdo con las disposiciones de la Ley de Sociedades Andnimasy con los

Estatutos Sociales.

Los derechos al cobro de dividendos y cualesquiera otros de
contenido ecomico se haran efectivos a través de las entidades adheridas en cuyos
registros estén inscritas las acciones, y prescribiran en favor de la Sociedad
Emisora en el plazo de cinco afios contados a partir del dia sefialado para comenzar

su cobro.

[1.9.2.- El derecho de suscripcién preferente

Las acciones procedentes de la ampliacion conferirdn al socio €l
derecho de suscripcién preferente de nuevas acciones 0 de obligaciones

convertibles en acciones.

[1.9.3.- Derecho de asistir y votar en las Juntas Generalesy €l de

impugnar |os acuerdos sociales

Las nuevas acciones a emitir son acciones ordinarias con derecho
de voto. El tenedor de las mismas goza del derecho de asistir y votar en las Juntas
Generdes, asi como el de impugnacién de acuerdos sociales segln € régimen
general establecido en la Ley de Sociedades Anénimas y de acuerdo con los
requisitos que figuran en los Estatutos Sociales de la Emisora y que se reflgjan

seguidamente:

"Podran asigtir a las Juntas Generales |os titulares de acciones que, con
cinco dias de antelacion como minimo a aquél en que haya que celebrarse
la Junta, tengan inscritas en sus respectivos registros las anotaciones en
cuenta acreditativas de su titularidad, y acrediten el cumplimiento de
talesrequisitos.
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Cada accion confiere derecho de asistencia a la Junta a cuyos efectos se
facilitara a los interesados |las correspondientes tarjetas de asistencia.

Los accionistas podran asistir personalmente o por representacion
conferida a otro accionista, mediante poder notarial o escrito especial
para cada Junta, sin perjuicio de lo dispuesto en €l articulo 108 de la Ley
Especial.

Las personas juridicas, menores o incapacitados concurriran a las Juntas
por medio de sus legitimos representantes 0 accionistas, en quien los tales
representantes deleguen”

No existe nimero minimo de acciones para asistir a las Juntas
Generales.

No existe nUmero minimo de acciones para tener voz y voto,
correspondiento un voto por cada accioén.

N6 existe nimero maximo de votos que pueda ser emitido por un

nico accionista o por sociedades pertenecientes a un mismo grupo.

[1-9.4.- Derecho de informacion

Las nuevas acciones emitidas confieren el derecho de informacion
regulado en los articulos 48 y 112 de la Ley de Sociedades Andnimas. Por €llo, €l
titular de las mismas pueden solicitar por escrito antes de la reunién de la Junta
General, o verbalmente durante la misma, los informes o aclaraciones que estime
precisos acerca de los asuntos comprendidos en el Orden del Dia, con sujecion, sin
embargo, a las excepciones, limitaciones y requisitos que se establecen en la Ley
de Sociedades Andnimas. Adicionamente, los accionistas son titulares de los
demés derechos de informacién que se establecen a lo largo de la Ley de
Sociedades Andnimas para | os supuestos de modificacion de estatutos; ampliacion
y reduccion del capital social; aprobacion de las cuentas anuales;, emision de
obligaciones convertibles o no en acciones; transformacion, fusién y escision;

disolucion y liquidacion de la sociedad y otros actos u operaciones societarias.

[1.9.5.- Prestaciones accesorias y demés privilegios, facultades y

deberes que conlleve latitularidad de | as acciones emitidas.
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Las nuevas acciones son acciones ordinarias, que no llevan
aparejadas prestaciones accesorias, ni privilegios, facultades o deberes diferentes a

los que atribuian | as preexistentes antes de laindicada ampliaci6n de capital.

[1.9.6.- Fecha en gque los derechos y obligaciones comienzan a

regir después de |as alteraciones producidas.

Las nuevas acciones que se ofrecen gozardn de los mismos
derechos politicos que las actualmente en circulacion a partir del dia siguiente al
de cierre del periodo de suscripcion, participando en los derechos econémicos

desde €l dia 1 de Enero del afio 2.000.
11.10.- SOLICITUDES DE SUSCRIPCION

[1.10.1.- Colectivo de potenciaes inversores;

Las acciones que se emiten han sido solicitadas previamente por
aguéllos acreedores cuyos créditos figuraban reconocidos como ordinarios en la
lista definitiva de acreedores que figura incorporada en el expediente de
Suspension de Pagos tramitado en los autos 739/96 del Juzgado de Primera
Instancia nimero 16 de Valenciay que optaron de modo fehaciente en su adhesion
a Convenio por la variante de capitalizacion de deuda (Variante tercera de la

clausula sextadel Convenio).

[1.10.2.- Periodo de Suscripcion.

El periodo parala suscripcion seiniciara el dia habil siguiente al
de la publicacion del anuncio de la Ampliacién de Capital en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil y terminara transcurrido un mes desde dicho anuncio, incluido

el Ultimo dia.

[1.10.3.- Tramitacion de la suscripcion:

A los efectos de cumplimentar la suscripcién, la sociedad emisora
envio en Junio-1999 carta certificada con acuse de recibo a cada uno de los

acreedores que ostentan derecho legitimo a la misma, sefialdndoles de forma
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individualizada el nimero de acciones a que tienen derecho y solicitdndoles que
proporcionasen las respectivas cuentas de las entidades depositarias en las que
habra que depositar las acciones que | es corresponden en la ampliacion.

Asimismo, y como complemento de la anterior, CLEOP remitira
nueva carta certificada a dichos acreedores comunicandoles la verificacion de la
ampliacién de capital por laC.N.M.V..

A fin de que la Entidad Agente pueda realizar oportunamente la
adjudicacion de las acciones procedentes de la ampliacion, ésta dispondra del
listado de los acreedores que optaron en su adhesién al Convenio por lavariante de
capitalizacion de sus créditos (Clausula sexta, apartado D “Tercera variante”), en
e que seindicara el nimero de acciones que les corresponde por |a capitalizacion
de su crédito, asi como la identificacién de sus respectivas cuentas de depdésito

receptoras de las acciones que se emitan.

[1.10.4.- Fecha de desembol so.

Al ser esta Ampliacién de Capital por compensacion de créditos

no es aplicable.

[1.10.5.- Resguardos de la suscripcién:

En d momento de la suscripcién los interesados podran solicitar
documento acreditativo de lamisma ala entidad adherida a través de la cual la hayan
realizado. Tal documento no serd negociable y su vigencia se extiende hasta que,
asignadas las referencias de registro correspondientes por e Servicio de
Compensacién y Liquidacion de Valores, queden inscritos los valores emitidos en €

registro contable de | as entidades adheridas afavor de sus respectivos titulares.

Por lo tanto, se presumiran titulares de las acciones las personas que
aparezcan legitimadas por los asientos ddl registro contable de las entidades

adheridas a Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores.

11.11.- DERECHOS PREFERENTES DE SUSCRIPCION
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[1.11.1.- Indicacién de los titulares:

Al ser esta Ampliacién de Capital por compensacion de créditos,
se suprime totalmente e derecho de suscripcién preferente, segiin acuerdo de la
Junta General de Accionistas de 30 de Abril de 1.999.

11.11.2.- Negociacion:

Al no existir derechos preferentes de suscripcion no cabe

negociacién de los mismos.

[1.11.3.- Documentos acreditativos de |a titul aridad

No procede la emision de documentos acreditativos de la
titularidad de derechos preferentes de suscripcion al no existir dichos derechos de

suscripcion.

[1.11.4.- Exclusion de los derechos preferentes de suscripcion

En la Junta General de Accionistas de 30 de Abril de 1.999, se
acordd " Se suprime para este aumento el derecho preferente de suscripcion de los
antiguos accionistas, de acuerdo con lo establecido en el convenio suscrito entre la
Compafila y sus acreedores, aprobado judiciamente en e expediente de

Suspension de Pagos antes referido”.

[1.11.4.1.- Informe de Auditores de la Junta General de 30 de

Abril de 1.999.

Informe Especial sobre aumento de Capital por compensacion de
Créditos, supuesto previsto en el articulo 156 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas

A los Accionistas de Compariia Levantina de
Edificacionesy Obras Publicas, SA.
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A los fines previstos en el articulo 156 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas, emitimos el presente Informe Especial sobre la compensacion de créditos
destinada a la propuesta de aumento de capital de 666.558 Euros de nominal y 2.332.953
Euros de prima de emision al 29 de Abril de 1.999, que los Administradores les presentan
para su aprobacion en e documento contable adjunto. Hemos verificado, de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas, la informacién preparada bajo la
responsabilidad de los Administradores en el documento antes mencionado, respecto a los
créditos destinados al aumento de capital y que los mismos son liquidos, vencidos y
exigibles.

Hemos auditado, asimismo, las cuentas anuales de Compariia Levantina de Edificacionesy
Obras Publicas, SA., correspondientes al gercicio anual terminado € 31 de diciembre de
1.998 habiendo emitido nuestro informe de auditoria al respecto el 8 de marzo de 1.999 en
el gque expresamos nuestra opinion con una salvedad en relacién con el registro en
gercicios anteriores de créditos fiscales.

En nuestra opinidn, e documento adjunto preparado por los Administradores ofrece
informacién adecuada respecto a los créditos a compensar para aumentar el capital social
de la Compafiia Levantina de Edificaciones y Obras Publicas, SA. al 29 de abril de 1.999,
los cuales son liquidos, vencidos y exigibles.

Este Informe Especial ha sido preparado Gnicamente a los fines previstos en e articulo
156 del texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

Asimismo, a continuacion se detalla el informe sobre la exclusion

del derecho de suscripcién preferente:

Informe Especial sobre exclusién del derecho de suscripcion
preferente en el supuesto del Articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas.:

Ala Junta General de Accionistas de
Compafiia Levantinas de Edificaciones y Obras Publicas, SA.

1.-

A los fines previstos en el articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas, y de acuerdo con €l encargo recibido de la Sociedad, emitimos el presente
informe Especial sobre el aumento de capital social en 666.558 Euros, mediante la emision
de 222.186 acciones ordinarias con exclusién del derecho de suscripcion preferente,
acompafiado del informe adjunto del Consgjo de Administracion que se someterd a la
aprobacion de la Junta General Extraordinaria de Accionistas. El citado aumento del
capital serealizara con una prima de emision de 2.332.953 Euros.

El informe elaborado por el Consgjo de Administracion propone que € tipo de emision de
las nuevas acciones para su suscripcion por los acreedores afectados por € expediente de
suspension de pagos que optaron por €l cobro de su crédito mediante la capitalizacién de
éste, sea de 13,50 Euros, compuesto de 3 Euros de valor nominal y 10,50 Euros de prima
de emision. Con fecha 15 de diciembre de 1.998 la Audiencia Provincial de Valencia dict6
sentencia poniendo fin al proceso concursal de suspension de pagos iniciado €l 23 de
octubre de 1.996 y aprobando e Convenio de Acreedores que incluia la opcién de cobro
de créditos mediante su capitalizacion.
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La propuesta de aumento del capital social efectuada por el Consegjo de Administracion
considera que, previamente al acuerdo de aumento de capital, la Junta General
Extraordinaria de Accionistas acordara la propuesta contenida en el punto 5 del orden del
dia de la citada Junta que hace referencia a la redenominacion en Euros del capital social.
En consecuencia, la validez de la propuesta de aumento de capital en los términos
mencionados en el parrafo 2 estd sujeta a la aprobacion previa por parte de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de la redenominacién en Euros de la cifra del
capital social.

Nuestro trabajo se ha basado en las cuentas del gjercicio cerrado el 31 de diciembre de
1.998 auditadas por nosotros. Con fecha 8 de marzo de 1.999 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales del gercicio 1.998 en € que expresamos una
opinién con una salvedad. Nuestro trabajo ha incluido |os siguientes aspectos:

a) Formulacion de preguntas a la Direccion de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la Sociedad
entre la fecha de cierre de las citadas cuentas auditadas y la fecha del informe de
Auditoria.

b) Evaluacion de la adecuacion de los factores utilizados para la determinacion del
tipo de emision propuesto para las acciones.

c) Andlisis de la evolucion de la cotizacion bursatil de las acciones de la Sociedad.

d) Obtencion de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunico
gue han puesto en nuestro conocimiento todas las hipétesis, datos o informacién
relevantes a efectos de la operacion a realizar.

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por e Consgo de Administracion de Compafiia Levantina de
Edificaciones y Obras Publicas, SA. en la determinacién del tipo de emisién de 13,50
Euros para las nuevas acciones estan adecuadamente expuestos en su informe adjunto, y
se basan en el cumplimiento del Convenio de Acreedores aprobado judicialmente en el
expediente de Suspension de Pagos seguido ante el Juzgado de Primera instancia nimero
16 de Valencia (autos 739/96).

En relacién con el valor de mercado de los activos de la Sociedad, hemos dispuesto del
Dictamen pericial de valoracién de inmuebles, elaborado por la Universidad Politécnica
de Valencia, de fecha 20 de enero de 1.997, sin que hayamos dispuesto de una valoracion
mas reciente de |os activos de la Sociedad.

Los Administradores han determinado €l tipo de emisién de las nuevas acciones sobre la
base expuesta en € parrafo 5 anterior. Por nuestra parte, hemos realizado una estimacion
de los valores reales de las acciones de la Sociedad segin los métodos de "Valor de
Cotizacién en Bolsa" y de "Valor de activo neto real”, con la limitacion al alcance
mencionada en el parrafo 6. Como consecuencia de la estimacion realizada, el valor real
de las acciones de la Sociedad seria inferior al tipo de emision propuesto a la aprobacion
de la Junta General Extraordinaria de Accionistas.

Este Informe Especial ha sido preparado Gnicamente a los fines previstos en € articulo

159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.
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En el Anexo 8° se recoge copia de los informes transcritos de los
auditores, junto con los informes del Consejo de Administracion a los que aluden,

y lalistade los créditos a compensar.

11.12.- COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOSVALORES

[1.12.1.- Entidades gue intervienen en la Colocacién:

BANCOVAL, SA. actuara como “entidad agente’, siendo la
encargada de redlizar, entre otras, las funciones de control y seguimiento de las
suscripciones efectuadas a través de las entidades adheridas y adjudicacion de
acciones a los acreedores, verificacion y cuadre de informacion, generacion y
transmision al Servicio de Compensacién y Liquidacion de Vaores dd fichero de
suscriptores y recepcion del fichero de Referencias de Registro, tramitacién, en su
caso, de la expedicion de pdlizas por la entidad que intervenga la operacion y
expedicion del cuadro de difusion.

La comisidon pactada en concepto de servicios de agencia de la

presente operacion es de 350.000 pesetas.

11.13.- TERMINACION DEL PROCESO

[1.13.1.- Falta de suscripcién global:

No se prevé la suscripcion incompleta de la presente ampliacion
de capital, por cuanto las nuevas acciones serén adjudicadas a los acreedores, en
pago de sus créditos, en cumplimiento de sentencia judicial aprobatoria del
convenio de acreedores, seglin expediente de suspensién de pagos de la compariia,
seguido ante el Juzgado de Primera Instancia n° 16 de los de Vaencia, autos
739/96. De elo se deduce la imposibilidad matemética de la suscripcion
incompleta.

Ademés, dichos acreedores suscriptores ya han manifestado cada
uno de ellos individualmente de forma fehaciente su voluntad de suscripcidn, con
aceptacion expresa del nimero exacto de acciones que les serédn adjudicadas en

pago de sus respectivos créditos. Asimismo, en la propia acta de la Junta General
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que aprobd la presente ampliacion de capital, consta una relacién cerrada de los
acreedores suscriptores con indicacién del nimero de acciones a adjudicar a cada
uno, por lo que no cabe suscripcién incompleta de la presente ampliacién de
capital.

En cualquier caso, la compafiia emisora se compromete a llevar a
cabo con la maxima diligencia las gestiones precisas que permitan el definitivo
cumplimiento de la ampliacién de capital aprobada en cumplimiento del convenio

de acreedores.

[1.13.2.- Plazo y forma de entrega de |l os titul os definitivos:

Cerrado € periodo de suscripcion preferente, se otorgard la
preceptiva escritura publica de aumento de capital y, una vez depositada en €
Servicio de Compensaciéon y Liquidacion de Vaores junto con la relacion de
suscriptores, dicho Servicio y sus entidades adheridas practicardn la oportuna
inscripcién en los registros contables a favor de los mencionados suscriptores.

Por lo tanto, a estar las acciones representadas mediante
anotaciones en cuenta no se procedera alaemision ni entrega de titulos afavor delos

suscriptores.

I1.14.- GASTOS DE LA EMISION

Los gastos de emisién, suscripcion y admision a cotizacion
oficia de las nuevas acciones serdn por cuenta del emisor, estimandose en un
importe aproximado ddl 1,66% dd importe efectivo de la ampliacién, segin €
siguiente detalle:

Euros Pts.
Gastos hotariadles y de registro 1.955,00 325.285
I.T.P. 29.995,00 4.990.748
Entidad Agente 210354 350.000
CN.M.V. 1.592,52 264.972
- Folleto emisién 1.502,53 250.000
- Folleto admision 20.00 3.328
Bolsas (estudioy admision) 5.319,51 885.092

Publicidad 1.000,00 166.386
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SCL.V. 274,00 45.590
Otros 6.010,12 1.000.000
49.772,22 8.281.401

[1.15.- INMPOSICION PERSONAL SOBRE LA RENTA
DERIVADA DE LOSVALORES OFRECIDOS.

Régimen fiscal general respecto a la tenencia de acciones

a) Personasfisicas residentes en territorio espafiol:

Laimposicién personal sobre la renta derivada de latitularidad de
las acciones para accionistas residentes, ésta sujeta a la Ley 40/1.998 de 9 de
diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, que en su articulo
8 establece que son contribuyentes por este impuesto las personas fisicas que

tengan su residencia habitual en territorio espariol.

Los sujetos pasivos residentes en territorio espafiol que estén
integrados en una unidad familiar podran optar por tributar conjunta y
solidariamente por este impuesto, con arreglo a lo previsto en el Titulo VI de la

Ley anteriormente citada sobre tributacion conjunta.

Laintegracion en la base imponible de las rentas que estos valores
sean susceptibles de producir (dividendos, primas de asistencia a Juntas,
participaciones en beneficios, etc.), viene determinado en € articulo 19 de la Ley
de I.R.P.F., que en e punto 2 dispone que se incluirdn como rendimientos del
capital, entre otros, los que provengan del capital mobiliario. El articulo 23.1.b).,
delalLey de |.R.P.F., establece que tales rendimientos, a efectos de su integracién
en la base, se multiplicaran por 140%. El articulo 66 de la Ley de |.R.P.F,,
establece, con carécter general una deduccion del 40% sobre los rendimientos

integros descritos en el articulo 23.1.b)..

Por su parte, € articulo 82 de la misma Ley establece que las

personas juridicas y entidades que satisfagan o abonen rentas sujetas a este
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impuesto, estardn obligadas a retener, en concepto de pago a cuenta, la cantidad
que se determine reglamentariamente (25% de la cuantia integra de la renta a
abonar) y a ingresar su importe en e Tesoro en los casos y forma que se
establezcan.

La retencidn del 25% a que se ha hecho referencia anteriormente
se deducira de la cuota liquida del impuesto, y s la diferencia resultase negativa

podra solicitarse la devolucion.

Cabe destacar asimismo, € hecho de que a efectos del calculo de
la ganancia patrimonial, con la entrada en vigor de la nueva Ley 40/1.998 de 9 de
diciembre, de |.R.P.F., desaparece la aplicacién de los coeficientes actualizadores

deinflacién sobre €l valor de adquisicion.

El tipo de gravamen aplicable a las ganancias patrimoniales queda
regulado en los articulos 50 y 53 de la Ley de |.R.P.F.. La ganancia patrimonial
derivada de la transmision de las acciones se gravara a tipo marginal de la escala,
en el caso de que éstas se hayan adquirido con menos de dos afios de antelacion a

|afecha de transmision.

Para las ganancias de patrimonio derivadas de la titularidad de
acciones con una antigtiedad superior a dos afios €l tipo de gravamen sera del 20%

(siendo 17% el tipo de gravamen general y 3% el tipo de gravamen autonémico).

b) Personas fisicas no residentes:

Laimposicién personal sobre larenta derivada de la titularidad de
las acciones para accionistas no residentes esta sujeta a la Ley 41/1.998 de 9 de
diciembre, del Impuesto sobre la Renta de No Residentes, sin perjuicio de lo
establecido en los Tratados y Convenios Internacionales que variara en funcion de

que el no residente opere o no através de establ ecimiento permanente.

La mencionada Ley en su articulo 5 establece que son
contribuyentes por este impuesto las personas fisicas no residentes en territorio
espafiol, que obtengan rentas en e mismo. Por su parte, € articulo 6, para

determinar la residencia en territorio espafiol, se remite a lo dispuesto en €l
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articulo 9 de la Ley 40/1.998 de 9 de diciembre de |.R.P.F.. De ahi que, la no

residencia quede definida por exclusion.

Con carécter general, el régimen de |os rendimientos obtenidos sin
la mediacion de establecimiento permanente es e siguiente: los dividendos, primas
de asistencia y demas participaciones en beneficios obtenidos por latitularidad de
las acciones tributaran de forma separada por cada devengo total o parcial de renta
sometida a gravamen al tipo del 25%, no admitiéndose mas deduccién que la del

25% de retencién. Con ello la cuota a pagar coincide con laretencion.

¢) Personas Juridicas:

Seglin establece e articulo 10 de la Ley 43/1.995 de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, 1a base imponible estara constituida por
el importe de la renta en el periodo impositivo minorada por la compensacién de
bases imponibles negativas de gercicios anteriores. Los rendimientos netos
derivados de la titularidad de acciones(dividendos, primas de asistencia a Juntas,
etc.) integran el concepto de renta que alude el articulo 10, quedando asi sujetos al

tipo de gravamen gue corresponda a cada tipo de sociedad.

Como menciondbamos anteriormente, las entidades que satisfagan
a otras rendimientos de capital mobiliario estan obligadas a retener e ingresar en €l
Tesoro en concepto de pago a cuenta la cantidad que se determine en cada
momento (en la actualidad el 25%), excepto lo dispuesto en € articulo 146.d)., es
decir, cuando los rendimientos procedan de entidades participadas, directa o
indirectamente, al menos, en un 5%, siempre que dicha participacion se hubiera
tenido de manera ininterrumpida durante un afio. EI cumplimiento de estos
requisitos debera ser comunicado por la entidad perceptora de los rendimientos. La
mencionada retencion, se deducira por la sociedad perceptora, de la cuota liquida
del impuesto.

Las deducciones para evitar la doble imposicion interna
(dividendos y participaciones en beneficios), quedan reguladas en € articulo 28 de
la Ley 43/1.995 de 27 de diciembre, modificado por la Disposiciéon Final 2 de la
Ley 40/1.998 de 9 de diciembre, del 1.R.P.F..
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11.16.- FINALIDAD DE LA OPERACION

[1.16.1.- Destino del importe de laemisién

La finalidad de esta ampliacion es e cumplimiento del Convenio
de Acreedores propuesto por e acreedor Decomur 95, S.L. y que consta
fidedignamente documentado en la escritura publica de fecha 10 de Junio de 1.997
otorgada ante el Notario de Valencia D. Antonio Soto Bisquert con € n® 1.271 de
su protocolo. Tal como anteriormente hemos indicado el Convenio fué aprobado
por el Juzgado de Primera Instancia n°® 16 de Valencia que dicté fallo en €l
Expediente de Suspension de Pagos el pasado 3 de Julio de 1.998, siendo
posteriormente confirmado por la Seccion Octava de la Audiencia Provincial de
Valenciaen 23 de Noviembre y 15 de Diciembre de 1.998.

En e citado convenio cldusula sexta- figuraba como tercera
variante la capitalizacion de la deuda de los acreedores sin quita alguna a tipo de
cambio del 450%.

Los acreedores que en los plazos fijados en la propuesta del
convenio cumplimentaron su adhesion a mismo y la eleccion de esta variante
figuran en el Anexo n° 8 anteriormente resefiado y son los Unicos a los que va
destinada esta emisién en cumplimiento estricto del articulado del Convenio de

Acreedores tantas veces resefiado.

[1.16.2.- Finalidad de |a of erta publica de venta:

No existe oferta publica de venta de valores.
11.17.- DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS
ACCIONES DE LA SOCIEDAD EMISORA PREVIAMENTE ADMITIDAS A

COTIZACION EN BOLSA.

[1.17.1.- Numero de acciones admitidas a cotizacion:
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A la fecha de redaccién del presente folleto se encuentran

admitidas a cotizacion en las Bolsas de Madrid y Valencia 2.295.027 acciones de 3

euros de valor nominal cada una, todas €ellas totalmente suscritas y desembolsadas,

y pertenecientes a una misma clase y serie, representativas del 100% del capital

social de Cleop, siendo su forma de representacién el sistema de anotaciones en

cuenta.

[1.17.2.- Informacién de la negociacion:

Lainformacién bursatil correspondiente alos 24 meses anteriores

a ultimo gjercicio cerrado y de los ocho primeros meses transcurridos del presente

Ejercicio seincluye como Anexo n®9 del este folleto.

[1.17.3.- Resultados v dividendos por accién:

La informacion correspondiente a los tres egjercicios sobre

resultadosy dividendos de la Compariia es la siguiente:

CLEOP-GRUPO CONSOLIDADO

Beneficio/Pérdida del Ejercicio (Miles Pts.)
Capital fin del Ejercicio (Miles Pts.)

N° Acciones fin Ejercicio (Miles acciones)
Beneficio/Pérdida por accion (Ptas.)

PER. (*)

Pay-out (por ciento)

Dividendo por accién

CLEOP, SA. (individual)

Beneficio/Pérdida del Ejercicio (Miles Pts.)
Capital fin del Ejercicio (Miles Pts.)

N° Acciones fin Ejercicio (Miles acciones)
Beneficio/Pérdida por accion (Ptas.)

PER. (*)

Pay-out (por ciento)

1.996

(1.497.814)
1.147.513
2.295
(652)

(1.565.604)
1.147.513
2.295
(682)

1.997

(256.818)
1.147.513
2.295
(112)

(227,051)
1.147.513
2.295
(99

1.998

54.359
1.147.513
2.295

24

31,04

3.765
1.147.513
2.295

1,6

465,6
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Dividendo por accién - -

*)

El PER se ha calculado con una cotizacion de 745 Pts. que es la cotizacion media
del gercicio 1998 en laBolsade Valencia

[1.17.4.- Ampliaciones de capital realizadas en los tres ultimos

Durante los tres Gltimos gercicios, la Unica ampliacion de capital
llevada a cabo fue la aprobada por el Consegjo de Administracion, en su sesion
celebrada el dia 25 de Marzo de 1.996, y en virtud de la facultad prevista en €
articulo 153 de la Ley de Sociedades Andnimas, conferida por la Junta General de
Accionistas celebrada el dia 29 de Junio de 1.994. cuyas caracteristicas fueron las
siguientes:

* Fecha cierre periodo de suscripcion preferente: 18/06/1996
* Fecha de finalizacion 22 vuelta: 25/06/1996

* Importe nominal: 382.504.500 pesetas

* Prima de emisién: 153.001.800 pesetas

* Tipo de emision: 1 nuevax 2 vigjasa 140%

* N° acciones emitidas: 765.009 acciones
* Capital final: 1.147.513.500 pesetas

* N° acciones final: 2.295.027 acciones

* Derecho de suscripcion:

Valor tedrico: 83 pesetas
Precio de mercado:

- Maximo: 83 pesetas

- Minimo: 5 pesetas

- Medio: 11 pesetas

[1.17.5.- Numero de valores y valor nominal de los mismos si |la

sociedad no tuviese todos sus val ores admitidos a cotizacion

Tal como se indica en € apartado 11.17.1 anterior, la Sociedad
Emisora tiene admitidas a cotizacién la totalidad de las acciones representativas
del capital social.
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[1.17.6.- Declaracion de que los valores de la Sociedad no han sido

objeto de oferta publica.:

Las acciones que componen el capital socia de Compafia
Levantina de Edificacion y Obras Publicas, S.A. (CLEOP) no han sido objeto de

oferta pablica de adquisicion.

11.18.- PARTICIPANTES EN LA CONFECCION DEL
FOLLETO

[1.18.1.- Personas fisicas o juridicas que han participado en €

disefio y/o asesoramiento de la emision, tasacion, valoracion o evaluacion de algdn

activo o pasivo de la Sociedad Emisora o de alguna informacién significativa

contenida en €l Folleto.

El Consgo de Administracion de Compafila Levantina de
Edificacion y Obras Publicas, S.A. (CLEOP) es quien ha elaborado y preparado la

informacidn contenida en este Folleto Informativo.

Arcalia Corporacion de Gestién e Inversiones, S.A. actlia como mandatario
de CLEOP exclusivamente para la tramitacion del expediente de verificacién
previa ante la C.N.M.V. y posterior admision de dicha ampliacién por las
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid y Valencia.

La sociedad emisora declara que no existe vinculacién ni intereses

econdmicos entre Arcalia Corporacion de Gestion e Inversiones, S.A. y CLEOP.
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CAPITULO 111

EL EMISORY SU CAPITAL

[11.1.- IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL

111.1.1.- Denominacién

COMPANIA LEVANTINA DE EDIFICACION Y OBRAS

PUBLICAS, S.A. (CLEOP), con domicilio social en Vaencia Avda. Pio XII nimero 1,
con C.I.F. A-46004131.

[11.1.2.- Objeto Social

De acuerdo con € articulo 2° de los Estatutos Sociales, €l objeto social

esta constituido literalmente por |as operaciones siguientes:

1-

a) El estudio, proyecto, construccion y venta de toda clase de obras; asi como
e montaje de instalaciones 0 industrias cuyos servicios o productos se
consideren auxiliares de la construccion.

b) La construccion completa o parcial, reparacién y conservacion de
edificaciones y de obras publicas.

c) La consolidacion y preparacion de terrenos y obras necesarias para
alumbramiento de aguas, cimentaciones, pavimentaciones y obras de
jardineria.

d) La preparacion y montaje de estructuras y cubiertas, postes y torres
metdlicas, compuertasy gruas.

€) La instalacion y montaje eléctrico, telegréfico, telefénico con y sin hilos,
balizamiento, fontaneria, conduccion, distribucién y evacuacion de aguas,
liquidos y gases de aparatos y materiales sanitarios, la extraccion de frio,
calor y acondicionamiento de aire, pararrayos y similares, cocinas, aparatos
elevadores, montajes metalicos e instalaciones industriales.

f) Los acabados de obra, revestimientos, chapados, solados, pavimentos,
aislamientos, carpinteria, cerrajeria, acristalamientos. pintura, decoracion.

g) Los servicios auxiliares de la construccion y dragados.
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h) La g/ecucién completa de obras por cuenta propia y por cuenta de terceros.

i) La explotacion de canteras, fabricacion de hormigones y aglomerados de
obras prefabricadas.

j) Las agrupaciones y uniones temporales de empresas a las finalidades que
son objeto de este articulo.

k) La compra, promocion, arredamiento, excepto leasing, y venta de
edificaciones, viviendas, locales y terrenos, asi como de articulos y materiales
para la construccién. La intermediacion en la promocion de edificaciones,
locales, viviendas y terrenos.

) La contratacion y arrendamientos de servicios publicos o privados,
particulares o administrativos, de todo tipo; y, entre ellos, enunciativa y no
limitativamente, de recogida de basuras, de mobiliario urbano, de limpieza. de
exterminio de animales dafiinos, desinsectacion y desinfeccion.

II) La recuperacion y comercio de residuos procedentes de derribos, desguaces
0 de cualquier otra actuacion; la recuperacién y comercio de desperdicios.

2.- Asimismo, las actividades integrantes del objeto social podran ser
desarrolladas por la Sociedad total o parcialmente de modo indirecto,
mediante la titularidad de acciones o de participaciones en sociedades con
objeto idéntico o analogo.

CLEOP esta clasificada en €l sector 0045 (Construccion) dentro de la
clasificacién nacional de actividades econémicas, pudiendo clasificarse también en €
sector 0070 en atencidn al desarrollo de actividades de promocién inmobiliaria.

I11.2.- INFORMACIONES LEGALES

I11.2.1.- Fechay forma de constitucién sociedad emisora.

La Sociedad se constituyd por tiempo indefinido bajo la denominacion
de COMPANIA LEVANTINA DE EDIFICACION Y OBRAS PUBLICAS,
SOCIEDAD ANONIMA (CLEOP), mediante escritura autorizada por €l Notario de
Valencia Don Francisco Perell6 de la Pefia € 30 de Diciembre de 1.946, guedando
inscrita en € registro Mercantil de Vaencia al folio 293, hoja 128 de la Seccién 32 de

Sociedades Andnimas, libro 4°, Inscripcion 12

Sus Estatutos fueron adaptados a la actual Ley de Sociedades

Anbnimas por escritura autorizada por el Notario de Vaencia Don Antonio Soto
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Bisquert e 7 de Agosto de 1.990, inscritaen el Registro Mercantil de Valencia al tomo
3039, libro 355 de la Seccién general, folio 185, hojaVV-5121, Inscripcién 1152

Lainformacion referente alos Estatutos Sociales pueden consultarse en
el Registro Mercantil de Valencia o en e domicilio social de la entidad sito en

Valencia, Calle Serpisn® 68-1°-12

111.2.2.- Legislacion especid

CLEORP tienelaformajuridica de Sociedad Anénima, y no esta sujetaa

ninguna regul acién especifica.

I11.3.- INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL

111.3.1.- Importe nominal capital suscrito y desembolsado.

El importe del capital suscrito, totalmente desembolsado, a fecha de
redaccion del presente folleto asciende a SEIS MILLONES OCHOCIENTOS
OCHENTA Y CINCO MIL OCHENTA Y UNO EUROS (6.885.081 Euros).

111.3.2.- Importes aliberar, plazosy forma

No existen importes a liberar.

111.3.3.- Clases y series de acciones

La totalidad de las acciones son de Tres Euros de valor nominal cada
una, en una Unica serie, con los mismos derechos politicos y econdmicaos, estando
representadas por medio de anotaciones en cuenta, siendo el Servicio de Compensacion
y Liquidacién de Valores, SA., la entidad encargada de su registro contable, cuyo
domicilio es Calle Orense, 34 de Madrid.

111.3.4.- Evolucién capital en los Ultimos tres afos
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La Evolucidon del capital social en los Ultimos tres afios ha sido la

siguiente:
Capital Final
Tipo Operacion NP° acciones Nominal N° acciones Nominal
Ampliacion (Junio-96) 765.009 | 382.504.500 Pts. | 2.295.027 | 1.147.513.500 Pts.
Redenominacion a Euros vy
reducciéon del v. nominal de la
accién a3 EUrOS(JUniO'gg) (*) --= 11.614,03 Euros | 2.295.027 6.885.081 Euros

(*) Acuerdo adoptado en Junta General de 30/04/1999. Ver Informe del Consgjo de
Administracion en Anexo n° 5.

111.3.5.- Empréstitos y obligaciones

La sociedad emisora no tiene emitidos, en la actualidad, empréstitos, ni

obligaciones convertibles, canjeables o con "Warrants".

111.3.6.- Ventajas fundadores.

No existen titulos representativos de ventgjas a fundadores o

promotores ni bonos de disfrute.

111.3.7.- Capital autorizado

La Junta General Ordinariay Extraordinariade accionistas celebrada el
30 de Abril de 1.999 aprobd la Ampliacién de Capital, objeto de este Folleto

Informativo.

El Consgo de Administracion goza de autorizacion por la Junta
General celebrada el 28 de Junio de 1.996 para elevar el capital social de la Sociedad
en 3.442540,50 Euros, debiendose redlizar este aumento mediante aportaciones
dinerarias y dentro de un plazo méximo de 5 afios desde la citada fecha de la Junta,
pudiendo efectuarlo con o sin prima de emisién y en su caso con la prima de emision
gue libremente determine el propio Consejo, quedando asimismo autorizado el Consejo
de Administracion para modificar los Estatutos Sociales de la Compafiia de

conformidad con las ampliaciones acordadas en cada momento.
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Hasta la fecha de redaccién del presente Folleto no ha utilizado dicha

autorizacion, por lo que sigue vigente en su totalidad.

No existe delegacion de la Junta General para emitir obligaciones

convertibles, canjeables o con "Warrants".

111.3.8.- Condiciones alas gue los Estatutos sometan |as modificaciones

de capital.

Los estatutos sociales de la Entidad Emisora no sefialan condiciones
para la modificacién del capital, mas restrictivas que las prescripciones legales

vigentes.

I11.4.- ACCIONES ADQUIRIDAS Y CONSERVADAS EN
CARTERA POR LA SOCIEDAD

La Sociedad Emisora no tiene en la actualidad acciones propias en
carterani de formadirecta ni indirectamente.

No obstante, mediante acuerdo de la Junta General de Accionistas de
30 de Abril de 1.999 se autorizd a Consgjo de Administracion para la adquisicion y
engj enacién de sus propias acciones, con un maximo equivalente a cinco por ciento del
Capital Social, por un precio minimo de 3 euros y méximo de 24 euros, por un plazo de

18 meses.

I11.5.- BENEFICIO Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES
ULTIMOS EJERCICIOS.

Nos remitimos a punto I1.17.3 del presente folleto.

I11.6.- ESQUEMA DEL GRUPO DE SOCIEDADES

Compariia Levantina de Edificacion y Obras Publicas, S.A. (CLEOP)

se sitlia a la cabeza de un pequefio grupo de sociedades no cotizadas, todas ellas
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participadas directamente por la matriz, cuyo esquema grafico recogemos a

conti
‘ CLEOP I

99,99% SERVICLEOP, SL.
CONSULTORIA LEVANTINA DE
100%
PROYECTOS, SA.
50% RESIDENCIAL SANTO DOMINGO, SA.
9% GESTION SUELO DE ALICANTE, SA.
28,6% ON CAMPUS TECHNOLOGY, SA.

I11.7.- GRUPO DE SOCIEDADES

A 31/12/1998, dentro del Grupo CLEOP, conforme a lo
dispuesto en el Real Decreto 1815/1991.

- Se consideran sociedades “dependientes’, SERVICLEOP,
SL.y CONSULTORA LEVANTINA DE PROYECTOS, SA..

- Se consideran sociedades “asociadas’, RESIDENCIAL
SANTO DOMINGO, SA. y ON CAMPUS TECHNOLOGY, S.A., por ser
compariias sobre las que se posee una influencia notable pero no se tiene la

mayoria de los votos, ni se gestiona conjuntamente con terceros.

De todas €llas, se han incluido en e perimetro de
consolidacion SERVICLEOP, S.L. (por integracion global) y RESIDENCIAL SANTO
DOMINGO, SA. (por puesta en equivalencia). Las otras dos compaiiias, no han sido

consideradas a efectos de la formulacién de las cuentas consolidadas a 31/12/1998 al

Cap. Il - Pag. 6



presentar un interés poco signnificativo con respecto a la imagen fiel que deben
expresar dichas cuentas, de acuerdo con lo que establece el articulo 43.2 del Cédigo de

Comercio.

Por otro lado, CLEOP tiene una pequefia participacién (9%) en
GESTION DE SUELO DE ALICANTE, S.A. sobre la cual no tiene una capacidad de
decision relevante, y por tanto no forma parte del grupo. Esta empresa esta controlada
por e Instituto Valenciano de la Vivienda, S.A. (sociedad de titularidad publica -
Generalidad Valenciana-), que ostenta el 51% de su capital.

Asimismo, CLEOP tiene una participacion del 50% en una
“ Agrupacion de Interés Econémico”, A.l.LE. DR. WASKMAN (el resto corresponde a
Cubiertas y MZOV), cuyo objeto es la concesion administrativa del Ayuntamiento de

Valencia paralaexplotacion de un aparcamiento publico de vehiculos.

L as participaciones que posee CLEOP en SERVICLEOP, S.L.
y en GESTION SUELO DE ALICANTE, SA. se hallan sujetas en garantia prendaria a
favor de PARTISA (Participaciones Industriales y de Servicios, S.A.) por un préstamo
de 57,5 millones de pesetas que ésta compafiia tiene concedido a CLEOP.

Por 1o demas, a continuacion recogemos |os datos descriptivos
basicos de |as sociedades del Grupo CLEOP:

SERVICLEOP, SL.

Domicilio: Calle Serpisn®68-1°-12- VALENCIA
Capital social: 200.000 Pmlis.

Reservas: 46.393 Pmis.

Resultado del Ultimo Ejercicio: 40.892 Pmis.
Dividendos repartidos. 0

CLEORP, S.A. posee una participacion directadel 99,99% de su capital social.

La sociedad SERVICLEOP, S.L.que ya tenia la adjudicacién del Servicio de
Retirada de Vehiculos de Vaencia hasta e afio 2.003, logré en 1.998 la adjudicacién
del Servicio Municipal de Retirada de Vehiculos de la ciudad de Sevilla, por un

periodo de 5 afios.
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2.-

CONSULTORIA LEVANTINA DE PROYECTOS, SA.

Domicilio: Calle Serpisn® 68-1°-12- VALENCIA
Capital Social: 20.000 Pmis.

Reservas. No se han generado

Resultados: No se han generado

Dividendos repartidos. 0

CLEOP participa directamente en un 100% de su Capital Social.

Esta sociedad modificé su denominacion social durante el Ejercicio 1.998
(antes Terrenos y Edificaciones) asi como su objeto social que ha pasado a ser como
indica su nombre el de empresa consultora para proyectos de arquitectura e ingenieria,
habiendo iniciado sus actividades en estos campos a finales del Gltimo trimestre del
Ejercicio 1.998.

RESIDENCIAL SANTO DOMINGO, SA.

Domicilio: Avda Pio X1l n°1 - VALENCIA

Capital Social: 606.750 Pmis.

ReservalLegal: 11.372Pmls.

Total ingresos cuenta explotacion: 540.706 Pmis.

Rdo.Neto Ejercicio 1.998 después de impuestos: 56.218 Pmis.

Dividendos repartidos: Hasta 31/12/1998 esta sociedad no habia
repartido dividendos. Posteriormente, en febrero-1999, acordo repartir
un dividendo con cargo a los resultados del gercicio 1998 de 618
pesetas brutas por accion, 1o que supuso para CLEOP el abono de
24.998.100 pesetas brutas.

En esta sociedad CLEOP participa directamente al 50% en su capital social. El
restante 50% es propiedad de la Corporacion Inmobiliaria Banco Bilbao-Vizcaya, S.A.

Su objeto principal es la construccion, ya finalizada, y venta del edificio

resultante sobre |os solares de la Plaza Tetuan (Valencia).
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Durante 1.999, y en Junta General de fecha 27 de enero, la Sociedad acordé la
reduccién de capital desde 606.750.000 a 461.130.000 pesetas, con la finalidad de
devolver aportaciones a los accionistas. Posteriormente, el 30 de junio de 1999, acordd
nuevamente una reduccion de capital desde la cifra de 461.130.000 a la de 258.880.000

pesetas. A lafechaactual, ambas reducciones han sido € ecutadas.

ON CAMPUS TECHNOLOGY, SA.

Domicilio: Historiador Diago n® 11 - VALENCIA
Capital Social: 10.500 Pmis.

Reservas: 4.195 Pmis.

Resultados Ejercicio 1.998: 1.426 Pms.
Dividendos repartidos: 0

On Campus Technology empresa vinculada, en la que participa en un 28,6% de
su capital social; el resto estd suscrito en un 51,8% por Levantina de Comunicacion,
S.L., 9.50% por Bancaja un 4,8% por la Universidad de Valenciay el resto por tres
accionistas minoritarios.

La sociedad se constituyé con un capita de 10.500.000 Ptas., estando
desembolsado el 100%.

Su objeto social es la gestion, realizacion y consulting de proyectos de
investigacion y desarrollo, asi como la prototipacion y eecucion de proyectos de
prueba piloto, y por ultimo el desarrollo de software-hardware de aplicaciones

especiales.

Entotal, el VALOR EN LIBROSde |as paricipaciones de caracter permantente

es el siguiente:

Servicleop, S.L. 199.999 Pmls.
Consultoria Levantina de Proyectos, S.A. 20.000 Pmls.
Residencial Santo Domingo, S.A. 303.375 Pmis.
Gestion Suelo de Alicante, S.A. 18.000 Pmis.
OCT-0On Campus Technology, S.A. 21.750 Pmis.
A.l.LE. Dr. Waskman 5.000 Pmls.
Otras (varias) 2.424 Pmis.
570.548 Pmls.
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CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALESDEL EMISOR

IV.1.- ANTECEDENTES

Compafila Levantina de Edificacion y Obras Publicas, S.A. (CLEOP),
desde su constitucion en 1.946, viene desarrollando todo tipo de actividades dentro del
mercado de la construccion e inmobiliario, fundamentalmente dentro del &rea geogréfica de

la Comunidad Valenciana, tanto en el &mbito publico como privado.

Dentro del desarrollo de la actividad de CLEOP, hay que sefidlar que en
octubre de 1996 e Consgjo de Administracion de la sociedad resolvié solicitar la
declaracién judicia de la compafiia en estado de Suspensién de Pagos, que fue admitido a
tramite por el Juzgado de Primera Instancia n° 16 de Vaencia en ese mismo mes. Tras
diversas sentencias, de primera 'y segunda instancia, todas favorables a la aprobacion del
Convenio de Acreedores de la compafiia, la Seccién 8% de la Audiencia Provincial de
Valencia dicté sentencia definitiva el 15 de diciembre de 1998, poniendo fin al proceso
consursal y aprobando definitivamente el Convenio de Acreedores formulado y aprobado en
el mismo.

De forma esguematica las condiciones del citado Convenio de Acreedores

son las siguientes:

Deuda aprobada
Deuda original por convenio Plazo amortiza-
Variante Descripcion (Miles Pts.) (Miles Pts.) cion de ladeuda
Generad Propuesta base De 12/2000 al
(quita del 39%) 2.354.316 1.436.133 12/2005
Primera Quitadel 50% + Del 12/2000 d
devengo intereses 104.412 52.206 12/2005
Segunda Adjudicacién de 12/1998'y 1999
inmuebles (quita 1.236.446 754.232 (prevision)
del 39%)
Tercera Capitalizacion de Nov. 1999
deuda 498.154 498.154 (prevision)
4.193.328 2.740.725
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Duarante €l periodo en que ha durado el proceso de Suspension de Pagos
CLEOP ha estado incapacitada |egalmente para acudir alicitaciones publicas. Sin embargo,
una vez superada dicha circunstancia, ha solicitado la renovacion de todas las
clasificaciones que tenia ante la Administracién Publica para participar en concursos de la
Ley de Contratos de las Administraciones Publicas, de manera que el pasado 23 de febrero
de 1999 ha obtenido €l oportuno certificado mejorando, incluso, las clasificaciones que

tenia anteriormente.

IV.2.- ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR.

La actividad principal de CLEOP durante los Ultimos tres gjercicios, fue la
contratacion y € ecucion de obras, tanto publicas como privadas, y larealizacién de cuantas
operaciones industriales y comerciales guardan relacion con dicha finalidad, entre las que
se incluyen las actividades inmobiliarias cuyo objeto es la comerciadizacion de las
edificaciones resultantes de la utilizacion del suelo para construir, en forma de venta o

arrendamiento.

Con laintencion de diversificar su negocio, durante el Ejercicio de 1.995 la
compafiia amplia sus actividades hacia el campo de los servicios, mediante la explotacién
de Concesiones Administrativas. En dicha linea de actividad, viene explotando
aparcamientos urbanos ubicados en Vaencia y Castellén, asi como la concesion del
Servicio de Recogida de Vehiculos de la Via Piblica en cuatro poblaciones. A partir del
Ejercicio de 1.996 este servicio fué transferido a su filial Servicleop, S.L. En e Ejercicio
de 1.997 la sociedad Servicleop adquirié a Cleop uno de los Aparcamientos Urbanos

ubicado en Valencia (Aparcamiento de Tres Cruces).

Antes de entrar en la descripcién de las éreas funcionales de CLEOP y su
Grupo, parece conveniente resumir las carécteristicas del sector construccion e
inmobiliario, dado que es el &mbito fundamental en donde la compafiia ha desarrollado

tradiciona mente su negocio.

Descripcion del sector

Tradicionamente e sector de la construccion se divide en cuatro
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subsectores, en funcion del tipo de obra: Obra civil (carreteras, ferrocarriles, obras
hidraulicas e infraestructura urbana), edificacion residencial, edificacion no residencial, y
rehabilitacion y mantenimiento de edificios. A su vez, atendiendo a organismo contratante,
puede distinguirse entre obra publicay privada.

La obra civil representaba, en € gjercicio 1998, un 21% sobre la actividad
total del sector en Espafia, |a edificacion residencial un 35%, la edificacion no residencial
un 12%, y la rehabilitacion y mantenimiento de edificios un 32%. Asimismo, cabe sefialar
que, en el mercado de las grandes obras en Espafia, el cliente més importante son las

Administraciones Plblicas (estatal, autonémicas y locales).

Desde € punto de vista empresarial, €l sector de la construccion en Espafia
es un sector muy fragmentado. Asi, los diez primeros grupos constructores representan tan
solo el 15% del total del mercado y, segin €l Ministerio de Fomento, de las mas de 100.000
empresas constructoras que existian en Espafia en 1997, a las que hay que afadir los

tabaj adores autébnomos, sélo 60 superaban los 3.000 millones de pesetas de facturacion.

En cuanto a la evolucién de la construccion en Espafia, desde |os afios 1992
y 1993 en que se produjo unainflexion ala baja, este sector ha experimentado una etapa de
crecimiento que se ha consolidado en los gjercicios 1997 y 1998. Por subsectores, la

evolucion en los Ultimos tres afios ha sido |a siguiente (Fuente: SEOPAN):

Subsector 1996 1997 1998
Obracivil -12% -4% 7%
Edificacion residencial 6% 5% 9%
Edificacion no residencial -1% 2% 4%
Rehabilitacién y mantenimiento 5% 5% 3%

Laedificacién residencial haencabezado durante |os Ultimos gjercicios este
crecimiento, gracias a diversos factores como la reduccién de los tipos de interés de los
préstamos hipotecarios, € crecimiento del empleo y el consumo privado, y la existencia de
una demanda acumulada de primera vivienda. Para este subsector se preven altas tasas de

crecimiento en el gjercicio 1999 (7,5% segiin SEOPAN).
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En cuanto a la obra civil, como consecuencia del retroceso de la inversion
publica, sufrié una disminucion en su crecimiento en 1996 y 1997. Esta tendencia ha
experimentado un cambio importante en 1998, gracias a aumento de las inversiones
publicas en infraestructuras y la puesta en marcha de grandes proyectos de financiacion
privada.

Cabe destacar también que, alo largo de los Ultimos afios, se ha producido
un proceso paulatino de descentralizacion de la inversiéon publica, con una disminucién
progresiva del peso relativo de la Administracion Central y un crecimiento de las
Administraciones Autondémica y Local. Como consecuencia de dicho proceso, en 1998 la
Administracion Central ha licitado el 35% del total, correspondiendo el 65% restanta a las
Autonémicasy Locales.

De cara a futuro, cabe resaltar que nuestro pais es aln deficitario en
infraestructuras respecto a los principales paises europeos, |0 que hace prever un
mantenimiento de altas tasas de inversion en |os proximos afos.

En este mismo sentido, cabe también mencionar laimportancia creciente de
la utilizacion por las Administraciones Publicas de financiacion extrapresupuestaria para €l
desarrollo de proyectos, como respuesta a las limitaciones presupuestarias derivadas del
proceso de convergenciaalaUnion Europea.

En este contexto cabe esperar un fuerte crecimiento de la obra civil en los

préximos afios.

En cuanto a la edificacién no residencial, también presenta expectativas
favorables para los proximos gercicios (un 5,5% para 1999 segiin SEOPAN), gracias al
favorable contexto econémico general, que hace prever e mantenimiento de la inversion
privada en niveles satisfactorios, y a los planes de inversién anunciados por las distintas

Administraciones en areas tales como la construccién y rehabilitacion de hospitales.

Por su parte, el mercado de promocion de viviendas también esté dtamente
fragmentado, tanto desde el punto de vista de los competidores, como desde el punto de
vista geogréfico. Los diferentes costes del suelo en funcion de las areas geogréficas
determinan importantes diferencias de precio en producto final en los distintos mercados
locales. La actividad promotora residencial se encuentra actualmente en una situacion de
crecimiento, apoyada por diversos factores, similares a los mencionados respecto a la

edificacion residencial:
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Desde e punto de vista de la demanda, podemos sefialar:

- El entorno econdmico aentador: La reduccion del desempleo y la
mejora de la renta disponible son factores clave en la evolucion de la vivienda. Los indices de
confianza del consumidor estén cerca de maximos historicos y los niveles de ahorro de las

familias superan ampliamente lamedia de la OCDE.

- La demografia Existe una fuerte demanda latente derivada de la
estructura de la piramide de poblacién en Espafia, cuyo rango més ancho esta entre los 25-32
afios (la generacion del baby-boom de finales de |os afios sesenta). Esta demanda esta liderada

por los compradores de primera vivienda.

- Los precios, que han venido atravesando unafase de estabilidad.

- Los tipos de interés hipotecarios, que se sitdian en minimos histéricos,

disminuyendo € esfuerzo inversor necesario paralaadquisicién de vivienda.

- Por ultimo, € hecho de que la poblacién espafiola suele poseer su
domicilio en propiedad, en lugar de aquilarlo (el porcentaje de casa en propiedad se sittiaen €

78%, frente al resto de |os paises de Europa donde este porcentaje es mas bgjo)

Por otro lado, la oferta de vivienda ha crecido significativamente en los
ultimos tres afios, sin embargo, su capacidad de crecimiento va disminuyendo.

La ofertainmobiliaria esta restringida por dos factores. Por una parte, por la
propia capacidad de las promotoras, que actuamente estdn a maxima capacidad; y por otra,
por la rigidez del mercado del suelo. En relacion con este Ultimo aspecto, sefidar que la
liberalizacion del suelo en Espafia no ha tenido €l éxito previsto, los ayuntamientos siguen
controlando el proceso, y éste dura en muchos casos mas de sei's afios (desde |la compra de un
suelo rustico hasta la entrega de la vivienda). De hecho, los promotores van aumentando su

oferta utilizando suel o ya urbanizado.

En este contexto de una demanda en expansion y una oferta limitada en su

crecimiento, puede producirse una moderada subida de los precios.

Después de esta breve descripcion del sector, pasamos a continuacion al
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andlisis de las &reas de actividad concretas de CLEOP y su Grupo.

A) Construccion

La compafiia gjerce la actividad de construccion, desde su constitucién en
1.946, en précticamente todas especialidades del mercado, tanto en Edificacion como en

obras de Ingenieria Civil. Esta actividad se desarrolla directamente desde CL EOP-matriz.

La solicitud de estado legal de Suspension de Pagos en Octubre de 1.996 y
su persistencia hasta Diciembre de 1.998, ha hecho, que durante los gjercicios de 1.997 y
1.998 la Sociedad estuviera incapacitada |egalmente para participar en licitaciones publicas,
por lo que durante esos dos gjercicios solo pudo continuar con parte de los proyectos que
tenia adjudicados en el momento del inicio de la Suspension, reduciéndose sustancia mente

su cartera de obras. Laevolucion de esta cartera hasido la siguiente:

Carterade Obras (Millones Pts.)

31.12.95 31.12.96 Var.% 31.12.97 Var.% 31.12.98 Var. %

6.857 6.104 - 10,98% 1.807 - 70,40% 1.000 - 44,66%

En cuanto a los proyectos adjudicados a inicio de la suspensién de pagos,
todos ellos se hallan terminados ala fecha del presente folleto, siendo sus carécteristicas las

gue se describen a continuacion:

1- Centro Penitenciario de Aranjuez (Aranjuez-Madrid), adjudicada en Unién

Temporal de Eempresas (UTE) con SACYR a 50%:

- Tipo: Edificacion Pablica no residencial

- Organismo contratante: Sociedad de Infraestructuras y Equipamientos
Penitenciarios (S.I.E.P.).

- Fecha adjudicacion: 08/08/1996

- Fechacontrato: 27/09/1996

- Plazo: 24 meses

- Fechainicio: Marzo-1996

- Fechaterminacion: Octubre-1997
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Importe del proyecto completo: 6.717 Millones de pesetas
1996: 2.208 Millones Pts.
1997: 4.509 Millones Pts.

2.- Nueva carretera Rojales-Guardamar del Segura (Alicante), adjudicada en UTE con

SACYR a 50%.

Tipo: Obracivil
Organismo contratante: Conselleria de Obras Publicas, Urbanismo y Transporte
dela Generalitat de Valencia
Fecha adjudicacion: 08/08/1996
Fecha contrato: 27/09/1996
Plazo: 24 meses
Fechainicio: Febrero-1997
Fecha terminacién: Abril-1999
Importe del proyecto completo: 1.520 Millones de pesetas
1997: 298 Millones Pts.
1998: 914 Millones Pts.
1999: 308 Millones Pts.

3.- Edificio de |la Biblioteca del Nou Campus de la Universidad Literaria de Vaencia,

adj udicada integramente a Cleop.

Tipo: Edificacién Publica no residencial
Organismo contratante: Universidad de Valencia
Fecha adjudicacién: 30/07/1996
Fecha contrato: 27/08/1996
Plazo: 12 meses prorrogables
Fechainicio: Septiembre-1996
Fecha terminacion: Noviembre-1998
Importe del proyecto completo: 1.498 Millones de pesetas
1996: 84 Millones Pts.
1997: 720 Millones Pts.
1998: 694 Millones Pts.

Una vez levantada la Suspension de Pagos, la sociedad ha iniciado

nuevamente su participacion en concursos oficiales, habiendo logrado ya a la fecha de
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redaccion del presente folleto algunas adjudicaciones, que quedan descritas en el Capitulo
VIl del mismo.

B) Promocién inmobiliaria

En cuanto a actividad de promocion inmobiliaria, CLEOP ejerce esta
actividad tradicionalmente en toda su extension, comenzando por la gestion de suelo,
estudios de mercados, disefio y desarrollo del proyecto arquitectonico. Una vez definido el
producto se construye y se comercializa por |a propia compariia.

Normalmente las promociones propias son cien por ciento de la sociedad,
aunque en determinadas ocasiones por motivos estratégicos o conyunturales se ha

promocionado a través de sociedades con otros socios.

En la actualidad la sociedad estd desarrollando directamente solo tres

proyectos inmobiliarios:

1.- Rocafort (Valencia):

Se trata de la urbanizacion de la Unidad de Actuacion n° 13 de Rocafort (término

municipal situado en los arededores de Valencia), con € objeto de sacar a
mercado parcelas ya urbanizadas para la construccion por otros de viviendas
pareadas y unifamiliares.

En conjunto, CLEOP comercializar4 25.000 m2 de parcelas netas, divididos en 86
parcelas, con una superficie variable entre los 200 m2 y los 500 m2. Asimismo, la
edificabilidad varia entre 0,45 y 0,50 m2/m2, lo que significa que en una parcela de
500 m2, por gjemplo, se podran construir entre 225 y 250 m2, hasta una altura
sobre cornisade 7 mts.

El precio global de venta de todas estas parcelas podria ascender a 875 millones de
pesetas, y se espera comenzar su comercializacion antes de finalizar en presente

ano.

2.- Torre en Conill (Bétera- Vaencia):

Se trata de 9.700 m2 de suelo propiedad de la compafiia apto para construir
viviendas, respecto al cual esta prevista su venta en bloque, una vez finalizado el

proceso de urbanizacion por terceros, con unavalor aproximado de 100 millones de
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pesetas. La parcela minima es 800 m2, y el nimero de parcelas que corresponden a
CLEOPesde 12.
A lafecha del presente folleto, la sociedad tiene firmada una opcién de compra por

latotalidad con un promotor por el indicado precio.

3- Arenal Park (Javea- Alicante):

Setratade un solar de 5.600 m2, sobre &l que se pueden construir 39 viviendas, con
unaedificabilidad total de 4.310 m2.
Respecto a este solar, no existe proceso de urbanizacion en marcha, y el proposito

de lasociedad es venderlo tal y como esta.

Cabe sefialar que las existencias que se recogen en la partida de "R& R Golf Bahia"
de Finestrat (Alicante), se refieren a una urbanizacion que fué adquirida por CLEOP en
pago de deudas por €l importe que figura en libros. En la actualidad se estén valorando
diversas propuestas de comercializacion, si bien la intencién de la sociedad no es

desarrollar esta promocion, sino venderla en su conjunto en el estado actual.
Por lo demas, a continuacion recogemos un resumen descriptivo de los inmuebles

de CLEORP, distinguiendo entre los integran el patrimonio inmovilizado de la sociedad y los

gue forman parte de las existencias. (Fecha de referencia: Agosto - 1999)
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Denominacion Situacion Estado Destino Superficie Valor Calific.
actual (m2)) Libros
(Miles Pts)
Viviendas, oficinas |Pza. Mariano Ejecutadas |Alquiler 4.565 550.412( Inmov.
y bajos comerciales |Benlliuren® 8 - Material
Vaencia(*)
Almacenesy talleres | ¢/ Actor Llorens | Ejecutadas | Uso propio 1.528 19.078| Inmov.
n° 22 - Valencia Material
Oficinas propiasen |c/ Serpis 68 Ejecutadas | Uso propio 1.505 229.111| Inmov.
Edificio "Arcade" Valencia Material
Oficinasy ¢/ Depor. Juan Ejecutadas | Uso propio 234 23.000| Inmov.
aparcamientos en Matos, n° 15 - Material
Edificio "Azalea’ Alicante
Viviendas (2) ¢/ Mufiz H. Alba |Ejecutadas |Alquiler 9.019| Inmov.
Material
TOTAL INMOVILIZADO MATERIAL 830.620 PMIs
"Edificio Arcade" ¢/ Serpis66y 68 |Ejecutadas |Venta 357.003 | Existencias
Viviendas deValencia 2.539
Oficinasy bajos 1.609
Aparcamientos 7 plazas
Local Comercial ¢/ Dep. Juan Ejecutada |Venta 328 24.021| Existencias
"Edificio Azalea" Matos, 15 -
Alicante
Locales Comerciales|c/ Dean Marti Ejecutada |Venta 318 24.898 | Existencias
c/ PadreVela
¢/ Concepcidn
Arenal-Castellon
Solar "Arena Park”  |------ En desarrollo 4.310 69.994 | Existencias
Javea - (Alicante)
Solares U.A.13. Rocafort |En Sin definir 34.057 698.564 | Existencias
(Vaencia) gjecucion
Solares Torre en Conill En Sin definir 9.721 3.107| Existencias
Bétera (Valencia) |egecucion
Viviendas "R. Golf Bahia' |Ejecutadas |Venta 836 720.751| Existencias
Villas Finestrat En const™.. 3.798
Solares (Alicante) | ----—-- 32.021
Otros 37.562
TOTAL EXISTENCIAS 1.935.900 PMIs

(*) El propésito de la sociedad es vender el edificio en su integridad.

Respecto a los inmuebles recogidos en el cuadro anterior, cabe sefidlar que, a la fecha del presente

folleto, ninguno de ellos estd afecto a procedimiento concursal, y que la Variante Segunda del Convenio

(adjudicacion de inmuebles) esté practicamente finiquitada
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Suma total:

Inmovilizado M aterial

- Edificios y construcciones 830.620 PMls.

Existencias:

- Edificaciones 783.211 PMls.

- Terrenosy solares 771.665 PMls.

- Edif. Promociones Propias 381.024 Pmls.
1.935.900 Pmis.

Por otro lado, dentro del Grupo, la sociedad RESIDENCIAL SANTO DOMINGO,
SA. también se dedica promocion inmobiliaria, centrdndose su actividad en la
construccion, yafinalizada, y venta del edificio situado en la Plaza de Tetuan con Paseo de
Ciudadela en Vaencia con . La promocién en su conjunto consta de 41 viviendas, 154
plazas de aparcamiento y 10 locales comerciales. A lafecha actual, se hallan vendidas todas
las viviendas y la mayoria de las plazas de aparcamiento, siendo su valor en libros de 266,5
millones de pesetas, de los que 183,4 millones de pesetas corresponden a locales

comercialesy 83,1 millones de pesetas corresponden a plazas de aparcamiento.

Por ultimo, y antes de entrar en la descripcion de las otras actividades, a
continuacién recogemos el desglose de las EXISTENCIAS de CLEOP a 31 de diciembre de
1998:

Miles de Pesetas

Edificaciones 531.954
Terrenosy Solares 1.286.177
Edificaciones de promociones propias 867.299
Existencias de materiales 8.614

Saldo al 31.12.98 2.694.044

El epigrafe Edificaciones recoge | os bienes recibidos por |a Sociedad dominante
por cobro de créditos, y ofrece el siguiente detalle:

Miles de Pesetas

Viviendas en Finestrat 190.491
Villas en Finestrat 194.000
20 aparcamientos Arenal Park Javea (Alicante) 2.000
Local comercia en calle Jeronimo de Monsoriu 14.000
Tres aparcamientos en calle Jer6nimo de Monsoriu 4.500
Local comercial en LaNucia (Alicante) 30.078
Locales comerciales Parque Ribalta (Castell 6n) 96.885

Saldo al 31.12.98 531.954
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El epigrafe Terrenos y solares comprende |os bienes relacionados a continuacion
propiedad de la Sociedad dominante;
Miles de Pesetas

Parcelas en Finestrat 384.252
Solar en Javea - Arenal Park (Alicante) 111.202
Terrenos en Urbanizacion Santa Béarbara (Valencia) 64.884
Solares Rocafort (Vaencia) 698.564
Terrenos en Bétera (Vaencia). Urb. Torre En Conill 3.107
Solar en Avda. Burjasot (Valencia) 3.106
Solar en calle Serpis, 66-68 (Vaencia) 21.152

Saldo al 31.12.98 1.286.177

Parte de los terrenos situados en la Urbanizacion Santa Barbara de Valencia
incluidos en la relacion de existencias anterior con un valor contable de Pmls. 32.579 se
encontraban afectos, como garantia hipotecaria, a cumplimiento de las obligaciones
derivadas del préstamo mantenido por la Sociedad dominante con la sociedad PARTISA.

El epigrafe Edificaciones de promociones propias, recoge los costos incurridos por

la Sociedad dominante en promociones desarrolladas por éstay ofrece el siguiente detalle:

Miles de Pesetas

Promociones Edificio Azalea (Alicante) 37.621

Promocién La Eliana (Valencia) 22.325

Viviendas Arcade 538.515

Aparcamientos Arcade 75.176

Locales promocion Arcade 178.646

Promocién calle Santo Tomas (Valencia)

13.610

Promocion Muro de Alcoy (Alicante) 1.406
Saldo al 31.12.98 867.299

Las promociones de La Eliana y calle Serpis se construyeron con la colaboracién
financiera de entidades de crédito instrumentada con garantia hipotecaria con posterior
subrogacion por parte de los compradores, asi como en la actualidad la promocion Azalea

en Alicante.

A continuacion recogemos una relacion de los inmuebles afectos a garantia

hipotecaria:
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31/12/98 (Mill.Pts)

31/08/99 (Mill.Pts)

Inmueble V.Libros | Hipoteca | V.Libros | Hipoteca Entidad Plazo
Viv.villas, solares Cuotas Trimest.
R. Golf Bahia 768,420 45,941 720,751 27,792 B.Alicante Amortiz.
Finestrat 15/12/2003
Edif.Arcade Cuotas mens.
Of.Central c/Serpis 148,792 | 97,653 148,792 91,304 Seg.Social Amortiz.
31/12/2002
Edif. Arcade Cuotas Trimest.
Of.Deleg.Vaencia 60,049 60,049 F.Garantia Vencimiento
45,895 43,448 Salarial Dic-2006
Of.Inmob.c/Honduras 20,270 20,270
Edif. Arcade: Viv., Cuotas trimest.
aparcam., locales 792,437 | 301,451 | 357,003 | 149,284 Bancaja Vencimiento
Afio 2005
Cuotas trimest.
Mariano Benlliure 550,412 | 187,500 | 550,412 50,000 Ibercagja Cancelado por
venta Sept.1999
Cuotas mens.
Local Castellén 24,898 5,648 24,898 5,357 LaCaixa Vencimiento
Afio 2009
Cuotas mens.
Edif. Azalea-Alicante 23,000 17,958 23,000 17,346 B.Vaencia Vencimiento
Afio 2010
Otros: Viviendas
Mufiz Alba 9,019 330 9,019 0 B.Hipotecario Cancelado
Solares Rocafort
(Urb.Sta.Bérbara) 32,579 31,060 32,579 0 Partisa Cancelado

(*) Las cuotas de los prestamos hipotecarios descienden progresivamente a medida que se van

enajenando las promociones a las que estan afectas.

Por ultimo, la partida Existencias de materiales incluye un importe de PMls. 1.789

correspondientes a existencias de las diferentes Uniones Temporales de Empresas en que

participa la Sociedad dominante.

C) Otrasactividades

Como hemos mencionado, CLEOP ha diversificado su actividad en los Ultimos

afos dentro el campo de los servicios, mediante la explotacion de Concesiones

Administrativas. En este sentido, cabe distinguir entre la explotacion de aparcamientos

urbanos y €l servicio de recogida de vehiculos de la via publica (servicio de Grua). Estas

ramas de actividad le han proporcionado a Grupo unos ingresos recurrentes durante los

gjercicios pasados en los que € negocio principal (construccién-inmobiliario) ha estado

ralentizado como consecuencia de la suspension de pagos.
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Contablemente las concesiones administrativas vienen recogidas en el Balance

como parte del epigrafe de Inmovilizado Inmaterial, con el siguiente desglose a 31/12/1998:

Concesiones (Miles Pts.) Matriz Consolidado
Parking c/ Serpis (Valencia) 108.000 108.000
Parking Avda.Valencia (Castell6n) 413.016 413.016
Parking Tres Cruces (Valencia) 307.051
Retirada de Vehiculos 175.695
Tota 521.016 1.003.762

C.1)) Explotacion de plazas de apar camiento

Se trata de concesiones administrarivas en las que e concesionario resulta
adjudicatario parala construccion de un aparcamiento en suelo publico,

- bien para su posterior explotacion en régimen de aquiler por uso horario
conforme a un esguema de tarifas sujeto a revision durante €l plazo concesional
(explotacién de plazas en rotacion)

- bien para explotarlo en régimen de concesién mediante la venta del derecho de
uso de las plazas construidas a particulares durante todo € periodo de la concesién,

cobrando el precio por ese uso de forma anticipada (estacionamientos para residentes)..

Con carécter general puede decirse que el mercado de estaci onamientos es un sector
muy atomizado desde e punto de vista de las empresas titulares, y respecto a cua hay un
potencial de crecimiento que viene dado por factores tales como la congestion del tréfico en
los centros urbanos de las principales ciudades, €l fendmeno de la peatonalizacién de las
areas de mayor concentracion urbana y € establecimiento de politicas de circulaciéon que

supongan una concepcion integral de las distintas modalidades de aparcamiento.

En dicha linea de actividad, CLEOP viene explotando aparcamientos urbanos
ubicados en Valenciay Castellon.

La compafiia posee actualmente dos aparcamientos urbanos, 100 por 100 de su
propiedad, y un segundo en A.l.E. (Agrupacién de Interés Econdmico) con la empresa
Cubiertasy MZOV a 50 %.
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Las carécterieticas, situacion y superficie de cada uno son las siguientes:

* Parking Avenida de Valencia, sito en la Plaza del Pais Valencia, en la
ciudad de Castellon.

Plazo de concesidn: 45 afios.

Fecha de adjudicacion: 28-febrero-1991

Fechainicio computo de concesién: 30-abril-1993
Superficie: 8.202 m2.

N° Plazas: 331 unidades

Uso: Alquiler publico por horas o por abonos (en rotacion)

Revision de precios. Variacion anua equivaente a incremento del IPC

* Parking calle Serpis, en la ciudad de Vaencia

Plazo de concesion: 55 afios.

Fecha de adjudicacion: 29-julio-1993

Fechainicio cobmputo de concesién: 29-octubre-1993

Superficie: 2.578,09 m2

N° Plazas: 100 unidades

Uso: Uso en exclusiva por periodo igual o inferior a de concesion

(Residentes). Las tarifas vienen determinadas por €l adjudicatario.

* Parking de Doctor Waksman, sito en la Avenida del Dr. Waksman

(Vaencia).

Plazo de concesion: 45 afios.

Fecha de adjudicacion: 13-abril-1989

Fechainicio cémputo de concesién: 19-mayo-1991

Superficie: 7.794 m2. (50 % corresponde a CLEOP)

N° Plazas: 379 unidades

Uso: Existen dostipos de usos:
Plazas tipo A: Uso en exclusiva por periodo igual o inferior a de
concesion (Residentes). Las tarifas vienen determinadas por el
adjudicatario.
Plazas tipo B: Uso publico indiscriminado por horas o fraccion o por
abonos.

Revision de precios. Se produce una revision automatica cada 1-Enero

Cap. IV - Pag. 15



mediante la aplicacion de un coeficiente resultante de dividir e IPC a 1-

Enero de cada afio entre el IPC correspondiente al mes de la concesion.

Por su parte, la filial SERVICLEOP explota, desde € afio 1997 (antes lo

explotaba directamente la matriz), la concesion del Parking del Hospital General, sito en la

Avenida Tres Cruces, nimeros 1y 2, en Valencia. Sus datos basi cos son |os siguientes:

- Plazo de concesion: 55 afios.
- Fecha de adjudicacién: 14-junio-1990
- Fechainicio computo de concesion: 1-abril-1993
- Superficie: 7.166 m2.
- N° Plazas: 353 unidades
- Uso: Existen dos tipos de usos:

Plazas tipo A: Uso en exclusiva por periodo igual o inferior a de
concesion (Residentes). Las tarifas vienen determinadas por €l
adjudicatario.

Plazas tipo B: Uso publico indiscriminado por horas o fraccion o
por abonos.

- Revisién de precios: Se produce una revision automética cada 1-Enero
mediante |la aplicacion de un coeficiente resultante de dividir el IPC a1
de Enero de cada afio entre e IPC correspondiente a mes de la

concesion.

C.2.) Servicio de Recogida de Vehiculos de la via publica

También se trata de concesiones administrarivas de caracter municipal, a
las que se accede por concurso publico, en las que &l concesionario resulta adjudicatario del
servicio de recogida de vehiculos (grua), durante un determinado periodo y segun tarifas
preestablecidas.

Esta actividad se desarrolla a través de la filial SERVICLEOP, SA., que

tiene actual mente adjudicado este servicio municipal en cuatro poblaciones:
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- Servicio de Retirada de Vehiculos de [a Via Pdblica, transporte y custodia

delaciudad de Valencia: Lafechadeinicio delaconcesion es 1-enero-1995. La gestion de

este servicio comenzo en € afio 1995 directamente por CLEOP matriz, traspaséndose a la
mencionada filial una vez comenzado el afio 1996. El periodo de la concesion esta fijado
por ocho afios, prorrogables técitamente por sucesivos periodos de un afio de duracion hasta
un méximo de dos.

Cuenta con tres locales puestos a disposicion del servicios, situados en

Sueca, Campos Crespo y Zafranar, y con un parque de 34 graas.
Existen distintas tarifas que varian segun tipo y peso del vehiculo, y segin
el tipo de servicio: Cobro en la via publica (desenganche sin arrastre), retirada del deposito

y custodia.

- Servicio de Retirada de Vehiculos mal estacionados y abandonados en la

poblacion de Xirivella (Vaencia): Lafechade inicio de la concesidon es 2-noviembre-1998.

El periodo de la concesi6n es de dos afios, pudiendo prorrogarse afio a afio hasta un maximo
de dos.

Para este servicio la empresa cuenta con una grua, y no dispone de depdsito
puesto a disposicion del servicio.

En este caso, las tarifas varian segin tipo y peso del vehiculo, seguin horario

(tarifa diurna-tarifa nocturnay festivos), y segun servicio (enganches-accidentes).

- Servicio de Retirada de Vehiculos mal estacionados o abandonados en la

ciudad de Sevilla: La fecha de inicio de esta concesion es 1-febrero-1999. El periodo de

concesion es de cinco afos.

En este caso, los locales de la empresa se encuentran ubicados en
dependencias municipales puestas a disposicion de la prestacion del servicio (Avenida
Ramén de Carranzay Camino de laReina), y cuenta con un parque de 6 gruas.

Las tarifas varian seglin tipo y peso del vehiculo, segun horario (diurna-

nocturna), y segun servicio: cobro en lavia publica, retirada del depdsito y custodia.

- Servicio Municipal de Gria del Ayuntamiento de San Juan de

Aznalfarache (Sevilla): Lafecha de inicio de esta concesion es muy reciente (1-septiembre-

1999), estando aln pendiente de acuerdo € plazo de prestacion del servicio y la
determinacion de los locales disponibles parala g ecucion del trabajo.

Parala prestacion del servicio laempresa dispone de una gria.
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En este caso, las tarifas varian segln tipo y peso del vehiculo, dias de la

semana (laborables-domingos y festivos) y tipo de servicio (latarifa se reduce al 50% en el

desenganche en lavia publicasin arrastre).

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

Una vez descritas las ramas de actividad de CLEOP y su grupo, pasamos a

continuacion areflejar 1a evolucion de los negocios en cuanto a cifras.

Desde este punto de vista, hay que sefialar que la aportacion de CLEOP
matriz al negocio total del Grupo representaba a 31/12/1996 un 97% de la cifra total. Sin

embargo, dado que la actividad de construccion ha sido la mas afectada durante el tiempo

en que ha durado € proceso de suspension de pagos, este coeficiente ha ido reduciéndose

desde entonces, de manera que en el afio 1997 representaba un 93%, y en 1998 un 82%.

Laevolucion de los ingresos del Grupo CLEOP procedentes de |as distintas

ramas de actividad durante los Ultimos tres afios hasido la siguiente:

1.996 1.997 1.998
Individual Miles.Pts. % | MilesPts. | % | Miles.Pts. %
Ventas ejecucion de 6.874.815 | 81,46 | 4.749.307 | 89,28 | 1.683.383 | 7898
obras o 1.269.99 | 1505 | 327.045| 6,15 | 356.937 | 16,75
Ventas promoc.inmobil. 250.044 | 2,96| 223625| 420| 68281| 3,20
Prestacion servicios 44540 | 053 | 19348| 036| 22935| 1,08
Arrendamientos

Total | 8439.395 | 100 | 5319.325| 100 | 2.131536 | 100
Consolidado
Ventas ejecucion de 6.874.815 | 79,05 | 4.749.307 | 8312 | 1.683.383 | 77,76
obras 1.269.996 | 14,60 | 327.045 | 572 | 320907 | 14,82
V entas promoc.inmabil.
Prestacion servicios: 428167 | 5492 | 433056 | 7,58 | 490.254 | 22,65
Retirada Vehiculos 103706 | 11,19 | 204.123| 357 | 120.165| 555
Otros servicios 19.786 | 023 - - - -
Arrendamientos

Total | 8696470 | 100 | 5713531 | 100 | 2.164.709 | 100
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Laevolucion de las ventas, por unidades, ha sido |a siguiente:

Promociones/Unidades vendidas 1996 | 1997 | 1998 | 31/8/99 | Total
LaElicana Viviendas 5 0 0 0 5
Aparcamientos 0 0 0 22 22
Arcade: Viviendas 17 3 4 14 38
Aparcamientos 1 1 50 61
Muro de Alcoy: Viviendas 3 4 0 10
Aparcamientos 18 0 0 25
Locales 0 0 0 2
Javea Puerto Real Viviendas 28 0 0 28
Santo Tomés: Viviendas 0 0 0 0
Azalea: Viviendas 11 12 0 0 23
Aparcamientos 7 5 5 11 28
Locales 1 0 0 2

Las unidades en existencia, ain no vendidas, a 31 Agosto de 1.999 son las

siguientes.

Promociones/Unidades en existencia 31/8/99

LaElicana: Viviendas
Aparcamientos

Arcade: Viviendas 17
Aparcamientos 7
Locales (m2) 453
Oficinas (m2) 1.156

Muro de Alcoy: Viviendas 0
Aparcamientos 2
Locales 0

Javea Puerto Real Viviendas 0

Santo Tomés: Viviendas 0
Locales (m2) 112

Azalea: Locales (m2) 327
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EVOLUCION DE LOS COSTES

Laevolucion de los gastos de explotacion de CLEOP 'y su Grupo en los

ultimos tres gjercicios hasido la siguiente:

Evolucion de los costes 1.996 1.997 1.998
Matriz Mill.Pts % Mill.Pts % Mill.Pts %
Coste Ventas Promoc. (*) | 1.103 10,69 270 4,77 331 14,22
Aprovisionamientos 5.904 57,20 4.077 72,07 1544 | 66,35
Gastos Personal 1.364 13,21 530 9,37 396 17,02
Amortiz. y Var. Provis. 912 8,84 332 5,87 (339) -
Serv.Exteriores 868 8,41 383 6,77 298 12,81
Otros 171 1,66 65 1,15 92 3,95

Total | 10.322 100 5.657 100 2.327 100
Consolidado Mill.Pts % Mill.Pts % Mill.Pts %
Coste Ventas Promoc. (*) | 1.104 10,45 270 4,48 331 12,10
Aprovisionamientos 5.910 55,97 4.087 67,79 1554 | 56,82
Gastos Personal 1.525 14,44 780 12,94 674 24,64
Amortiz. y Var. Provis. 957 9,06 386 6,40 (281) -
Serv.Exteriores 892 8,45 438 7,26 358 13,09
Otros 172 1,63 68 1,13 99 3,62

Total | 10.560 100 6.029 100 2.735 100

(*) Incluye Variacién de Existencias

Del importe de la partida de Servicios Exteriores, |a aportacion de la matriz

es lamas importante, por |o que a continuacion recogemos el desglose de dicho epifrafe a

nivel individual:

(Millones Pesetas) 1.996 1.997 1.998
Arrendam. y canones 408 122 75
Reparc. y conservacion 15 7 7
Serv.Profes.indep. 168 116 98
Primas seguros 29 7 3
Serv.bancariosy simil. 19 3 6
Public.Propaganda.Relac.Pub 19 1 2
Suministrosy Comunic. 58 19 13
Otros servicios 88 37 30
S.ExterioresUTE'S 66 71 64

867 382 298

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
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Recogemos a continuacién la evolucién de los Resultados Extraordinarios:

Individual (Miles Pts.) 1998 1997 1996

Ingresos Extraordinarios:

Benef.Engjenacion Inmovililz. 150.068 202.753 15.623

Ingresos Extraordinarios 48.613 23.746 1.329

Ingresos y benef.gjer.anter. 2472 6.805 --

Gastos Extraordinarios:

Pérdidas proced.Inmoviliz. (1.739) (4.284) (8.981)

Otros gastos extraordinarios (3.629) (96.040) (9.765)

Gastos y perdid.otros gjer. (17.798) (78.015) (40.304)
177.987 54.965 (42.098)

Consolidado (Miles Pts.)

Ingresos Extraordinarios:

Benef.Engjenacion Inmovililz. 204.801 147.286 18.071

Ingresos 'y benef. Extraord. -- 33.115 1.867

Gastos Extraordinarios:

Pérdidas proced.Inmoviliz. (2.082) (4.284) (8.981)

Gastosy perdid. Extraord. (27.292) (177.869) (50.069)
175.427 (1.752) (39.112)

En cuanto a las causas que han motivado estos resultados, con carécter
general, puede decirse que los resultados extraordinarios se deben basicamente a la matriz
en lostres gercicios reflgados.

Con carécter particular, cabe destacar que en 1998 tuvo una especial
imfluencia el beneficio obtenido en la venta de inmuebles, concretamente en la venta de un
almacén situado en la calle Actor Llorens, en Vaencia, en la que se obtuvo un resultado
positivo de 137 millones de pesetas. Asimismo, en €l gercicio 1997 cabe destacar el
beneficio obtenido en la venta de una participacion del  40% en la empresa Gestion del

Suelo de Alicante, S.A., en lague se obtuvo un beneficio de 170 millones de pesetas.

CLIENTES

Recogemos a continuacion el desglose de los clientes a 31 de diciembre de
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1.998:

(Cifras en Miles de Pts) Matriz  Consolid.
Clientes -
56.356
Clientes por certificaciones aprobadas” 833785  833.785
Clientes efectos comerciales a cobrar 57.272 57.272
Clientes certific.negociadas pendientes de pago® 228.208
228.208
Clientes retenc. por garantia 232.497 232.497
Clientes promociones inmobiliarias 5.094 5.094
Clientes empresas grupo (Inmob. Monteolivete) 118.170 --
Clientes obra g ecutada pendientes de certificar 504.726 504.726
Total Pmis. 1.979.752 1.917.938

@ Se refiere a la obra ejecutada en firme, contabilizandose por el método del
porcentaje de realizacion correspondiente a las unidades o productos terminados val orados

alos precios contratados con €l cliente.

@ Se refiere ala obra ejecutada en tramitacion, que corresponde a las unidades o
productos terminados valorados a precios estimados de cobro alin no definitivos por estar
pendientes de aceptacion definitiva por parte del cliente, y sobre los que puede producirse

algin gjuste.

De la deuda de clientes un 65% corresponde a administraciones publicas.

DEUDORES DIVERSOS

Dada la importancia de esta partida, a continuacion recogemos el desglose de la

mismaa 31 de diciembre de 1998:

(Cifras en Miles de Pts) Matriz  Consolid.
Subrogacion Seg.social Acreedores 21.273 21.273
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Urbanizacion Santa Béarbara

Pavimentos Guillem, S.A.

Organismos varios - Intereses demora

Excma.Diputacion Valencia Exprop. Sta.Barbara

Anticipos a proveedores

Otros varios

Hacienda Publica deudora

1.138
12.622
86.083
11.809

400
653
4.259

Hacienda Publica deudora por compensacion pérdidas”  1.067.421

Hacienda Publica deudora por div.conceptos (saldos UTE)
Total Pmis.

32.904
1.238.562 1.265.732

1.138
12.622
86.083
11.809
17.963

9.963

4.556

1.067.421
32.904

¢} Este saldo corresponde a créditos fiscales por bases imponibles negativas

registrados por la sociedad dominante en gercicios anteriores a 1998, a que
hace referencia la salvedad descrita en € parafo 4 de los Informes de
Auditoria correspondiente a las Cuentas Anuales del gjercicio 1998 tanto

individual es como consolidadas.

TESORERIA

Laevolucion delaTesoreriade CLEOP hasido lasiguiente :

(Cifrasen Miles de Pts))

1996

1997

1998

233.734

289.823

1.003.614

Laevolucion del 96 a 97 se considera normal. La evolucion del 97 a 98 reflegjaun
aumento importante debido a la“afloracion” en la UTE con Sacyr del Centro Penitenciario

de Aranjuez de una Tesoreria de unos 1.500 millones de pesetas, de los cuales el 50%, 750

millones de pesetas, estan integrados en las cuentas anuales.

Parte de esos 750 millones de pesetas ya venian reflgjados en las cuentas anuales,

bajo el epigrafe de Inversiones Financieras Temporales, cuya evolucion hasido:

(Cifrasen Miles de Pts))
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1996 1997 1998

0 550.000 0

ACREEDORESA CORTOPLAZO

Esta es la partida que se ha visto especialmente afectada por |a reclasificacion de
los acreedores como consecuencia del Convenio de Acreedores aprobado. Asi, en primer

lugar, recogemos a continuacion su evolucién en conjunto:

Acreedores a Corto Plazo

(Cifrasen Miles de Pts.) 1996 1997 1998
Individual:
Deudas con entidades de crédito 2.633.572 947.886 533.777
Deudas con empresas del Grupo 763.497 88.675 57.499
Acreedores comerciales 5.064.903 5.320.674 1.485.216
Otras Deudas no comerciales 1.346.213 830.498 641.014
Total 9.808.185 7.187.733 2.717.506
Consolidado:
Deudas con entidades de crédito 2.633.572 1.024.199 607.386
Acreedores comerciaes 5.067.803 5.331.303 1.511.008
Otras Deudas no comerciales 2.160.034 959.503 767.710
Total 9.861.409 7.315.005 2.886.104

Dentro del conjunto de estos acreedores, es en el apartado de Acreedores
Comerciales, y dentro de éste en el epigrafe de Proveedores y Acreedores por prestacion de
servicios, donde se incluyen la masa de acreedores ordinarios de CLEOP-Matriz que han
sido objeto de reclasificacion en funcion del Convenio de Acreedores aprobado.

Asi, el desglose de los Acreedores Comerciales esla siguiente:

Acreedores Comerciales

(Cifrasen Miles de Pts.) 1996 1997 1998

I ndividual:
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Proveedoresy Acreed.prest.servicios 4.318.719 372.303 304.320
Proveedores Facturas Pendientes 10.728 309.382 39.169
Efectos Comerciales a Pagar 735.456 325.262 318.006
Acreedores Expediente Concursal -- 4.313.727 823.721
Total 5.064.903 5.320.674 1.485.216
Consolidado:
Proveedoresy Acreed.prest.servicios 4.321.619 382.932 330.112
Proveedores Facturas Pendientes 10.728 309.382 39.169
Efectos Comerciales a Pagar 735.456 325.262 318.006
Acreedores Expediente Concursal -- 4.313.727 823.721
Total 5.067.803 5.331.303 1.511.008

Con la aprobacion judicial del Convenio de Acreedores, las deudas provinientes del
periodo de la Suspension de Pagos quedaron clasificadas en cuatro grupos: Propuesta Base,

Primera Variante, Variante Accionesy Variante Inmuebles.

Paralelamente se hizo una reclasificacion contable, de manera que las deudas que
figuraban en las Variantes Base, Primera y Acciones pasaban a integrarse en la masa
patrimonial “ Acreedores a Largo Plazo”, mientras que las que figuraban en la Variante
Inmuebl es siguieron integradas en los “ Acreedores a Corto Plazo”. A esto hay que afadir la

guita prevista para cada una de | as variantes.

La evolucién en cifras de estos Acreedores del Expediente Concursal podria

resumirse de la siguiente manera:

(Cifrasen Miles de Pts.)

1997 Balance 31/12
Acreedores a Corto Plazo:

Acreedores Ordinarios 4.249.735

Acreedores Preferentes (*) 63.992

4.313.727

1998
Clasificacion Deuda original Quita Balance 31/12
Acreedores a Corto Plazo:
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Variante Inmuebles 1.202.446 39% 733.492
Acreedores pendientes clasificacion 59.283 - 59.283
Acreedores Preferentes (*) 30.946 - 30.946
1.292.675 823.721
Acreedores a L argo Plazo:
Propuesta Base 2.329.032 39% 1.420.710
Variante Primera 104.412 50% 52.206
Variante Acciones 498.154 - 498.154
2.931.598 1.971.070
Total 4.224.273 2.794.791
Operaciones en 1998 (antes 31/12):
Pagado Dic' 98 (Bancaja) 9.592
Pagado Dic’ 98 (Inmuebles) 46.816
Pagado Dic’ 98 (Preferentes) 33.046
89.454
4.313.727

(*) Fuerade convenio

IV.3.- CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES

IV.3.1.- Estacionalidad de los negocios y modalidades de contratacion

IV.3.1.1. Estacionalidad de |os negocios.

El sector de la construccion es de los [lamados ciclicos, a estar muy ligado
alos ciclos que nuestra nuestra econdmia, de tal forma las etapas de crecimiento del PIB en
general, y de politicas expansivas del gasto publico en particular, Ilevan consigo tasas de

crecimiento en € sector.

Asimismo, desde el punto de vista de la gecucion de los proyectos, €
sector de la construccion viene afectado por las condiciones metereol 6gicas que inciden en
el desarrollo desigua de las obras en diferentes épocas del afio, de manera que unas
condiciones adversas pueden retrasar los trabajos, y unas condiciones favorables pueden
producir una aceleracion del ritmo de gecucion, incidiendo en cualquier caso en los

ingresos de laempresa, y por consiguiente en los resultados

Cap. IV - Pag. 26




En cuanto al sector inmobiliario, también presenta una estacionalidad
directamente ligada a la evolucién de la economia en general, viendose afectado también
por factores mas concretos tales como la evolucion de los tipos de interés, laevolucion de la
demanda por motivos demograficos y la evolucion de la oferta consecuencia de | as politicas

en materia de suelo.

Por dltimo, sefidlar que las actividades de servicios desarrolladas por
CLEOP no se ven dfectadas por circunstancias condicionantes derivadas de la

estacionalidad o los ciclos que puedan ser destacadas.

1V.3.1.2. Modalidades de contrataci on.

Un factor determinante de las actividades de las compafiias que desarrollan
su negocio en el sector de la construccién son |as diversas modalidades de contratacion que

vienen determinadas en funcién del tipo de cliente.

En caso de tratarse de Administraciones Publicas, la contratacion esta4
sometida a los términos y condiciones establecidos en la Ley 13/1995, de 18 de mayo, de
Contratos de las Administraciones Publicas.

En primer lugar, como requisito para acceder a dicho mercado, las
empresas han de disponer de las correspondientes “clasificaciones’, fijadas en funcion de
su capacidad técnica y financiera. Asimismo, aquellas empresas que se hallen incursas en
alguna de las causas de suspension previstas en la Ley tienen cerrado €l acceso.

En & caso de CLEOP, como ya hemos comentado, durante el periodo en
que duré el proceso de Suspensién de Pagos se vi6 incapacitada legalmete para acudir a las
licitaciones publicas, renovando inmediatamente sus clasificaciones una vez superada dicha

circunstancia.

Dentro de la contratacion publica, existen dos modalidades basicas:

- Concurso: Esta modalidad contempla el concurso de proyecto y de obra,
concurso restringido y concurso abierto. Se caracteriza porque en esta formade licitacion la

adj udicacion se fundamenta tanto en la calidad técnica de la oferta como en las condiciones

financieras de la misma.
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- Subasta: Esta modalidad puede ser abierta o restringida. Se caracteriza
porque en esta forma se atiende a la oferta econdmica mas ventgjosa para proceder a la

adjudicacion.

En cualquiera de los casos, los pliegos de condiciones incluyen un precio o
canon de referencia que es e importe de la licitacion, respecto del cua se efectian las

ofertas al alzao alabgjapor cadalicitante.

En cuanto a la contratacion con el sector privado, la casuistica es diferente
ya que las modalidades de contratacion las fija cada cliente. No obstante, cabe destacar que
ésta se centra fundamentalmente en contratos a precio cerrado 0 a precios unitarios
negociados entre las partes, si bien existe una ciertatendencia a aplicar a dicha contratacion

|os criterios utilizados en | os contratos con las Administraciones Publicas.

1V.3.2.- Dependendia de patentes y marcas

Las actividades de CLEOP no dependen de la existencia de patentes,

marcas, licencias de uso o contratos de asistencia ténica.

IV.3.3.- Politicade Investigacién y Desarrollo

La sociedad emisora no redliza en la actualidad actividades de

investigacion y desarrollo.

IV.3.4.- Litigios

Como ya se ha mencionado en otros apartados del presente folleto, CLEOP
presentd la solicitud de Suspension de Pagos el 23 de octubre de 1996, siendo aceptada por
el Juzgado de Primera Instancian® 16 de Valencia el dia 28 del mismo mes, nombrando los
correspondientes interventores judiciales, los cuales verificaron los estados contables de la
sociedad y emitieron un dictamen el 14 de marzo de 1997, en el cua indicaban la existencia
de un superavit patrimonial de la compafiia de 1.584 millones de pesetas en el balance,
seguin criterios contables, y de 3.075 millones de pesetas por valoraciones reales de los
activos de la sociedad. Para la emision de ese dictamen se apoyaron en una valoracion de
inmuebles y un dictamen pericial realizado por la Universidad Politécnica de Valencia

A propuesta de algunos acreedores, se presenté un Convenio de Acreedores
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alternativo que recibi6 adhesiones por importe suficiente y que fue aprobado por el Juzgado
de Primera Instancia n® 16. Este Convenio recibi6 cinco impugnaciones de acreedores no
conformes con él, que finalmente fueron rechazadas por la Audiencia Provincia de
Valencia, quedando definitivamente aprobado segin sentencia de la citada Audiencia el 17
de diciembre de 1998.

Respecto a la nota de las Cuentas Anuales que alude a litigio en curso
relativo a la reclamacion que la Feria Muestrario Internacional de Vaencia efectud contra
la Union Temporal de Empresas constituida por CLEOP y Comylsa, cabe aclarar 1o
siguiente:

La UTE Cleop-Comylsa (hoy Cleop-Dragados) se constituy6 en el afio
1990, a 50% entre ambas compafiias, para la €ecucién de las obras contratadas en
diciembre de 1990 y construidas a lo largo de los primeros meses de 1991, entregadas en €l
mes de agosto del propio afio, e inaguradas de inmediato en el mes de septiembre de 1991
(el acta de recepcion provisional es de 25/09/1991). Desde entonces, vienen siendo
utilizadas sin obstaculo alguno por parte de su propietario, la Feria demandante.

La Feria Muestrario de Vaencia interpuso demanda de fecha 30/06/1995,
en reclamacion de penalizaciones por retraso en la entrega de las obras, por defecto de las
gjecutadas, y en razon de pago de obras no g ecutadas. La UTE reconvino en solicitud de la
efectividad de determinados pagos a su entender no realizados. El litigio se sigue ante €l
Juzgado de Primera Instancia nimero 10 de Vaencia. En el presente momento esta en curso
de su practica la prueba pericia por 1o que no resulta viable en la actualidad conocer, ni
siquiera con suficiente aproximacion, €l sentido del dictamen pericia (y posteriormente de
laresoluciéon judicial), en primer lugar, sobre la existencia o no de las causas de pedir de la
Feria (que la UTE niega), y, en segundo lugar, sobre la cuantificacién del importe
indemnizatorio que de las mismas derivaran, si es que existieren.

En todo caso, en su dia esta sociedad hizo una provision por los resultados
de esta obra. Asimismo, cabe afiadir que, en ninglin momento, el propietario de la obra,
Feria Muestrario de Valencia, ha dejado de utilizar y de permitir su publica utilizacion del
pabellon objeto de la construccién (sin que ésta haya sufrido modificacion o reparacion
alguna), por 1o que no resulta probable, a entender de la UTE, gque puedan aducirse, afios
después del acta de recepcion, la vigencia de defectos en unas construcciones

ininterrumpi damente utilizadas.

IV.3.5.- Interrupcion de | as actividades
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No ha existido interrupcion de las actividades de CLEOP desde que la
Sociedad fué constituida.

IV.4.- INFORMACIONESLABORALES

1V .4.1.- Personal empleado

En e cuadro siguiente se recoge la evolucion del personal empleado de

CLEOP en los Ultimos afios:

MATRIZ N° medio de empleados
Categorias 1.996 1.997 1.998
Titulados Superiores 20 10 9
Titulados Medios 69 16 11
Técnicos 36 11 8
Jefes, Oficialesy Auxiliares 40 20 16
Oficialesy Especialistas 37 12 9
Peones _15 _- _-
TOTAL 217 69 53
Coste Personal (incl.Seg.Social) 1.363 529 396
CONSOLIDADO N° medio de empleados
Categorias 1.996 1.997 1.998
Titulados Superiores 22 12 10
Titulados Medios 72 19 11
Técnicos 38 14 9
Jefes, Oficialesy Auxiliares 46 40 29
Oficialesy Especialistas 81 42 51
Peones _15 - _-
TOTAL 274 127 110

La composicién de los gastos de personal por naturaleza del grupo ha sido la
siguiente:

Concepto 1.996 1.997 1.998
Sueldos, Salariosy asimilados 1.232.359 606.506 537.203
Seguridad Social acargo empresa 280.345 164.653 132.542
Otros Gastos Sociales 12.736 9.148 5.150
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1.525.440 780.307 674.895

1V.4.2.- Negociacion colectivaen el marco de la Sociedad

En la Entidad Emisora no existe un convenio especia individual de

empresa, hallandose acogida al convenio general del sector.

IV.4.3.- Politicaen materia de ventajas a personal vy planes de pensiones.

No existe una politica relevante seguida por la Sociedad en materia de

ventagjas al personal, ni en materia de pensiones.

IV.5.- POLITICA DE INVERSIONES

IV.5.1. Inversiones realizadas en los tres Ultimos g ercicios

En los tres dltimos gjercicios se han producido las siguientes inversiones,

en millones de pesetas:

Individual 1.996 1.997 1.998
Inmovilizado Inmaterial:

Bienes adquiridos por arrendamiento financiero 12 -- -
Inmovilizado Material:

Medios Auxiliares y de produccion 50 24,2 53
Inmovilizado Financiero:

Participacion en diferentes sociedadesy UTES 42 2 0,58
Existencias:

Promociones propias en curso =277 -322 -123
Edificaciones -20 -7 38,4
Terrenosy solares 12 2 279

Consolidado 1.996 1.997 1.998

Inmovilizado Inmaterial:
Bienes adquiridos por arrendamiento financiero 12 -- -

Inmovilizado Material:
Medios Auxiliares y de produccion 50 24,2 53

Inmovilizado Financiero:
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Participacion en diferentes sociedadesy UTES 42 2 0,58

IV .5.2.- Inversiones en curso

La Unicainversién en curso de la sociedad es la relativa a la Urbanizacion
UA-13 en el Término Municipa de Rocafort (Vaencia), donde van a crearse parcelas para
la construccion de viviendas pareadas y unifamiliares, y cuya terminacion e inicio de
comercilizacion esté prevista para € presente g ercicio. Respecto a €lla, los datos son los
siguientes:

Inversion realizada 700.366.557 Ptas.

Inversion pendiente 101.673.009 Ptas.

IVV.5.3.- Compromisos en firme sobre inversiones futuras.

A lafecha del presente folleto, los compromisos sobre inversiones futuras
son los relativos a las nuevas adjudicaciones obtenidas en los Ultimos meses, cuya

descripcién se recoge en € Capitulo VII:

- Adecuacion del Colegio Publico Botanico Caduch (Villareal-Valencia): 290 Mill.Pts.

- Instituto de Ensefianza Secundaria Nicasio Benlloch (Benicalap- Vaencia): 671 Mill. Pts.
- Red de Agua Potable (Benidorm-Alicante): 319 Mill. Pts.

- Terra Mitica: Area 2 - Grecia, edificios E2B “Laberinto del Minotauro” y E2C “H
Espiritu de Olimpia’ (Benidorm-Alicante), en UTE con ACS: 410 Mill. Pts.
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CAPITULO YV

PATRIMONIO, SSITUACION FINANCIERA'Y RESULTADOSDEL EMISOR

V.1.- INFORMACIONES CONTABLESINDIVIDUALES

V.11ly2- En paginas siguientes se exponen el Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y
Cuadro Financiacion comparativo del Ultimo gjercicio cerrado con los dos gjercicios

anteriores.

V.13.-- Como Anexo n° 1 a presente folleto se acompafian las Cuentas Anuales (Balance,
Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria) e informe de Gestién, junto con €l
Informe de Auditoria, correspondientes al gjercicio 1.998. Tanto las Cuentas Anuales
como el Informe de Gestion han sido aprobadas por el Consgjo de Administracion y

por la Junta General Ordinaria de Accionistas.
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CLEORP,

SA.

BALANCESDE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 1.998,1.997 Y 1.996
(Expresados en miles de pesetas)

ACTIVO 31-12-1.998  31-12-1.997
INMOVILIZADO ..ottt it s 1.895.601 2.210.215
INMOVILIZACIONES INMATERIALES........ccccviiie. 474.781 494.261
Concesiones AdMIiNIStrativas..........ccoeerererenieens cenenens 521.016 521.016
Derechos s/Bienes Arrend.Financiero. .........cc.cceveveenene. 35.624 40.901
Amortiz.Acumul.Inmovil.Inmaterial ...........ccoceevverienne (81.859) (67.656)
INMOVILIZACIONES MATERIALES. .......ccccooviirriren 854.699 946.600
TerrenoSy CONSIIUCCIONES .......ccveerverieerienieieres seeeenrenens 961.347 1.027.699
Instalaciones Técnicasy Maguinaria.........ccoceeerereennne. 378.856 397.783
Otras Instalaciones, Utillajey Mobil............ccoceoeennene 141.494 143.831
Amortizacion Acumul.Inmovil.Materid. ................. (626.998) (622.713)
INMOVILIZACIONES FINANCIERAS ..o 566.121 769.34
Participaciones en Sociedades del Grupo...........c.ccevee. 219.999 219.999
Participaciones en Empresas Asociadas. .........ccccoeeeeenene 326.657 530.474
Carterade ValoresalLargo Plazo .........ccccveveievienieinee e 23.893 23.893
Depositos y Fianzas Congtituidos aLgo. Plazo............... 8.572 7.988
Provision por Depreciacion Valores e (13.000) (13.000)
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS ................ 59.017 12.347
ACTIVO CIRCULANTE ..ottt e 6.782.454 7.854.585
EXISTENCIAS......co it s e 2.694.044 2.318.395
TErren0SY SOIareS......ccccoeveireneireees e 1.286.177 1.007.172
Edific. Promoc. Inmobiliarias Terminadas.................. 867.299 990.112
MaterialeS ODra........ccveveeiriiieiriee st 8.614 80.671
EdifiCaCiONeS.......cccovverieireeeris s 531.954 147.463
Inversion Inic. ProyectosSy CONCUISOS.......c.cvveeerereerererieres enes 0 92.977
PrOVISIONES.......ccoeiiiiieeisirie et st e 0 0
DEUDORES........cooiirieeririeiene e s 3.084.796 4.696.367
Clientes por Ventas y Prestacion de Servicios........... 1.861.582 3.567.905
Empresas de Grupo deudoras ..........cccoeveereenieenes seenenne 118.170 126.227
Empresas Asociadas Deudoras..........c.ccoeereneeniene v 0 0
OtroS DEUAOIES........c.evveeeierieieiesiees e 1.238.562 1.343.335
Ctas. Corrientescon UTES........cccooiveininiine e 40.482 22.272
Cuentas Corrientes con Empresas Asociadas................ 148.131 150.063
PrOVISIONES.......cveiireiieirieieeris et e (322.131) (513.435)
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES. ........ccocooiiinne 0 550.000
TESORERIA ...ttt et s 1.003.614 289.823
AJUSTES POR PERIODIFICACION .......cooeirinieinieniees s 0 0
TOTAL ACTIVO ..ot e 8.737.072 10.077.147

31-12-1.996

2.671.752

825.962
828.067

93.332
(95.437)

984.602
1.027.341
435,754
142.658
(621.151)

861.188
219.999
610.974
23.367
6.848

0

5.119
9.791.850

2.469.255
1.055.843
1.312.315
49.152
154.522
42.390
(94.967)

7.088.861
5.968.640
27.157
52
1.274.056
121.875
160.798
(463.717)

0
233.734
0

12.468.721
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CLEOP, SA.
BALANCESDE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 1.998, 1.997 y 1.996
(Expresados en miles de pesetas)

PASIVO 31-12-1.998 31-12-1997 31-12-1996
FONDOS PROPIOS .......ccovieeieirerieirenies sressesesessesesessesesessesenen oo 1.332.911 1.329.146 1.556.196
CAPITAL SUSCRITO ....ociirieeirieeesieenes ceresesaesesessenenens 1.147.513 1.147.513 1.147.513
PRIMAS DE EMISION ......ccoiiieeisieeisies s 669.521 669.521 669.521
RESERVAS.......ooeete ettt st saesaesen e 1.495.622 1.495.622 1.495.622
RESENVALEGA ....cvveeeeieeeseeet e 153.002 153.002 153.002
OLraS RESEIVES ....cveuveeeveirieesesierenens sreseseesesessesesessenees 1.342.620 1.342.620 1.342.620
RESULTADOS NEGATIVOS EJERCICIO ANTERIOR (1.983.510) (1.756.459) (190.856)
RESULTADOS DEL EJERCICIO .....ccocevvevverieirieieieine o 3.765 ( 227.051) (1.565.604)
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS......... 1.644.164 0 0
ACREEDORESA LARGO PLAZO......ooceeieeeeeieieieeies e 2.926.412 1.215.748 815.266
DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO........ccceuenee. 483.906 533.702 727.650
DEUDAS REPRESENTADAS POR EFECTOS
DE COMERCIO. oo et 7.585 14.881 -
OTRASDEUDAS. ... e 2.434.921 667.165 87.616
ACREEDORES A CORTO PLAZO ....ccouieteireeieesinieene seenens 2.717.506 7.187.733 9.808.185
DEUDAS CON ENTIDADESDE CREDITO .....ccceceevnnnee 533.777 947.886 2.633.572
DEUDAS CON EMPRESAS GRUPO........ccccoeirerierereninne . 57.499 88.675 763.497
ACREEDORES COMERCIALES. .......cccovvrirreerenien o, 1.485.216 5.320.674 5.064.903
Deudas por compras o prestacion
de SErVICIOS Y OtrOS ....ccvecieececeeee e et 343.489 681.685 4,329.447
Deudas representadas por ef ectos
(0 (ST w0107 (ol o 318.006 325.262 735.456
Acreedores Expediente Concursal ...........ccoocceeveeiennen. 823.721 4.313.727 -
OTRASDEUDASNO COMERCIALES.......c.cccoevvevenes 641.014 830.498 1.346.213
PROVISIONES ......coieiiirieieinieieens sreesesseesesseesaesasesseses sesesenenes 116.079 344.520 289.074
TOTAL PASIVO ..o, ._8.737.072 10.077.147 12.468.721
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CLEOP
CUADROSDE FINANCIACION
(En miles de Ptas.)

1997 1.99

0 0

0 535506

0 0
593.110 20.482
596.776 0
0 0

1.189.886 555.988

327.352  1.450.581

0 12.751
24.259 50.057
2.206 42.192

196.294 844.651

7.228 (19.550)

562.145  2.380.682

627.741 (1.824.694)

(150.860) (1.074.997)
(2.392.494) (2.523.703)
2.620452  1.695.481

606.029 76.030
0 2.495
(55.446) 0

627.741 (1.824.694)

1.997 1.996
(227.051) (1.565.604)
2.693 0
87951  108.381
0 0

13.000 0
(203.945) 6.642
0 0

1.998
ORIGEN DE LOSRECURSOS
Recursos procedentes de 1as 0peraciones (1) .......cooeeeveereeriees cevenesienesieeneas 0
Recursos procedentes de Ampliacion de Capital .........cccoeeveervenne e, 0
Devolucion primaomiSiOn ..o e e 203.817
Enajenacion de inmovilizado material € INMat . ......ccceevveeeveieneenes e 204.694
Traspaso Largo plazo Deudas COrto Plazo_........cceveereerieenins sevienesienesenesene 1.710.664
Ingresos a distribuir en varios EjerciCios..........coeevveeirriennie e 1.644.164
TOTAL ORIGENES. ...ttt sttt e 3.763.339
APLICACION DE LOSRECURSOS:
Recursos aplicados en [as OperaCiones (1) ......ccceeverererereeiens cererie e seeesieneees 83.055
Adguisicion inmovilizado INMaerial...........coceovveeireiines seresees s 0
Adguisicion inmovilizado Material ..........cccovovreiniens cerereesee e e 5.322
Adquisic. Inmoviliz. FinanC.Emp. Grupo Y ASD......coceruereeerererieries eeeeeennens 584
Cancelacion o Trasp. acorto plazo de
deudaalargo. Deotras deudas...........ccecveeereieeies sieeeee e s 0
Disminucion/Incremento gastos a distribuir
S Y= L0 LSy = o o o = 47.841
TOTAL APLICACIONES.....ci oottt et seenneens 136.802
AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE ...coooiiieeesereeieee e 3.626.537
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE:
AUMENLO dE EXISLENCIBS (1) veveeeeereeeeieesieeieesis ceeteseesae e s sae s e sreeees eereeseeeneens 375.649
DisminuCiON de DEUAOIES.........c.covcuieieiieciecieies ceeete et te e e et re st es seereeseeseenens (1.611.571)
DiSMINUCION ACTEEAOIES........cerereereiiiiriresieies sttt sttt sebebese e seeaes 4.470.227
Aumento/Disminucion Tesoreriae invers. financieras temp. .......ccevveeerevenenn 163.791
Aumento Ajuste PeriodifiCacion...........ccccceieieieeieers s e 0
ProviSiones COMO PIaZ0........cerereriirieieires ettt e 228.441
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE 3.626.537
(1) Conciliacién Recursos aplicados en las operaciones:
1.998
Beneficio Neto del EJErCICIO.......oiiiirieirieerieis st e 3.765
Gastos FiNANCIErOS 1EASING. .......cueeiuierieirieeries et e 1171
WY 1110 8 2= o o] =T S . 59.045
Regularizaciones amortiz. realizadas por laSUTES.........ccocoveineineies e 1.293
Dotac. provisiones inmovilizado finaNCiero .........ccveevrereienns vereneneeneeae 0
Beneficios INMOVIIZAO .........coeiriirieiriee st e (150.068)
Pérdidas INMOVIliZA00 ........ccveeieieeeies s e 1.739
(83.055)

(327.352) (1.450.581)
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CLEOP, SA
CUENTASDE PERDIDASY GANANCIASDE LOSEJERCICIOSANUALESFINALIZADOSEL 31 DE DICIEMBRE
(Expresados en miles de pesetas)

DEBE 1.998 1.997 1.996 HABER 1998 1997 1996
A) GASTOS B) INGRESOS
1.- REDUCCION EXISTENCIAS DE PROMOCION EN 1.- IMPORTE NETO CIFRA DE NEGOCIOS 2.131.536 5.319.325 8.439.395
CURSO Y EDIFICACION CONSTRUIDAS
a) Coste Ventas Promocién Inmobiliaria.........c..c...... 238.265 270.302 1.103.551 a) Ventaspor Ejecucion de Obras...........cc....... 1.683.383 4.749.307 6.874.815
b) Variacién Exist. Trabajosauxiliares.................. 92.977 -- --
2- APROVISIONAMIENTOS b) Prestacion de Servicios Exteriores................ 68.281 223.625 250.044
b) Consumo Materia Primasy otras Materias............. 242.685 955.426 1.233.126 d) Ventas Promociones Inmobiliarias............... 356.937 327.045 1.269.996
C) Otros Gastos EXLErNOS.........coueererrcrncerieereinneans 1.301.050 3.121.484 4.670.999 c) Ingresos por Arrendamientos ............ccccene.. 22.935 19.348 44.540
3.- GASTOSDE PERSONAL 3.- TRABAJOS PARA INMOVILIZADO INMATERIAL 1.000 11.787 19.349
a) Sueldos, Salariosy Asimilados.... 326.421 420.349 1.110.738
¢) Cargas Sociales 69.509 109.779 253151 | |- PERDIDASDE EXPLOTACION
(A1+A2+A3+A4+A5+A6-B1-B3) .....coccvne 195.465 326.210 1.863.889
4.- DOTACIONESPARA AMORTIZACION INMOVILIZADO 59.045 87.951 107.904 7.- OTROSINTERESESE INGRESOSASIMILADOS
5- VARIACION DE LAS PROVISIONES.....oocorrorrn (392.769) 244.212 804.407 b) Por participaciones empr esas asociadas ....... 10.208 0 0
6.- OTROSGASTOSEXPLOTACION c) Otros I nter eses. 148.862 58.882 6.402
@) Servicios EXLEriores.......ccviueeriniieeenenieenesnnnnes 298.351 382.646 867.519
b)Tributos. 46.492 35.762 66.940 I1.- RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS
c) Otros Gastos de Gestion Corriente..........oceveeeevenrenens 45.885 29.411 104.298 (AT-B7).coeieiireirreeeeecceeieens -- 78.064 502.633
|.- BENEFICIO DE EXPLOTACION
(B1+B3+B4-A2-A3-A4-A5-A6). I11.- PERDIDAS DE LASACTIVIDADES ORDINARIAS
(BI-All) 172.199 404.274 2.366.522
7.- GASTOSFINANCIEROSY GASTOSASIMILADOS
c) Deudas con Tercerosy Gastos Asimilados ...........cceeenee. 135.804 136.946 500.035 9.- BENEFICIO ENAJENACION INMOVILIZADO,
MAT. INMAT.Y CARTERA C. 150.068 202.753 15.623
I1.- RESULTADOS FINANCIEROS POSI TIVOS 12.- INGRESOS EXTRAORDINARIOS.................. 48.613 23.746 1.329
(B7-A7) 23.066 . . 13.- INGRESO Y BENEF. EJERC. ANTERIOR ...... 2472 6.805 0
I11.- BENEFICIOSDE LASACTIVIDADES ORDINARIAS V.- RESUL TADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS
(n1-BI1) (BII+B13+B14-AGALD) oo 42.008
11- PERD.PROC.INM.MAT.INMAT.Y CARTERA DE CREDITO V.- PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS -- 349.309 2.408.620
.............................................. 1.739 4.284 8.981
13.-OTROS GASTOSEXTRAORDINARIOS........ccccoevvunne 3.629 96.040 9.765 VI- RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDAS)
14.- GASTOSY PERDIDASOTROSEJERCICIOS................ 17.798 78.015 40.304 (BV-A15) -- 227.051 1.565.604
1V.- RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS
(B9+B12+B13-A11-A13-A14) 177.987 54.965 0
V.- BENEFICIOSANTESDE IMPUESTOS
(AIV-BIII) 5.788 - -
15.- IMPUESTOS SOBRE SOCIEDADES..........ccoooviinnnne 2.023 (122.258) (843.016)
VI.- RESULTADOS DEL EJERCICIO (BENEFICIO)
(AV-A15) 3.765 - -
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CLEOP

EVOLUCION ENDEUDAMIENTO NETO

(Cifras en Millones de Pesetas)

Emisién de Obligacionesy BonosalL/P
Deudas con Entidades de Crédito aL/P

Otras Deudas financieras a L/P (Fdo.Garantia+Aplazamt® Seg.Soc.)

Endeudamiento Financieroa L/P

Emision de Obligacionesy Bonos a C/P
Deudas con Entidades de Crédito a C/P

Otras Deudas financieras a C/P (Fdo.Garantia+Aplazamt® Seg.Soc.)

Endeudamiento Financiero a C/P

Endeudamiento Financiero Bruto (A)

Otras Deudas no financierasa L/P (* Emp. Grupo)
Otras Deudas no financierasa C/P (* Emp. Grupo)
Financiacion Recibida/Concedida Neta Emp.Grupo

Total Endeudamiento (C)

Inversiones Financieras Temporales
Tesoreria
Activo Disponible (B)

Total Endeudamiento Financiero Neto (A-B)

TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (C-B)
Ratios

% Fondos Propios/ Endeudam. Financ. Bruto

% Fondos Propios/ Endeudam. Neto total

% Endeudam. Financ. Bruto / Deudas Totales

% Endeudam. Financ. C.P/ Endeudam. Financ. Bruto
% Activo Disponible/ Endeudam. Financ. C.P

31/12/98

483,91
131,27
614,48

533,78
12,29
546,07

1.160,55

2.298,94
2.242,23
-60,67

5.641,05

1.003,61
1.003,61

156,94

4.637,44

114,94
28,76
20,56
47,05

183,79

31/12/97 31/12/96
533,70 727,65
152,36 -
686,06 727,65
947,87 2.633,57

16,13 --
964,00 2.633,57
1.650,06 3.361,22
529,70 87,62
6.479,58 6.700,19
-37,56 736,34
8.621,77 10.885,37
550,00 -
289,82 233,73
839,82 233,73
810,24 3.127,49
7.781,95 9.178,96.
80,55 46,30
17,08 16,95
19,54 31,64
58,42 78,35
87,12 8,88
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CLEOP

EVOLUCION FONDO DE MANIOBRA NETO

(Cifras en Millones de Pesetas)

+ Existencias
+ Clientes
- Acreedores Comerciades
- Provisiones C/P
= Fondo de M aniobra de Explotacién Ajustado
+ Otros Deudores a Corto Plazo
***(Otros Deudores C/P sin Deudores Grupo)
- Otros Acreedores no-financierosa C.P
= Fondo de M aniobra de Explotacion

+ Activo Disponible (TesoreriatIFT)
+/- Financiacion Neta Grupo aC.P

*** (Deudores Grupo - Acreedores Grupo)
- Endeudamiento Financiero aC.P
= FONDO DE MANIOBRA NETO
Fondo de Maniobra Financiero
(F.Maniobra Neto-Existencias)

Ratios

Fondo Maniobra Neto / Capitales Permanentes (%)

*** Capital es Permanentes=Fdos.Propios+Ingr.a distrib.+Acreedores L/P

Fondo Maniobra Neto / Stocks (%)

31-Dic-98 31-Dic-97 31-Dic-96
2.694 2.318 2.469
1.862 3.568 5.969
1.485 5321 5.065

116 344 290

2.955 221 3.083
1.104 1.002 1.093

641 830 1.346

3.419 393 2.830
1.004 840 234

61 37 (736)

(118-57) (126-89) (27-763)
534 948 2.634

3.950 322 (306)
1.256 (1.996) (2.775)
66,9% 12,6% -12,9%
(3.949/5.902) (322/2.544)  (-306/2.371)
5.902 2.544 2371
146,62% 13,89% -12,39%

Cap.V - Pag. 7



CLEOP

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ANALITICA

(Cifras en Millones de Pesetas)

+ Importe Neto Cifra de Negocio

+ Otros Ingresos de Explotacién

- Aprovisionamientosy Variacion de Stocks
- Otros Gastos de Explotacién

=Valor Afadido Ajustado

- Gastos de Personal

- Dotacién Amortizaciones

+/- Variacion Provisiones Circulante

= Resultado de Explotacion

- Gastos Financieros

+ Ingresos Financieros

+ Intereses y Dif Cambio Capitalizados
+/- Variacion Provisiones Financieras
= Resultado Actividades Ordinarias

+/- Provisiones Inmovilizado y Cartera Control
+/- Resultados Engjenacion Inmovilizado

+/- Resultados Procedentes Ejercicios Anteriores
+/- Otros Resultados Extraordinarios

= Resultado Antes de Impuestos

- Impuesto de Sociedades
= Resultado del Ejercicio

31-Dic-98 31-Dic-97 31-Dic-96

2.131
1
(1.875)
(391)
(134)
(396)
(59)
393
(196)

(136)
159
0

0
(172)

0
148
(15)
45
6

()
4

5.319
12
(4.347)
(448)
536
(530)
(88)
(244)
(326)

(137)
59
0

0
(404)

0
198
(72)
(73)
(349)

122
(227)

8.439
19
(7.008)
(1.039)
411
(1,364)
(108)
(804)
(1.864)

(509)
6

0

0
(2.367)

0

7

(8)
(40)
(2.408)

843
(1.565)
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CLEOP

Ratios 31-Dic-98 31-Dic-97 31-Dic-96
1.- Solvencia— Endeudamiento
Activo Circulante / Deudas Corto Plazo 2.4 1,09 0.99
Deudas totales/ Total Pasivo (%) 64,5 83,3 85,2
Endeudamiento FinancieroBruto / Deudas Totales (%) 20,6 19,6 31,6
Fondos Propios/ Total Pasivo (%) 15,2 131 125
2.- Coberturay Coste Endeudamiento
B.A.l.T./ Gastos Financieros 0,04 -2,54 -4,73
Gastos Financieros / Endeudamiento Financiero Bruto (%) 11,71 8,30 15,14
3.- Rotacién
Crédito Medio Clientes (dias)
(=Periodo medio cobr 0=365/Rotacion) 195 176 191
Célculos:
Rotacién= Ventas Ejecucion Obras/Sdo.Ctas a Cobrar 1,86 2,07 1,91
(1.683/902) (4.749/2.287) (6.874/3.593)

Saldo de cuentas a cobrar considerado: 902 2287 3593
-Clientes por Certificaciones: 617 1738 2130
-Clientes Efectos Cobrar: 57 79 745
-Clientes Certific.Negociadas: 228 470 718

**x* Esteratio se ha calculado teniendo en cuenta la actividad de construccion. No obstante, resulta poco significativo ya que se
incluyen magnitudes muy distintas en los céalculos medios, pues €l cobro de las certificaciones de obra varia con cada contrato.

Realmente se sitlia en torno alos 90-100 dias.

Plazo medio pago a Proveedor es (dias) 64,60 49,06 258,87
Célculos:
Rotacién = Compras/Ctas.pagar por comprasy Servicios 5,65 744 1,41
Compras mat.primas-Gtos.Externos 1.543 4.076 5.904
Sldo Ctas. a pagar considerado:
Deudas por comprasy servicios 273 548 4195

**x* F| plazo medio de pago a proveedores en 1996 es tan elevado porque |la empresa se encontraba en plena etapa de suspension
de pagos “de hecho”, con lo cual habia muchos compromisos no atendidos, y muchos de ellos databan de fechas muy lejanas.

Rotacion de Stocks:

Por las caracteristicas de la actividad principal no se puede hacer un célculo real de cudl seriael plazo medio de fabricacion, pues

éste depende béasicamente de cada contrato.
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CLEOP

Ratios

1. Costes, Gastos y Productividad

CifraNeta de Negocio (C.N.N.) (Mill.Pts.)

Aprovisionamientos y Gtos Externos/ C.N.N (%)

Gastos Personal / C.N.N. (%)

Carga FinancieraNeta/ C.N.N (%)
***Carga F2Neta=If°-Gf9CNN

Ventas anuales por persona (Mill.Pts)
*** Cifra Negocios/n® medio empleados

Coste Medio anua por persona (Mill. Pts)
*** Gastos personal/n°medio empleados

2. Ingresosy Resultados
Variacion anual delaC.N.N (%)
Valor Afiadido / C.N.N (%)
Resultado Explotacién / C.N.N (%)
Resultado act ordinaria/C.N.N (%)
Resultado Ejercicio / C.N.N (%)
Resultados Extraordinarios/BAI

3. Rentabilidad
Rentabilidad Activos Totales Medios (ROA) (%)
*** ROA=BCExplotacion/Smedio Activo
***Sme.Activo=Activo Inicial+Activo final/2
Activo

Rentabilidad de laInversién (ROI) (%)
****ROI=Rdo.Activ.Ordin./Smedio Activo

Rentabilidad Fondos Propios (ROE) (%)
**** ROE=B°después int. e impuestos/Smedio F.Propios
**** Smed F.Propios=FPInicio+FPFinal/2

Fondos Propios

Beneficio (Pérdida) por Accion (BPA) (pts)
**x* BO/PYndacciones

Cotizacién dltimo dia del periodo (pts)
P.E.R (Veces)

Cotizacién / Valor en Libros (%)
**xxx\/ Libros=F.P./n° acciones

8.439 12.542 (1995)

31-Dic-98 31-Dic-97 31-Dic-96
2.132 5.319
72,37 76,63 69,95
(1.543/2.132) (4.076/5.319)  (5.903/8.439)
18,53 9,95 16,15
(395/2.132)  (529/5.319)  (1.363/8.439)
1,08 (1,47) (5,96)
(23/2132)  (-78/5.319)  (-503/8.439)
40,23 77,09 38,89
(2132/53)  (5.319/69) (8.439/217)
7,45 7,67 6,28
(395/53) (5209/69)  (1.363/217)
(59,92) (36,97) (32,71)
(6,29) 10,08 4,87
(9,19) (6,13) (22,09)
(8,07) (7,60) (28,05)
0,19 (4,27) (18,54)
2.983,33 (15,76) 1,74
(178/6) (55/-349) (-42/-2408)
(2,08) (2,89) (13,09)
(-196/9.407) (-326/11.272) (-1.864/14.236)
8.737(1998) 10.077 (1997) 12.468 (1996)
(1,83) (3,58) (16,63)
(-172/9.407) (-404/11.272) (-2.367/14.236)
0,30 (15,73) (75,57)
(4/1.331)  (-227/1.443)  (-1.565/2.071
1.333 1.329 1.556
1,74 (98,91) (681,92)
(4/2,295)  (-227/2,295)  (-1.565/2,295)
800 725 700
487 - -
137,73 125,20 103,24
(1.333/2,295) (1.329/2,295)  (1.556/2,295)

16.004 (1995)

2.586 (1995)
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V.2.- INFORMACIONES CONTABLESDE GRUPO

V.21Y 2.- En péginas siguientes se exponen el Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Cuadro

Financiacion comparativo del Ultimo ejercicio cerrado del Grupo Consolidado con los

dos gjercicios anteriores.

V.2.3.- Como Anexo n° 1 a presente folleto se acompaiian las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta
de Pérdidas y Ganancias y Memoria) e informe de Gestion, junto con € Informe de
Auditoria, correspondientes a gjercicio 1.998 del Grupo Consolidado. Tanto las Cuentas
Anuales como e Informe de Gestién han sido aprobadas por el Consgo de

Administracion y por la Junta General Ordinariade Accionistas.
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CLEOP, SA 'y Sociedades dependientes

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
(En miles de pesetas)

ACTIVO

INMOVILIZADO

Inmovilizaciones inmateriales
Bienesy derechosinmateriales
Provisiones y amortizaciones

Inmovilizaciones materiales
Terrenosy construcciones
Instal aciones técnicas y maquinaria
Otro inmovilizado
Provisiones y amortizaciones

Inmovilizaciones financieras
Parti ci paciones puesta en equivalencia
Carterade Vaores alargo plazo
Otros créditos
Provisiones

FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS
ACTIVO CIRCULANTE

Existencias

Deudores

Inversiones financieras temporales

Tesoreria

TOTAL ACTIVO

31/12/98

2.196.833

808.682
1.039.386
-230.704

978.590
1.041.587
393.382
222.058
-669.337

400.561
337.170
67.499
8.942
-13.000

24.580
59.017
6.784.174
2.694.044
3.050.152
0

1.039.978

9.064.604

31/12/97

2.515.617

871.887
1.044.663
-172.776

1.058.145
1.107.938
411.706
191.241
-652.740

585.585
532.086
67.450
8.049
-13.000

32.774
12.347
7.827.016
2.318.785
4.584.757
550.000

373.474

10.387.7%4

31/12/96

2.721.921

965.657
1.097.094
-131.437

1.077.892
1.105.250
447.728
166.055
-641.141

678.372
622.050
49.424
6.898

0

40.968
5.119
9.854.537
2.469.255
7.130.228
0

255.054

12.622.545
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CLEOP, SA y Sociedades dependientes

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
(En miles de pesetas)

PASIVO

FONDOS PROPIOS
Capital suscrito
Primas de emision
Reservas de la Sociedad dominante

Reservas no distribuibles

Reservas distribuibles

Resultados de gjercicios anteriores
Reservas en Sociedades consolidadas por integracién global
Reservas en Sociedades puestas en equivalencia
Pérdidas y ganancias atribuibles a la sociedad dominante
Pérdidas y ganancias consolidadas
Pérdidas y ganancias atribuidas a socios externos
SOCIOS EXTERNOS
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIO

ACREEDORES A LARGO PLAZO

Deudas con entidades de crédito
Otros acreedores

ACREEDORES A CORTO PLAZO

Deudas con entidades de crédito
Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales
Provisiones para operaciones de tréfico

TOTAL PASIVO

31/12/98 31/12/97 31/12/96
1454315  1.399.957 1.656.774
1147513  1.147.513 1.147.513

669.521 669.521 669.521

-453.554 -226.503 1.304.766
1342620  1.342.620 1.342.620

153.002 153.002 -53.002
-1.949.176  -1.722.125 -190.856

22.143 42.751 20471
14.333 23.493 12.319
54.359 -256.818 -1.497.816
54.365 -256.818 -1.497.816

-6 0 -2

30 24 22
1.644.164 0 0
2.963.912 1.328.248 815.266

521.406 646.202 727.650
2.442.506 682.046 87.616
3.002.183  7.659.525 10.150.483

607.386  1.024.199 2.633.572
1511.008  5.331.603 5.067.803

767.710 959.203 2.160.034

116.079 344.520 289.074
9.064.604 10.387.754 12.622.545
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CLEOP

CUADRO DE FINANCIACION CONSOLIDADO (*)

(Cifrasen Miles de Pts)) 1998 1997
ORIGEN DE LOSRECURSOS:
Recursos procedentes de | as operaciones:
- Atribuidos ala sociedad dominante 12.538 0
- Atribuidos a socios externos 6 0
Reduccién de capital y prima en sociedades consolidadas 203.817 0
Enaj enacion de parti ci paciones en sociedades consolidadas 0 250.000
Enajenacion de inmovilizado 220.437 43.724
Traspaso alergo plazo de Deudas a corto plazo 1.635.664 512.982
Ingresos a distribuir en varios gercios 1.644.164 0
Total Origenes 3.716.626 806.706
APLICACION DE LOSRECURSOS:
Recursos aplicados en | as operaciones 0 282.165
Adquisicion inmovilizado inmaterial 54.514 52.701
Adgquisicion inmovilizado material 942 1177
Canc. o traspaso a corto plazo de deuda alargo plazo 46.670 7.228
Total Aplicaciones 102.126 343.269
AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE 3.614.500 463.437
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE:
Existencias 375.259 (150.470)
Deudores (1.534.605) (2.545.471)
Acreedores 4.428.901 2.546.404
Tesoreria 116.504 668.420
Provisiones a corto plazo 228.441 (55.446)
Aumento del Capital Circulante 3.614.500 463.437
Conciliacion de Recursos procedentes (aplicados) en las
operaciones:
Resultados atribuidos ala sociedad dominante 54.359 (256.818)
Amortizaciones Fondo de Comercio en consolidacion 6.194 8.194
Beneficios de sociedades puestas en equivalencia (17.901) (33.369)
Gastos financieros leasing 1171 0
Amortizaciones 115.327 138.924
Dotacion Provisién inmovilizaciones financieras 0 13.000
Beneficios inmovilizado 0 (11.620)
Beneficios enajenacion particip. sociedades consolidadas (150.694) (135.666)
Ingresos extraordinarios 0 (9.094)
Pérdidas inmovilizado 2.082 4,284
12.538 (282.165)

(*) No incluido en laMemoria auditada.
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GASTOS

Reduccidn exist. productos terminadosy en curso
Consumos y otros gastos externos

Sueldos, salarios asimilados

Cargas sociales

Dotaciones para amorti zaciones de inmovilizado
Variacion de provisiones de tréafico

Otros gastos de explotacion

Otros gastos financieros y gastos asimilados

RESULTADOSFINANCIEROSPOSITIVOS

Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion

Pérdidas procedentes del inmovilizado
Gastosy pérdidas extraordinarios

RESULTADOS EXTRAORDINARIOSPOSITIVOS

BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTESDE
IMPUESTOS

Impuestos sobre Sociedades

BENEFICIO CONSOLIDADOSDEL EJERCICIO
Resultado atribuible a socios externos (beneficio)
BENEFICIO ATRIBUIBLE A SOC. DOMINANTE

CLEOP, S A y Sociedades dependientes

Cuenta de pérdidasy ganancias consolidada
(En miles de pesetas)

1.998 1.997 1.996
331.242 270.302  1.103.551
1554279  4.086.729  5.910.147
537.203 606.506  1.232.359
137.692 173.801 293.081
115.327 138.924 153.209
-395.817 247.354 804.407
457.286 506.179  1.064.395
141.463 149.446 509.054
1.978 0 0
8.194 8.194 0
2.082 4.284 8.981
27.292 177.869 50.069
175.427 0 0
75.817 0 0
21.452 -122.069 -843.016
54.365 0 0

6 0 0

54.359 - -

INGRESOS

Importe neto de la cifra de negocios
Trabajos realizados por €l grupo para el inmovilizado

PERDIDASDE EXPLOTACION

Otros ingresos financieros

RESULTADOS FINANCIEROSNEGATIVOS
Participacion en B° de Sdades puestas en equivalencia
PERDIDASDE LASACTIVIDADES ORDINARIAS
BO procedentes del inmovilizado

BC vta partc de las Sdades puestas en equivalencia

Ingresos y beneficios extraordianarios

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
NEGATIVOS

PERDIDAS CONSOLIDADAS ANTES DE
IMPUESTOS

PERDIDA CONSOLIDADA DEL EJERCICIO
Resultado atribuible a socios externos (pérdida)
PERDIDA ATRIBUIBLE A SOC. DOMINANTE

1998

2.614.709
1.000

121.503
143.411
0
28.109
99.610

150.694
54.107

1997

5.713.531
11.787

304.477
51.613
97.833
33.369

377.135
11.620

135.666

33.115

1.752

378.887

256.818
0
256.818

1996

8.696.470
19.349

1.845.330
7.158
501.896
45.508
2.301.718
18.071

0

1.867

39.112

2.340.830

1.497.814
2
1.497.816
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CLEOP - GRUPO CONSOLIDADO

EVOLUCION ENDEUDAMIENTO NETO

(Cifras en Millones de Pesetas)

Emisién de Obligacionesy BonosalL/P
Deudas con Entidades de Crédito aL/P

Otras Deudas financieras a L/P (Fdo.Garantia+Aplazamt® Seg.Soc.)

Endeudamiento Financieroa L/P

Emision de Obligacionesy Bonos a C/P
Deudas con Entidades de Crédito a C/P

Otras Deudas financieras a C/P (Fdo.Garantia+Aplazamt® Seg.Soc.)

Endeudamiento Financiero a C/P

Endeudamiento Financiero Bruto (A)

Otras Deudas no financierasa L/P (* Emp. Grupo)
Otras Deudas no financierasa C/P (* Emp. Grupo)

Total Endeudamiento (C)

Inversiones Financieras Temporales
Tesoreria
Activo Disponible (B)

Total Endeudamiento Financiero Neto (A-B)

TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (C-B)
Ratios

% Fondos Propios/ Endeudam. Financ. Bruto

% Fondos Propios/ Endeudam. Neto total

% Endeudam. Financ. Bruto / Deudas Totales

% Endeudam. Financ. C.P/ Endeudam. Financ. Bruto
% Activo Disponible/ Endeudam. Financ. C.P

31/12/98

521,41
131,27
652,68

607,39
12,29
619,68

1.272,36

2.311,23
2.382,50

5.966,09

1.039,96
1.039,96

232,38

4.925,11

114,30
29,53
21,42
48,70

167,82

31/12/97 31/12/96
646,20 727,65
152,53 -
798,73 727,65

1.024,20 2.633,57
16,13 --
1.040,33 2.633,57
1.839,06 3.361,22
529,52 87,62
6.619,20 7.516,91
8.987,78 10.965,75
550,00 -
373,47 255,05
923,47 255,05
915,59 3.106,17
7.719,79 10.421,63
76,12 49,29
18,13 15,90
20,46 30,65
56,57 78,35
88,77 9,68
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CLEOP
GRUPO CONSOLIDADO

EVOLUCION FONDO DE MANIOBRA NETO

(Cifras en Millones de Pesetas)

+ Existencias

+ Clientes

- Acreedores

= Fondo de Maniobra de Explotacion Ajustado

+ Otros Deudores a Corto Plazo
*** (Otros Deudores C/P sin Deudores Grupo)

- Otros Acreedores no-financieros a C.P
***(Otras Deudas no comerciales + Provisiones)

= Fondo de M aniobra de Explotacién
+ Activo Disponible
- Endeudamiento Financiero a C.P

= FONDO DE MANIOBRA NETO
(Fdo.Maniobra Explotaci én+Fdo.Maniobra Financiero)

Fondo de M aniobra Financiero
(Fondo Maniobra Neto - Existencias)

Ratios

% Fondo Maniobra Neto / Capitales Permanentes

Capitales Permanentes
(Fdos.Propios+Ingresos a distr.varios gjercicios+Acreed.L/P)

% Fondo Maniobra Neto / Stocks

31-Dic-98  31-Dic-97  31-Dic-96
2.694 2.318 2.469
1.918 3.569 6.037
1511 5.331 5.068
3.101 557 3.438
1.132 1.016 1.093
884 1.303 2.449
3.349 270 2.082
1.040 923 255
607 1,024 2.633
3.782 169 (296)
1.088 (2.149) (2.765)
62,67 6,20 (11,97)
6.035 2.728 2.472
140,39 7,29 (11,99)
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CLEOP
GRUPO CONSOLIDADO

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ANALITICA

(Cifras en Millones de Pesetas)

+ Importe Neto Cifra de Negocio

+ Otros Ingresos de Explotacion

- Aprovisionamientos y Variacion de Stocks
- Otros Gastos de Explotacion

=Valor Afadido Ajustado

- Gastos de Personal

- Dotacion Amortizaciones

+/- Variacion Provisiones Circulante

= Resultado de Explotacién

- Gastos Financieros

+ Ingresos Financieros

+ Particip en B° de Sdades puestas en equivalencia

- Amortizacién del fondo comercio de consolidacién
= Resultado Actividades Ordinarias

+/- Provisiones Inmovilizado y Cartera Control

+/- Resultados Engjenacién Inmovilizado

+/- Rdo Venta partic de las Sdades puestas en equivalencia
+/- Otros Resultados Extraordinarios

= Resultado Antes de I mpuestos Consolidados

- Impuesto de Sociedades
= BY/P2 Consolidado

31-Dic-98 31-Dic-97 31-Dic-96

2,615
1
(1,885)
(457)
273
(674)
(115)
396
(121)

(141)
143
28
(8)
(99)

0
148
54
(27)
(76)

(21)
54

5,713
12
(4,356)
(506)
863
(780)
(139)
(247)
(304)

(149)
52
33
(8)

(375)

0
7
135
(144)
(378)

122
257

8,696
19
(7,013)
(1,064)
638
(1,525)
(153)
(804)
(1,845)

(509)
4

45

0
(2.302)

0
9

0

(48)
(2.341)

843
(1.498)
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CLEOP
GRUPO CONSOLIDADO

Ratios 31-Dic-98 31-Dic-97 31-Dic-96

1.- Solvencia — Endeudamiento

Activo Circulante / Deudas Corto Plazo 2,26 1,02 0,97
Deudastotales/ Total Pasivo (%) 65,52 86,52 86,87
Deudas con coste / Deudas Totales (%) 21,42 20,46 30,65
Fondos Propios/ Total Pasivo (%) 16,04 13,48 13,13

2.- Coberturay Coste Endeudamiento

B.A.l.T./ Gastos Financieros 0,54 -2,54 -4,60
Gastos Financieros/ Deudas con coste (%) 11,08 8,10 15,14
3.- Rotacién

No seincluyen las rotaciones en relacién con el Grupo Consolidado ya que se obtendrian datos distorsionados
al incluir paralos calculos cifras procedentes de actividades muy dispares, como son la de construcciony lade
servicio de recogida de vehiculos (grua).
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CLEQOP - GRUPO CONSOLIDADO

Ratios

1. Costes, Gastos v Productividad

CifraNetade Negocio (C.N.N.) (Mill. Pts)

Aprovisionamientos y Gtos Externos/ C.N.N (%)

Gastos Personal / C.N.N. (%)

Carga FinancieraNeta/ C.N.N (%)
*kkk Carga Fa:lfO_gFO

Ventas anuales por persona (Mill.Pts)
**x* C.N.N./n° medio empleados

Coste Medio anual por persona (Mill. Pts)
**%* Gtos.Personal /n® medio empleados

2. Ingresosy Resultados

Variacion anual delaC.N.N (%)
Vaor Afadido / C.N.N (%)
Resultado Explotacion / C.N.N (%)
Resultado act ordinaria/C.N.N (%)
Resultado Ejercicio/ C.N.N (%)

3. Rentabilidad

Rentabilidad Activos Totales Medios(ROA) (%)
(B°Explotacién/Smedio Activo)

****Sme.Activo=Activo Inicial+Activo final/2 (*)

*R%* Activo

Rentabilidad de la Inversion (ROI) (%)
**** ROI=Rdo.Activ.Ordin/Smedui Activo

Rentabilidad Fondos Propios (ROE) (%)
**%* Bodespués intereses e impuestos/Smedio FPropios
**%* Smedio F.Propios=FPInicio+FPFinal/2

Fondos Propios

Beneficio (Pérdida) por Accién (BPA) (pts)

31-Dic-98  31-Dic-97 31-Dic-96
2.615 5.714 8.696
50,4 71,5 68,0
(1.554/2.615) 4.087/5.714) (5.910/8.696)
25,77 13,65 17,54
0,08 (1,72) (5,77)
(2/2.615) (-98/5.714) (-502/8.696)
23,77 44,98 31,74
(2.615/110) (5.713/127) (8.696/274)
6,13 6,14 5,57
(674/110) (780/127) (1.525/274)
(54,2) (34,3
10,4 15,1 7.3
(4,6) (5:3) (21,2
(3,8 (6,5 (26,5)
2.1 45 (17,2)
(1,2 (2,6) (14,6)
(-121/9.726)  (-304/11.505) (-1.845/12.622)
0.065(1998)  10.388(1997) 12.622(1996)
(1,0 (33) (18,2
(-99/9.726)  (-375/11.505) (-2.302/12.622)
38 (16,8) (90,4)
(54/1.427) (-257/1.528) (-1.498/1.657)
1.454 1.400 1.657
23,5 (112,0) (652,3)
(54/2,295) (-257/2,295 (-1.497/2,295)

(*) Para 1996 se han tomado el Sdo.Final, ya que en 1995 no se consolidaba
***E| resto de ratios de rentabilidad no proceden en el caso del Grupo Consolidado)
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V.3.- RESUMEN DE LASPRINCIPALESNORMASDE VALORACION

Entre las normas de valoracién mas significativas creemos conveniente sefialar las

siguientes:

Fondo de Comercio en Consolidacién:

Corresponde a la diferencia positiva entre los valores contables de las participaciones
de la sociedad dominante en e capital de las sociedades dependientes consolidadas y los
respectivos valores tedricos contables de las mismas en |a fecha de primera consolidacién.

De acuerdo con lo establecido en €l Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, por €l
gue se aprueban las normas para la formuacion de las cuentas anuales consolidadas, se
considera como fecha de primera consolicacién la de incorporacién de la sociedad
dependiente al grupo, entendiendo que tal incorporacion se produjo en la fecha de comienzo
del gercicio 1997, primero en gue existié la obligacion para € grupo de formular cuentas
consolidadas.

El fondo de comercio de consolidacion se amortiza de manera sistemética en un plazo

maximo de cinco anos.

Ingresos:

Ingresos de la actividad constructora: La sociedad dominante contabiliza como
ingresos la obra gecutada “en firme” por € méodo del porcentge de realizacion
correspondiente a las unidades o productos terminados valorados a los precios contratados
con €l cliente, y la obra gecutada “en tramitacion”, que corresponde a las unidades o
productos terminados valorados a precios estimados de cobro, alin no definitivos por estar
pendientes de |a aceptacion por parte del cliente.

La sociedad dominante considera como obra €jecutada “pendiente de certificar”
Unicamente € ingreso de aguellas producciones para las que se ha obtenido aprobacion

técnica

Ingresos de la actividad promotora: En cumplimiento de lo dispuesto en las hormas de
adaptacion del Plan General de Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias, la sociedad
dominante contabiliza como ingreso las ventas de inmuebles entregados en el gjercicio,

correspondientes a promociones terminadas.

Ingresos por intereses de demora: La sociedad dominante contabiliza como ingreso

aguellos importes reclamados a organismos publicos para los que existe sentencia judicial
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firme a su favor o aquellos paralos que, no habiéndose iniciado tramites judiciales, se hubiese

producido el cobro efectivo durante el periodo.

Uniones Temporal es de Empresas:

En cumplimiento de lo dispuesto en las normas de adaptacién del Plan General de
Contabilidad a las Empresas Constructoras, la sociedad dominante integra en cada partida de
su balance y cuenta de pérdidas y ganancias la parte proporcional de su participacion en cada

Unién Temporal de Empresas.

Principio de empresa en funcionamiento:

Las Cuentas Anuales del gercicio 1998 se formulan asumiendo en toda su amplitud €l
principio de empresa en funcionamiento, una vez superada la situacién concursal de la
compafiia e inexistente ningun factor de duda contemplado en la memoria de 1997.

En este sentido, la sociedad ha obtenido la totalidad de los pronunciamientos judiciales
necesarios, la renovacion de las clasificaciones requeridas para participar en los concursos
afectos a la Ley de Contratos del Estado, la resolucion de la préctica totalidad de los
problemas pendientes con deudores y/o socios, e importantes venta inmobiliarias que han
modificado sensiblemente la situacién financiera de la sociedad y |as perspectivas econdémicas
y financieras para los proximos gercicios. Es por dltimo importante también destacar la
capitalizacion de parte de la deuda de la Suspensién que supondra una mejora sustancial de

|os ratios de |a sociedad.
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CAPITULO VI

ADMINISTRACION, DIRECCION Y CONTROL DEL EMISOR

VI.1.- IDENTIFICACION EN LA ENTIDAD DE LAS PERSONAS
QUE SE MENCIONAN

V1.1.1.- Consejo de Administracion

A la fecha del presente folleto, el Consgo de Administracion de
CLEOP esta integrado por los siguientes miembros, todos ellos nhombrados a titulo

personal:

Presidente
D. Carlos Turré Homedes
Fecha nombramiento: Enero-1986 Presidente desde Dic.-1994
Carécter: gecutivo

Consegj ero-Secretario

D. Julio Casanova Colomer
Fecha nombramiento; Junio-1987
Caréacter: externo

Consgjero - Letrado Asesor

D. José Antonio Noguera Puchol
Fecha nombramiento: Junio-1990
Caréacter: externo

Consgjero
D. Carlos Castellanos Escrig
Fecha nombramiento: Junio-1991
Caréacter: externo

Consgjero
D. Francisco Perell 6 Ferreres
Fecha nombramiento: Junio-1995

Carécter: externo.
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En relacion con el Consegjo de Administracion de CLEOP , cabe sefialar

lo siguiente:

= El Consejo celebraonce reuniones al afio.

= El Presidente no tiene voto de calidad.

= Segln los Estatutos Sociales, el nimero minimo de consgjeros es de
tres, y € maximo de quince. En la actualidad el Consgjo de Administracion esta

formado por cinco miembros.

= El Consegjo celebraonce reuniones al afio.

= No existe ninguna restriccion en los Estatutos Sociales que limite a

los miembros del Consejo de Administracién por edad u otras razones.

= Con fecha 22 de febrero de 1999 € Consgjo de Administracién de
CLEORP decidi6é asumir voluntariamente las recomendaciones surgidas del Cédigo de
Buen Gobierno, adaptadas a la situacion particular de la compariia. Asi, en aplicacion

de la Recomendaci6n octava, se han constituido dos comisiones:

1) La Comisién de Auditoria, integrada por D. Francisco Perell6
Ferreres (presidente). D. Julio Casanova Colomer (secretario) y D. Carlos Castellanos
Escrig (vocal). Esta comisién tiene atribuidas las siguientes funciones:

a.- Proponer la designacion de auditor, sus condiciones de
contratacion, el alcance del mandato profesional y, en su caso, su revocacion 0 no.
Supervisar e cumplimiento del contrato de auditoria.

b.- Informar las propuestas de modificacion de principios y
criterios contables sugeridos por ladireccion.

c.- Comprobar la adecuacion e integridad de los sistemas

internos de control y revisar la designacién y sustitucién de sus responsables.

2) LaComisién de Nombramientos y Retribuciones, integrada por

D. Carlos Castellanos Escrig (presidente), D. Julio Casanova Colomer (secretario) y D.

Francisco Perell6 Ferreres (vocal). Esta comision tiene atribuidas las siguientes
funciones:

a- Informar las propuestas de nombramiento de consgjeros, a

fin de verificar su adecuacion alos criterios de seleccién establecidos.
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b.- Proponer al Consegjo los miembros que deban formar parte

de cada una de las comisiones.

c.- Proponer a Consgjo e sistema y la cuantia de las

retribuciones anuales de los consejeros.

VI1.1.2.- Directores y demés personas gue asumen la gestion de la

Sociedad al nivel mas elevado.

Director General

D. Algjandro SerraNogués

Director Técnico

D. Francisco Goberna Ortiz

Director Financiero

D. Carlos Navarro Ten

Director de Servicios Generales

D. Juan Ramon Granell Ballester

Director Inmobiliario
D. Fernando Fabra Gasset

Delegado Area Alicante

D. Carlos Domenech Candela

V1.1.3.- No procede

VI.2.- CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LAS

PERSONAS CITADASEN EL APARTADOVI.1

VI.2.1.- El nimero de acciones que son titulares los miembros del

Consgjo de Administracion, es el siguiente:

CONSEJERO Directa

Indirecta

Total
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NCAccs. % N° Accs. % %
D. Carlos Turré Homedes (1) 200 0,010 705.081 30,72 30,73
D. Julio Casanova Colomer 3.825 0,230 - -- 0,23
D. Jose Antonio NogueraPuchol 4.500 0,200 - -- 0,20
D. Carlos Castellanos Escrig (2) 100 0,006 - - 0,006
D. Francisco Perell6 Ferreres(3) 17.990 0,78 125.865 5,50 6,28

(1) Laparticipacion indirecta la ostanta a través de Participaciones Industriales y de Servicios, SA.

(2) D. Carlos Castellanos Escrig es consejero de algunas sociedades del GrupoArcalia.

(3) La participacion indirecta la ostenta a través de “Vaenciana de Recubrimientos, S.A.” (2,48%) y de “Cirilo,

SL.” (3,02%).

Los directivos de la sociedad no ostentan ninguna participacion

significativa en lamisma.

VI.2.2.-

Participacion de dichas personas en las transacciones

inhabituales y relevantes de la Sociedad

Los miembros del Consgjo de Administracién, Directores y demas

personas que asumen la gestion de la Sociedad al nivel méas elevado no han participado

ni participan en las transacciones inhabituales y relevantes de la Sociedad.

V1.2.3.- Suelos, dietas y remuneraciones

Losimportes de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase

devengados por los miembros del Consegjo de Administraciéon y el equipo directivo

durante el gercicio 1.998 y en los meses transcurridos del gercicio 1999, son los

siguientes en miles de pesetas.

Consgjeros Directivos
(MilesPts.) 1998 1999 1998 1999
Sueldos 16.560 13.011 50.864 40.384
Dietasy otrasremunerac. - 2.250 - -

V1.2.4.- Obligaciones contraidas en materia de pensiones y sequros de

vida
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CLEOP no ha contraido obligaciones en materia de pensiones y
seguros de vida respecto a los actuales o anteriores miembros del Consgjo de

Administracion, ni respecto alos miembros del equipo directivo.

V1.2.5.- Anticipos, créditos y garantias.

No se han efectuado anticipos, ni concedido créditos a favor de los
miembros actuales o anteriores miembros del Consgjo de Administracién, ni de los

miembros del equipo directivo.

V1.2.6.- Princiaples actividades que las personas citadas g erzan fuera

dela Sociedad

Dichas personas no gercen actividad alguna fuera de la Sociedad que

pudiera calificarse de significativa en relacion con la misma.

VI.3.- PERSONAS FISICAS O JURIDICAS QUE EJERZAN O
PUEDAN EJERCER UN CONTROL SOBRE EL EMISOR.

No existe ningin tipo de acuerdo, pacto o agrupacion entre los

accionistas para el gjercicio del control de la Compafiiay que pueda conducir a adoptar

una politica comin frente ala Sociedad Emisora.

V1.4.- PRECEPTOS ESTATUTARIOS RESTRICTIVOS DE LA
ADQUISICION DE ACCIONES DE LA SOCIEDAD EMISORA

No existen preceptos estatutarios que supongan o puedan llegar a
suponer unarestriccion o unalimitacién a la adquisicion de participaciones importantes
de la Entidad Emisora por parte de terceros ajenos ala misma.

VI.5.- PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS

L as participaciones significativas en el capital de la Compafiia, aque se

refiere el Real Decreto 377/1991, alafechadel presente folleto, son las siguientes:
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Directa Indirecta Total
ACCIONISTA NCAccs. % N° Accs. % %

Construccionesy Estudios, S.A. 114.946 | 5,01 0 0 5,01
HSBC Holdings PLC 0 0 138.602 | 6,04 6,04
HSBC Private Equity Investments LTD 138.602 | 6,04 0 0 06,04
Participaciones Industriales y de Servicios, S.A. 705.081 | 30,7 0 0 30,72
Sacyr, SA, 455.569 | 19,85 0 0 19,85
Turr6 Homedes, Carlos (**) 200 | 0,01 705.081 | 30,72 30,73
Perell 6 Ferreres, Francisco (*) 17.990 | 0,78 125.865 | 5,50 6,28

(*) Laparticipacién indirectalaostenta através de “Valenciana de Recubrimientos, S.A.” (2,48%) y de “Cirilo,
S.L.” (3,02%).
(**) Laparticipacién indirectala ostenta através de “Participaciones Industriales y de Servicios, SA.".

Inexi stencia de acreedores con participaciones significativas

Segun los datos de que dispone la sociedad, como consecuencia de la
celebracion de la dltima Junta General de Accionistas:

- Ninguno de los acreedores que han optado por la variante de
capitalizacion de créditos del convenio tienen participacion significativaen el capital de
CLEOP alafechadel presentefolleto.

- Ninguno de los mencionados acreedores ostentara participacion
significativa tras la ampliacion de capital como consecuencia de la adjudicacion de las

nuevas acciones que le corresponden seglin convenio.

VI1.6.- NUMERO DE ACCIONISTAS

Segun los datos aportados por algunas de las entidades adheridas con

motivo de la celebracion de la Ultima Junta Genera de Accionistas, e nimero de

accionistas es superior a 165.

VI.7.- PRESTAMISTASDE LA SOCIEDAD

Las deudas contraidas por la Sociedad, cuyo vencimiento es mayor

de un afio a 31/12/1998, son las siguientes:

Cap. VI -P&g. 6



Deudas con Entidades de Crédito 483.906

Efectos Comerciales a pagar largo plazo 7.585
Otros Acreedores 2.434.921
Pmis..2.926.412

La partida Deudas con Entidades de Crédito, ofrece el siguiente
detalle:

Banco de Alicante 35.132
Bancaja Préstamo Hipot. Edificio Arcade 301.451
Ibercaja Préstamo Hipot. Edif. Mariano Benlliure 125.000
La Caixa- Préstamo Hipot. Local Castellén 5.256
Banco de Valencia - Prést.Hipot. Edif. Azalea Alicante _17.067
Pmls. 483.906

El tipo medio de interés en 1.998 de las deudas no comerciales alargo
plazo se sitla en torno a 5,9%. La Sociedad no tiene emitidos bonos de disfrute,

obligaciones convertibles u otros titulos o deudas similares.

La Sociedad tampoco tiene adquiridos compromisos en materia de

pensiones.
V1.8.- CLIENTES O PROVEEDORES SIGNIFICATIVOS
En la actudidad, la Sociedad Emisora no tiene clientes o

suministradores significativos cuyas operaciones con la empresa superen el 25% de las

ventas o compras totales de la Empresa.

VI.9.- ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL
CAPITAL DEL EMISOR.

No existen esquemas de participacion del personal en €l capital de la

Entidad Emisora, ni esta previsto ningun plan con opciones de compra de acciones ni

para el personal ni paralos consejeros.
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V1.10.- RELACION CON LOS AUDITORES

L as retribuciones percibidas por los auditores de cuentas de la sociedad

son exclusivamente en concepto de prestacion de los servicios de auditoria.

V1.11.- ADAPTACION AL EURO Y EFECTO 2.000

Se han llevado a cabo los estudios internos pertienenes para la
adecuacion de | as aplicaciones informaticas y de los equipos de procesamiento de datos
al afio 2.000.

Las cuentas del gercicio 1998 recogen el gasto derivado de la
introduccion del Euro y por el afio 2.000, € cual no ha sido significativo. No se ha
considerado efectuar provisiones a este respecto, toda vez que no se espera incurrir en
gastos significativos adicionales por estos conceptos.

No se tiene previsto que el efecto 2000 y la introduccién del Euro
afecten alavida (til de ninguna de las aplicaciones informaticas actuales y por tanto no
se esperaincidencia alguna en su plan de amortizacion.

No se considera que €l efecto 2.000 vaya a tener impacto alguno en €l

principio de empresa en funcionamiento.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVASDEL EMISOR

VII.1.- EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS CON POSTERIORIDAD AL
CIERRE DEL ULTIMO EJERCICIO

VI11.1.1.- Cifrade Negocios. y Resultados

Durante los meses transcurridos de 1999 la sociedad ha continuado
reponiendo su cartera de obras mediante la presentacion en diversos concursos. Caben
destacarse, entre otras adjudicaciones, las correspondientes a la Conselleria de Educacion
y Ciencia (Colegio Publico Botanico Calduch de Villareal, Instituto de Ensefianza
Secundaria de Benicalap - Valencia), ala Sociedad Publica Parque Temético de Alicante
(Red de Agua Potable) y a la Sociedad Terra Mitica de Benidorm (en UTE con ACS
“ Edificio Laberinto del Minotauro” y el “ Edificio El Espiritu de Olimpia’). Otras obras se

encuentran en fase de contratacion, sin adjudicar.

L os datos bésicos de | as adjudicaciones mencionadas son |0s siguientes:

a) Adecuacion del Colegio Publico Botéanico Calduch (Villareal-
Valencia):
- Tipo: Edificacion Pablica no residencial
- Organismo contratante: Conselleria Cultura, Educacion y
Ciencia
- Fecha adjudicacién: 7/04/1999
- Fecha contrato: 6/05/1999
- Plazo: 12 meses
- Presupuesto: 290 Mill. Pts.
1999: 49 Mill.Pts.
2000: 241 Mill.Pts.
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b) Instituto de Ensefianza Secundaria Nicasio Benlloch (Benicalap-
Valencia):
- Tipo: Edificacion Pablica no residencial
- Organismo contratante: Conselleria Cultura, Educacion y
Ciencia
- Fecha adjudi cacién: 22/02/1999
- Fecha contrato: 10/06/1999
- Plazo: 15 meses
- Presupuesto: 671 Mill. Pts.
1999: 16 Mill.Pts.
2000: 655 Mill.Pts.

C) Red de Agua Potable (Benidorm-Alicante):
- Tipo: Obra Publica Civil
- Organismo contratante: Sociedad Publica Parque Temético, S.A.
- Fecha adjudicacién: 10/05/1999
- Fecha contrato: 9/07/1999
- Plazo: 5 meses
- Presupuesto: 319 Mill. Pts. (1999)

d) Terra Mitica: Area 2 - Grecia, edificios E2B “Laberinto del
Minotauro” y E2C “ El Espiritu de Olimpia” (Benidorm-Alicante),
en UTE con ACS:

- Tipo: Edificacion Pablica no residencial

- Organismo contratante: Sociedad Terra Mitica
- Fecha adjudicacién: 9/07/1999

- Fecha contrato: 27/08/1999

- Plazo: 5 meses

- Presupuesto: 410 Mill. Pts. (1999)

La actividad inmobiliaria ha mejorado sensiblemente respecto al pasado
gercicio, dado el importante momento que vive dicho sector. Asimismo, es de destacar la
adjudicacion y puesta en marcha durante este semestre del Servicio de Recogida de
Vehiculos de la ciudad de Sevillaen nuestrafilial Servicleop, S.L.
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Todo ello ha conducido a unas ventas que, a cierre del primer semestre
de 1999, han alcanzado los 1.016 millones de pesetas en la matriz, y 1.343 millones de

pesetas a nivel consolidado. Estas cifras se desglosan de la siguiente manera:

Actividad Individua Consolidado
(Millones de Pts.) 1°Sem.99 | 1° Sem.98 | 1° Sem.99 | 1° Sem.98
Construccion 163 885 163 885
Promocion inmobiliaria 656 55 656 55
Arrendamiento 15 11 15 11
Otros Servicios 23 32 350 306
Obra ejecutada pendiete certificar -74 40 -74 40
Importe Neto Cifra de Negocio 783 1.023 1.110 1.297
Obras €je.UTES no integradas en
estados contables 233 237 233 237
1.016 1.260 1.343 1534

Las bajas cifras de facturacion se debe a que, tras dos afios de suspension
de pagos, la cartera de pedidos de la sociedad ha alcanzado también minimos histéricos a
final de afio.

Sin embargo, los resultados han sido muy positivos, pasando de una
situacion de pérdidas a unos beneficios de 375 millones de pesetas para la matriz y 321

millones de pesetas para el conjunto del grupo consolidado.

Asimismo, cabe destacar que |a adaptacion alas severas normas del ICAC
provoco la creacién de una partida en el balance titulada “Ingresos a distribuir en varios
gercicios’ con un importe de 1.644 millones de pesetas, que se va desbloqueando a
medida que se producen pagos correspondientes al Convenio de Acreedores. En
consecuencia,los administradores de la sociedad estiman que en € egjercicio actual se
produciran (“afloraran”) beneficios por este concepto superiores a los 500 millones de
pesetas, ya que durante el gjercicio 1999 se han cubierto gran parte de los compromisos
correspondientes a la Variante Segunda del Convenio de Acreedores (dacién de pago con

inmuebl es) respecto de la cual no se establecia periodo de carencia.
A continuacion recogemos los datos del Balance y de la Cuenta de

Resultados correspondientes al Primer Semestre de 1999, comparados con los del

mismo periodo del gercicio 1998.
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CLEOP

BALANCE DE SITUACION
(Cifras en Millones de Pesetas)

ACTIVO 30/06/99 30/06/98 % var.
INMOVILIZADO 1.720 2.022 -14,94
Inmovilizaciones Inmateriales: 462 485 -4,74
Derechos sobre bienes en arrendam.financiero 14 20 -30,00
Otro Inmovilizado Inmaterial 448 465 -3,66
Inmovilizaciones Materiales 768 871 -11,83
Inmovilizaciones Financieras 490 666 -26,43
GASTOSA DISTRIB. EN VARIOS EJERCICIOS 56 2 2.700
ACTIVO CIRCULANTE 4.357 6.651 -34,49
Existencias 2.200 2.880 -23,61
Deudores 2.057 3.640 -43,49
Inversiones Financieras Temporales 50 -- --
Tesoreria 50 131 -61,83
TOTAL ACTIVO 6.133 8.675 -29,30
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CLEOP

BALANCE DE SITUACION
(Cifras en Millones de Pesetas)

PASIVO 30/06/99 30/06/98 % var.

FONDOS PROPIOS 1707 1184 44,17
Capital Suscrito (*) 1.145 (*) 1.147 -0,17
Reservas 2.167 2.165 0,09
Resultados Ejercicios Anteriores (1.980) (1.984) -0,20
Resultado del periodo 375 (144) -
INGRESOS A DISTRIB. EN VARIOS EJERCICIOS 1.080 - -
ACREEDORESA LARGO PLAZO 2.486 1215 104,61
Deudas con Entidades de Crédito 384 533 -27,95
Deudas con empresas del grupo y asociadas 92 20 360,00
Acreedores por operaciones detrafico 2.010 662 203,63
ACREEDORESA CORTO PLAZO 808 6.220 -87,01
Deudas con Entidades de Crédito 165 798 -79,32
Deudas con empresas del grupo y asociadas 6 78 -92,31
Acreedorescomerciaes 415 4,756 -01,27
Otras deudas a corto 222 588 -62,24
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS A C/P 52 56 -7,14
TOTAL PASIVO 6.133 8.675 -29,30

(*) EnJunio-1999 la sociedad ha procedido aredenominar su capital en eurosy areduccir el el valor nominal de sus acciones a 3 Euros.
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CLEOP

CUENTA DE RESULTADOS
(Cifras en Millones de Pesetas)

30/06/99 30/06/98
+Importe Neto de la Cifra de Negocio 783 1.023
+/- Variacion Existencias Ptos. Term. y en curso 4 -
=VALOR TOTAL DE LA PRODUCCION 787 1.023
- Compras Netas -24 -127
+/- Variacion Existencias Mercad., Mat.Primas -499 -147
- Gastos Externos y de Explotacién -262 -882
=VALOR ANADIDO AJUSTADO 2 -133
- Gastos de Personal -140 -205
= RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION -138 -338
- Dotacién Amortizacion Inmovilizado -22 -30
- Variacion Provisiones de Circulante -70 32
= RESULTADO NETO DE EXPLOTACION -230 -336
+Ingresos Financieros 31 91
- Gastos Financieros -20 -45
= RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARAS -219 -290
+/- Result. proced.Inmoviliz.Inmat.Mat. y Cartera 57 143
+/- Resultados gjercicios anteriores -14 1
+/- Otros resultados extraordinarios (*) 551 2
= RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 375 -144
+/- Impuestos sobre Sociedadesy otros 0 0
= RESULTADO DEL EJERCICIO 375 -144

*)

El notable aumento de la cifra de Resultados Extraordinarios se debe fundamentalmente al
“desbloqueo” parcial que se haido produciendo de la partida del Balance “Ingresos a Distribuir en
Varios Ejercicios’ como consecuencia del cumplimiento, a lo largo del gjercicio 1999, de gran
parte de los compromisos de la Variante Segunda del Convenio de Acreedores (dacion de pago con

inmuebl es).
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CLEOP - GRUPO CONSOLIDADO

BALANCE DE SITUACION
(Cifras en Millones de Pesetas)

ACTIVO 30/06/99 30/06/98 % var.
INMOVILIZADO 1.981 2.352 -15,77
Inmovilizaciones Inmateriales: 777 660 17,73
Derechos sobre bienes en arrendam.financiero 14 20 -30,00
Otro Inmovilizado Inmaterial 763 840 -9,17
Inmovilizaciones Materiales 905 1.010 -10,40
Inmovilizaciones Financieras 299 482 -37,97
FONDO DE COMERCIO EN CONSOLIDACION 20 -- --
GASTOSA DISTRIB. EN VARIOS EJERCICIOS 56 2 2.700
ACTIVO CIRCULANTE 4.366 6.649 -34,34
Existencias 2.200 2.894 -23,98
Deudores 1.986 3.542 -43,93
Inversiones Financieras Temporales 50 -- --
Tesoreria A 213 -55,87
Ajustes por Periodificacion 36 - -
TOTAL ACTIVO 6.423 9.003 -28,66
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CLEOP - GRUPO CONSOLIDADO

BALANCE DE SITUACION
(Cifras en Millones de Pesetas)

PASIVO 30/06/99 30/06/98 % var.

FONDOS PROPIOS 1793 1.290 38,99
Capital Suscrito (*) 1.145 (*) 1.147 -0,17
Reservas Sociedad Dominante 187 181 3,31
Reservas Sociedades Consolidadas 140 46 204,35
Resultados Atribuibles ala Sociedad Dominante 321 -84 -

OCIOS EXTERNOS - - -

DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION - - -

INGRESOS A DISTRIB. EN VARIOS EJERCICIOS 1.080 - -
ACREEDORESA LARGO PLAZO 2474 1.290 91,78
Deudas con Entidades de Crédito 444 608 -26,97
Acreedores por operaciones detrafico 2.010 662 203,63
Otras Deudas aLargo 20 20 -
ACREEDORESA CORTO PLAZO 1.024 6.367 -83,92
Deudas con Entidades de Crédito 241 873 -72,39
Acreedorescomerciaes 459 4,786 -90,41
Otras deudas a corto 324 708 -54,24
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS A C/P 52 56 -7,14
TOTAL PASIVO 6.423 9.003 -28,66

(*) EnJunio-1999 |a sociedad ha procedido aredenominar su capital en eurosy areduccir el el valor nominal de sus acciones a 3 Euros.
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CLEOP - GRUPO CONSOLIDADO

CUENTA DE RESULTADOS
(Cifras en Millones de Pesetas)

30/06/99 30/06/98
+Importe Neto de la Cifra de Negocio 1.110 1.297
+/- Variacion Existencias Ptos. Term. y en curso 4 -
=VALOR TOTAL DE LA PRODUCCION 1114 1.297
- Compras Netas -30 132
+/- Variacion Existencias Mercad., Mat.Primas -499 -147
- Gastos Externos y de Explotacién -352 -931
=VALOR ANADIDO AJUSTADO 233 87
- Gastos de Personal -336 -340
= RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION -103 -253
- Dotacion Amortizacién Inmovilizado -52 -58
- Variacién Provisiones de Circulante -70 29
= RESULTADO NETO DE EXPLOTACION -103 -282
+Ingresos Financieros 6 92
- Gastos Financieros -22 -40
+Intereses y Dif. Cambio capitalizados - -5
+/- Particip.Result. Soc. Puestas Equivalencia 9 11
- Amortizacion Fondo Comercio Consolidacion -4 -
= RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARAS -236 -224
+/- Result. proced.Inmoviliz.Inmat.Mat. y Cartera 21 143
+/- Resultados gjercicios anteriores -13 -5
+/- Otros resultados extraordinarios 549 2
= RESULT. CONSOLIDADO ANTESIMPUESTOS 321 -84
+/- Impuestos sobre Beneficios 0 0
= RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 321 -84
+/- Result. atribuido a Socios Externos - -
= RESULTADO EJERCICIO ATRIBUIDO A LA
SOCIEDAD DOMINANTE 321 -84
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A 30 de Septiembre de 1999, los datos provisionales de CLEOP eran los

siguientes:
BALANCE DE SITUACION A 30/19/1999

ACTIVO (Mill.Pts) PASIVO (Mill.Pts))
INMOVILIZADO 1.157 FONDOSPROPIOS 2.016
Inmovilizaciones Inmateriales: 454 Capital Suscrito 1.145
Derechos sobre bienes en arrendam.financ. 13 Reservas 2.167
Otro Inmovilizado Inmaterial 441 Resultados Ejercicios Anteriores (1.980)
Inmovilizaciones Materiales 296 Resultado del periodo 681
Inmovilizaciones Financieras 407 INGRESOSA DISTRIB. EN VARIOSEJER 969
GASTOS A DISTRIB. EN VARIOS EJER. 56 ACREEDORESA LARGO PLAZO 2.202
ACTIVO CIRCULANTE 4.844 Deudas con Entidades de Crédito 191
Existencias 2.044 Deudas con empresas del grupo y asociadas 20
Deudores 2.122 Acreedorespor operaciones detréfico 1.991
Inversiones Financieras Temporal es 50 ACREEDORESA CORTO PLAZO 868
Tesoreria 678 Deudas con Entidades de Crédito 90
Deudas con empresas del grupo y asociadas -

Acreedorescomerciales 463

Otras deudas a corto 315

PROVISIONES RIESGOS Y GASTOSA C/P 52

TOTAL ACTIVO 6.107 TOTAL PASIVO 6.107

CUENTA DE PERDIDASY GANANCIAS A 30/09/1999

(Mill.Pts))
+Importe Neto de la Cifra de Negocio 1.546
+ Otros Ingresos 21
+/- Variacion Existencias Ptos. Term. y en curso 5
=VALOR TOTAL DE LA PRODUCCION 1572
- Compras Netas -640
+/- Variacién Existencias Mercad., Mat.Primas -667
- Gastos Externosy de Explotacién -192
=VALOR ANADIDO AJUSTADO 73
- Gastos de Personal -217
= RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION -144
- Dotacion Amortizacién Inmovilizado -36
- Variacion Provisiones de Circulante 27
= RESULTADO NETO DE EXPLOTACION -153
+Ingresos Financieros 34
- Gastos Financieros -29
= RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARAS -148
+/- Result. proced.Inmoviliz.Inmat.Mat. y Cartera 225
+/- Resultados gjercicios anteriores -40
+/- Otros resultados extraordinarios (*) 644
= RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 681
+/- Impuestos sobre Sociedades y otros -
= RESULTADO DEL EJERCICIO 681
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Por lo que se refiere al Grupo consolidado, cabe sefidlar como datos
fundamental es que se ha obtenido una cifra neta de negocio a 30 de septiembre de 1999 de

2.146 millones de pesetas, y un beneficio de 653 millones de pesetas.

V11.1.2.- Descripcion de las tendenci as mas recientes.

De otra parte la Sociedad ha iniciado la adjudicacién de concursos
publicos. En este momento, tal como hemos indicado en el punto 1V.2 del presente
Folleto, ya se han producido agunas adjudicaciones por parte de la Generalitat
Vaenciana, 1o cual nos hacer ser optimistas respecto a cumplimiento del objetivo
marcado por el Consegjo de Administracion de que a final del gercicio la Sociedad habra
conseguido reponer su cartera de obras hasta sus cifras habituales antes de la Suspension
(4.000-6.000 millones de pesetas).

En e campo inmobiliario la Sociedad esta generando parcelas de suelo

para acometer sus nuevos proyectos a partir del tercer trimestre del presente gjercicio.

V11.1.3.- Evolucién del Endeudamiento Neto

A continuacion recogemos un cuadro-resumen de la evolucién 1997-1999
del endeudamiento neto de CLEOP, en el que la previsién a 31/12/1999 se hace sobre la
hipétesis del cumplimiento total de las variantes segunda (adjudicacion de inmuebles) y
tercera (capitalizacion de créditos) del Convenio de Acreedores, y sobre datos del balance

de situacién provisional a 30/09/1999.
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31/12/1999

(Cifras en Millones de Pts.) (Previs.) 31/12/1998 31/12/1997
Emision de Obligacionesy BonosalL/P - - -
Deudas con Entidades de Crédito aL/P 190,74 483,91 533,70
Otras Deudas financierasa L/P 128,81 131,27 152,36
Endeudamiento Financiero a Largo Plazo 319,55 614,48 686,06
Emision de Obligacionesy Bonos a C/P - - -
Deudas con Entidades de Crédito a C/P 89,96 533,78 947,87
Otras Deudas financieras a C/P 6,31 12,29 16,13
Endeudamiento Financiero a Corto Plazo 96,27 546,07 964,00
Endeudamiento Financiero Bruto (A) 415,82 1.160,55 1.650,06
Otras Deudas no financierasa L/P 1.362,69 2.298,94 529,70
Otras Deudas no financieras a C/P 722,34 2.242,23 6,479,58
Financiacion recibida/concedida neta Empr.Grupo -32,58 -60,67 -37,56
Total Endeudamiento (C) 2.468,27 5,641,05 8.621,77
Inversiones Financieras Temporales 50,11 - 550,00
Tesoreria 678,46 1.003,61 289,82
Activo Disponible (B) 728,57 1.003,61 839,82
Total Endeudamiento Financiero Neto (A-B) -312,75 156,94 810,24
TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (C-B) 1.739,70 4.637,44 7.781,95

VI1.2.- PERSPECTIVAS DEL EMISOR

V11.2.1.- Estimacion de la evolucién de la coyuntura.

El Sector de la Construccion en Espafia se encuentra en un momento

extraordinariamente positivo a juicio de todos los expertos. El crecimiento del Ejercicio

de 1998, as como las previsiones para los anos 1.999 y 2.000 asi lo avalan.
Acompafiamos cuadro elaborado por el Periddico "Cinco Dias' (9-abril-1999) con las

previsiones de | os distintos agentes:
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LASPREVISIONES EN CONSTRUCCION, SEGUN DIVERSAS
INSTITUCIONES

Crecimiento en % anual 1.998 1.999 2000 Fecha

Comisién Europea 6,2 8,0 - 10-98
Euroconstruct (ITEC) 50 4,0 3,0 12-98
Seopan 57 6,5 - 4-99
LaCaixa 6,1 56 - 12-98
IEE 6,0 75 - 12-98
Argentaria 59 6,5 - 1-99
BBV 6,5 7,0 - 3-99
Ceprede 6,5 8,2 7,6 4-99
BCH 6,5 8.0 - 4-99
Funcas (Cajas de ahorro) 6,5 8,5 6,5 2-99
Valenciana de Cementos 59 6,3 - 2-99
Gobierno 6,5 8,5 6,5 1-99

V11.2.2.- Politica de distribucién del resultados e inversiones.

Palitica de dividendos:

Dada la reciente situacion de Suspensiéon de Pagos la Sociedad no tiene
previsto ninguin reparto de dividendos a corto o a medio plazo en tanto no haya generado
una nueva situacion de normalidad en todos los ratios de la Compafiia y en tanto no se

haya producido un sustancial pago de la masa de acreedores ordinarios.

Politica de inversiones:
Dada que la Sociedad posee importantes reservas de suelo no se tienen
previstas nuevas inversiones desarrollando Unicamente | as actuales como se indica en otro

apartado del presente Folleto.

Politica de amortizaciones:

La Sociedad no tiene previsto modificar su politica de amortizaciones por
lo que en lo sucesivo se seguird gjustando a lo indicado en la dltima Memoria de la
Sociedad. En consecuencia la amortizacion se calcula por el método lineal en base a la

vida itil estimada de los activos.

Politica de ampliaciones de capital y de endeudamiento:
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La Sociedad no tiene previsto realizar a corto plazo ninguna nueva
Ampliacion de Capital Socia y, dada la situacion que ha atravesado recientemente,
mantiene una férrea vigilancia sobre sus cifras de endeudamiento, teniendo como objetivo,
como asi se desprende de la documentacion aportada, su mejora del ratio de

apalancamiento financiero.

V11.2.3.- El emisor y sus sociedades participadas.

Las sociedades que forman parte del Grupo Consolidado no alteran
sensiblemente las informaciones del presente capitulo VII, por lo que no se precisa la

aportacién de datos suplementarios significativos.

EL PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Fdo.: Carlos Turré Homedes
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