Madrid, 25 de junio de 2003

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Paseo de la Castellana, 19
28046 Madrid

Muy sefior nuestro:

Adjunto acompafio el disquete que contine el Folleto Explicativo de la Oferta
Pdblica de Adquisicién formulada por BAMI, S.A. INMOBILIARIA DE
CONSTRUCCIONES Y TERRENOS (BAMI), sobre un maximo de 6.555.390
acciones de METROVACESA, S.A..

El contenido del Folleto Explicativo que figura en el disquete acompafiado es
idéntico a la ultima version del presentado por escrito ante la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES.

Asimismo autorizamos a la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES a difundir el mencionado Folleto por via telematica.

Atentamente,

Miguel Molina Teruel
Consejero Delegado
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OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE
METROVACESA, S.A.
QUE FORMULA

BAMI, S.A., INMOBILIARIA DE CONSTRUCCIONES Y TERRENOS

I. ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA.

I.1) Denominacion y domicilio de la Sociedad Afectada.

La Sociedad Afectada por la presente Oferta Publica de Adquisicidon de
acciones es METROVACESA, S.A., en lo sucesivo, METROVACESA, o la
“Sociedad Afectada”, con domicilio social en la Plaza Carlos Trias
Bertran, 7, 28020 MADRID. Su cédigo de identificacién fiscal es
A-28017804.

I.2) Denominacion, objeto y domicilio social de la Sociedad Oferente.

La Sociedad oferente es BAMI, S.A., INMOBILIARIA DE
CONSTRUCCIONES Y TERRENOS, en lo sucesivo, BAMI, o la “Sociedad
Oferente” domiciliada en Calle Recoletos, 20, 28001 MADRID. Su cédigo
de identificacién fiscal es A-28011997. Esta inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, Hoja M-28.603.

Se acompafna como Anexo 6 al presente Folleto, certificacion del texto
refundido de los Estatutos Sociales de la Sociedad Oferente, como
resumen y extracto de su evolucion registral.

Como documento soporte de dicho certificado, ha sido aportada a la
COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, certificacion del
Registro Mercantil de Madrid, de la vida registral completa de la
Sociedad, acreditando la valida constitucidon, la existencia y el texto
vigente de los Estatutos Sociales de la Sociedad Oferente.
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El objeto social de BAMI, segun resulta del Articulo 4° de los Estatutos
Sociales vigentes, es el siguiente:

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

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

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

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

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

[1.3) Entidades que pertenecen al mismo grupo que la Sociedad
Oferente.

BAMI es la sociedad matriz de un Grupo de Sociedades, y no forma
parte de ningun otro Grupo de Sociedades, ya que no estd controlada,
directa o indirectamente ni de forma concertada, por ninguna entidad ni
persona, a los efectos previstos en el articulo 4 de la Ley 24/1988 del
Mercado de Valores y en el articulo 42.1 del Cédigo de Comercio.
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No obstante, la posicién accionarial de D. Joaquin Rivero Valcarce,
unida a su cargo de Presidente del Consejo de Administracion de BAMI,
le otorgan una influencia significativa en los negocios de BAMI y su
voluntad social.

Los principales accionistas de la Sociedad Oferente, a la fecha de este
Folleto y segun el conocimiento de BAMI, son:

o Porcentaje
Accionista (incluye participaciones
directas e indirectas)

Caja de Ahorros de Valencia, Castellén y 11,71%

Alicante (Bancaja)

Caja de Ahorros del Mediterraneo 9,64%
Stenenberg Holding, B.V. 9,50% (a)
Banco Popular Espafiol 6,98%

Joaquin Rivero Valcarce 6,62% (b)
Caja de Ahorros de Castilla-La Mancha . 5,10%

Caja de Ahorros General de Granada 4,40%

(a) D. Deepak Anand, D. Martin Sturgis, D. Francis Rittwerger, D. Helmut Schaal y D.
Michel Lucien Stasser, que conjuntamente controlan el 95% del capital de Stenenberg
Holding, B.V., ejercen, de acuerdo con el RD 2590/98, una accidon concertada de sus
participaciones en la sociedad, lo que afecta al ejercicio de la propiedad y derechos de
voto del 9,50% de las acciones de BAMI que posee Stenenberg Holding, B.V.. La gestion
y el derecho de voto se efctia y se efectuard sin concierto alguno con ningun otro
accionista, directo o indirecto de BAMI. La entidad tiene delegado el derecho de voto de
forma estable a favor de D. Joaquin Rivero Valcarce..

(b) D. Joaquin Rivero Valcarce, Presidente de BAMI, de acuerdo con dispuesto en el
articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores, tiene directa e indirectamente, un total de
6.418.968 acciones equivalentes al 6,62% del capital social de BAMI, de acuerdo con el
siguiente desglose:

Directamente:
10.243 (0,01%) acciones de su propiedad.
Indirectamente:
890.069 (0,91%) acciones propiedad de INMOPARK 92 ALICANTE, S.L.
5.191.506 (5,35%) acciones propiedad de GRAMANO FRANCHISE DEVELOPMENT

EUROPA, BV.
327.150 (0,33) acciones propiedad de D2 Helena Rivero Lopez de Carrizosa.

No existe accién concertada alguna entre los sefialados accionistas
entre si en relacion con BAMI, y cada uno de los accionistas indicados,
esta representado directa e independientemente en el Consejo de
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Administracion de la Sociedad Oferente, con excepcion del Banco

Popular Espafiol.

Las principales Sociedades dependientes de BAMI, son las siguientes, a
la fecha de este Folleto:

Participacion
Sociedad Actividad
Directa |Indirecta| Total
Sociedades no Cotizadas
Holding Jauregiuzahar 2002, Gestion _de valores 100,00% 0,00% | 100,00%
S.A. mobiliarios
Jaureguizahar, S.L. Promocion Inmobiliaria 45,00% | 45,00%
. Explotacién de residencias o o

Resiter Integral, S.A. de la 32 edad 51,00% 51,00%
Valnim Edificaciones, S.L. Promocion Inmobiliaria 63,33% 63,33%

Promocion y explotacion de
Desarro_llo de Infrestructuras clubes deportivos y servicio | 100,00% 100,00%
de Castilla, S.A. )

integral del agua.
Inm. Zgbalburu Gestora de Promocion Inmobiliaria 100,00% 100,00%
Comunidades, S.A.
BAMI Berlin Grundstiick Participacion en BAMI 100,00% 100,00%

Berlin Objeckt
BAMI Berlin Verwaltungs Participacion en BAMI 100,00% 100,00%

Berlin Objeckt
BAMI Berlin Objeckt Promocion Inmobiliaria 100,00% | 100,00%
Planiger, S.A. Establecimientos sociales 35,00% 35,00%
Reser Medicalizadas, S.A. Establecimientos sociales 90,00% | 31,50%
Resplaner, S.A. Establecimientos sociales 100,00% | 35,00%
Asturcontinental, S.L. Promocion Inmobiliaria 50,00% 50,00%
Promociones Alegrosa, S.A. | Promocion Inmobiliaria 44,00% 44,00%
Campus Patrimonial, S.A. Promocion Inmobiliaria 44,08% 44,08%
Parque de Valladolid, S.L. Promocién Inmobiliaria 50,00% 50,00%
Promociones Alto de los Promocion Inmobiliaria 50,00% 50,00%
Ferranes S.L.
Promociones Coto de los Promocion Inmobiliaria 50,00% | 50,00%
Ferranes S.L.

Sociedades Cotizadas

METROVACESA, S.A. Pluriactividad inmobiliaria 24,99% 24,99%
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1.4) Personas responsables del presente Folleto.

El Consejo de Administracion de BAMI ha facultado indistintamente a su
a su Consejero Delegado, D. Miguel Molina Teruel y al Vocal del mismo,
D. José Gracia Barba, para que puedan solicitar la autorizacién de la
Oferta Publica, redactar, modificar, suscribir y subsanar el presente
folleto en virtud de los oportunos acuerdos sociales y poderes emitidos
por la Sociedad Oferente que figuran en los anexos al presente folleto.

Suscribe el presente Folleto, D. Miguel Molina Teruel, haciendo uso de
las mencionadas facultades, quien asume la responsabilidad de su
contenido y declara que los datos contenidos en el mismo, son
veridicos, que no existen, omisiones susceptibles de alterar su
contenido y que no se omite ningun dato o informacién relevante ni se
induce a error.

Se hace constar que, tal como dispone el articulo 92 de la Ley 24/1988
del Mercado de Valores, la incorporacién a los registros de la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES del presente Folleto explicativo
y de la documentacién que lo acompafia sélo implica el reconocimiento
de que éstos contienen toda la informacion requerida por las normas
gue fijan su contenido, y en ningun caso determina responsabilidad de
la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES por aquellas faltas
de veracidad que pudieran contener.

I.5) Valores de la Sociedad Afectada poseidos directa o
indirectamente por la Sociedad Oferente, por Socieg:lades de su
grupo, por personas pertenecientes a sus Organos de
Administraciéon u otras personas que actuen por cuenta de la
Sociedad Oferente o concertadamente con |la misma , con
indicaciéon de los derechos de voto correspondientes a los valores
y de la fecha y precio de las operaciones de los ultimos doce
meses.

BAMI es titular de 16.388.474 acciones de METROVACESA, equivalentes
al 25% de su capital social, menos una accion.

Habida cuenta de la motivacidon de esta Oferta a que se hace referencia
en el apartado IV.1.1 de este Folleto, se hace constar que, de acuerdo
con la informacion facilitada a BAMI por METROVACESA, a la fecha del
presente Folleto, la autocartera de la Sociedad Afectada esta constituida
por 887.100 acciones propias, que equivalen al 1,35% del capital social.
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La Sociedad Oferente ha adquirido sus mencionadas 16.388.474
acciones de METROVACESA, durante los Ultimos doce meses, con

arreglo al resumen siguiente:

Operacién Nt’lm_ero de Precio_(,*)
acciones €/accion

Saldo inicial 0
Adquiridas en bolsa 2/7/2002 a 16/7 2002 30.588 21,85
Adquisicion al Grupo BBVA (16.7.2002) 14.921.316 36,55
Adquiridas en bolsa 17/7/2002 a 25/7/2002 1.054 20,86
Vendidas en bolsa 25/7/2002 - 20.000 20,27
Adquiridas en bolsa 1/8/2002 a 31/8/2002 8 18,84
Adquiridas en bolsa 1/9/2002 a 30/9/2002 20 17,10
Asignacion gratuita en Ampliacidon de Capital Oct 2002 746.647 0,00
Adquiridas en bolsa 1/10/2002 a 31/10/2002 4.284 17,47
Adquiridas en bolsa 1/3/2003 a 31/3/2003 704.557 23,99

TOTAL 16.388.474

(*) Todos los precios indicados son Precios Medios Ponderados.

Como Anexo 9 a este Folleto se aporta, relacion pormenorizada de
todas las operaciones efectuadas, como documentacion de apoyo, al
resumen que antecede.

Se hace constar expresamente que ninguna de las Sociedades en las
gue BAMI participa, tiene participacion alguna, directa o indirecta, en el
capital social de METROVACESA, ni ha efectuado operaciones con
acciones de METROVACESA, desde el 20 de junio de 2002 hasta la
fecha del presente Folleto, salvo lo que luego se sefala en este
apartado respecto de la autocartera de METROVACESA.

Se hace constar expresamente que ninguno de los miembros del
Consejo de Administracion de BAMI, actuales o que han formado parte
del mismo desde el 20 de junio de 2002, tiene participacidon directa o
indirecta en el capital social de METROVACESA, ni ha efectuado
operaciones con acciones de METROVACESA, salvo lo que se dira en el
parrafo siguiente, desde el 20 de junio de 2002 hasta la fecha del
presente Folleto.

La adquisicion por parte de BAMI al Grupo BBVA de un paquete
significativo de acciones de METROVACESA, y Ila propuesta de
nombramiento de cuatro vocales del Consejo de Administracion de
BAMI para el cargo de miembros del Consejo de Administracién de
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METROVACESA, determind en julio de 2002 la necesidad de que, para
su nombramiento por cooptacion, las personas a nombrar ostentaran el
caracter de accionistas de METROVACESA, y a tales efectos BAMI puso
a disposicion de esos sefiores 100 acciones de METROVACESA (25 a
favor de cada uno) de las previamente adquiridas por BAMI.

Asimismo se hace constar expresamente que ninguna persona fisica o
juridica que actle por cuenta o concertadamente con BAMI tiene
participacion directa o indirecta en el capital social de METROVACESA, ni
ha efectuado operaciones con acciones de METROVACESA desde el 20
de junio de 2002 hasta la fecha del presente Folleto, salvo lo explicado
en el parrafo anterior.

De acuerdo con la informacion facilitada a BAMI por METROVACESA, las
operaciones, directas e indirectas, en acciones propias, realizadas por
METROVACESA desde el 20 de junio de 2002 hasta la fecha del
presente Folleto, se detallan en el Anexo 11.

Cada accion de METROVACESA confiere a su titular el derecho a un
voto, si bien el articulo 5 de los Estatutos sociales, dispone en esta
materia, lo siguiente:

"Sin embargo, ningun accionista podra emitir un numero de votos
superior a los que corresponda a acciones que representen un
porcentaje del 25% del capital social, aun cuando el numero de
acciones que posea exceda de dicho porcentaje del capital social. Esta
limitacion no afecta a los votos correspondientes a las acciones respecto
a las cuales un accionista ostenta la representaciéon como consecuencia
de lo previsto en el articulo 16, parrafo 2° de estos Estatutos, si bien en
relacion con el numero de votos correspondientes a las acciones de
cada accionista representado sera también de aplicacién la limitacion a
qgue se acaba de hacer referencia. Esta misma limitacion sera también
de aplicacion al numero de votos que, como maximo, podran emitir, sea
conjuntamente, sea por separado, dos o mas sociedades accionistas
pertenecientes a un mismo grupo de sociedades o las personas fisicas
vinculadas a una sociedad accionista. Se entendera que existe un grupo
de sociedades cuando concurran las circunstancias establecidas en el
articulo 4° de la Ley del Mercado de Valores, y se entendera que una
persona fisica se halla vinculada a una sociedad accionista cuando la
misma posea mas del 5% del capital de dicha sociedad, sea miembro
de su o6rgano de administracion, o actue en nombre propio pero por
cuenta o de forma concertada con aquella.”

1.6) Valores de BAMI en poder de METROVACESA.
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La Sociedad Afectada ha comunicado a BAMI que no es titular, ni ha
efectuado, desde el 20 de junio de 2002 hasta la fecha del presente
Folleto, operaciéon alguna con acciones de BAMI.

I.7) Acuerdos entre BAMI vy los miembros del Consejo de
Administracion de  METROVACESA, o sus accionistas.

No existe ningun acuerdo entre BAMI, sus principales accionistas, los
miembros de su Consejo de Administracién o las Sociedades en las que
participa y METROVACESA vy/o los miembros del Consejo de
Administracion de METROVACESA, ni se ha reservado ventaja especifica
a dichos miembros. Tampoco existe ningun tipo de acuerdo o pacto con
los accionistas de METROVACESA, en relacién con la misma.

Se hace constar que las siguientes personas, ostentan simultdaneamente
cargos en ambas Sociedades:

- D. Joaquin Rivero Valcarce, es Presidente, no ejecutivo, del
Consejo de Administracion de BAMI y de su Comisidn
Ejecutiva, ostentando ambos cargos asimismo en
METROVACESA,

- D. Manuel Gonzdlez Garcia, Vicepresidente 1°, no ejecutivo,
del Consejo de Administracién de BAMI y miembro de su
Comisién Ejecutiva, ostenta en METROVACESA, el cargo de
Consejero Delegado y miembro de la Comisidn Ejecutiva.

- D. José Gracia Barba, es miembro del Consejo de
Administracion de BAMI y de su Comision Ejecutiva,
ostentando en METROVACESA ambos cargos y el de miembro
de la Comisién de Nombramientos y retribuciones.

- D. Ignacio Lopez del Hierro Bravo, es representante de
Stenenberg Holding, BV, entidad Vicepresidente 29, no
ejecutivo, del Consejo de Administracion de BAMI y miembro
de su Comision Ejecutiva y ostenta, a titulo personal, en
METROVACESA, los cargos de miembro de su Consejo de
Administracion y de su Comision Ejecutiva.
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Ninguno de los restantes miembros del Consejo de Administracién de
METROVACESA, tiene relacion o interés mercantil alguno con BAMI o los
miembros de su Consejo de Administracion.

1.8) Informacién sobre la actividad y la situaciéon econémico financiera
de BAMI.

Actividad

BAMI, Sociedad Andnima Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos (en
adelante BAMI), fue constituida en Madrid el 26 de junio de 1946,
siendo su objeto principal la adquisicién y construccion de inmuebles
urbanos para su explotacién en forma de arriendo o para su venta.

Situacion patrimonial

Se adjunta como Anexo n° 7 a este Folleto, la Memoria Anual de BAMI,
que contiene los Estados financieros individuales y consolidados,
auditados a 31 de diciembre de 2002, pendientes de aprobacién por la
Junta General de Accionistas.

Asimismo se acompafa como Anexo n° 8 a este Folleto, los estados
financieros individuales y consolidados, sin auditar, a 31 de marzo de
2003.

De dichos documentos, se han extractado los datos de los cuadros que
siguen, en los que se resumen la evolucion de las magnitudes
econdmicas individuales y consolidadas de BAMI.

Individual

Miles de euros 31.3.03 31.12.02 31.12.01
Patrimonio neto 322.988 309.230 263.486
Activo total 1.516.745| 1.434.689 707.528
Endeudamiento total 1.187.879( 1.118.800 441.211
Cifra de negocios 58.401 183.406 172.451
Resultados 13.759 24.508 21.632
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Consolidado

Miles de euros 31.3.03 31.12.02 31.12.01

Patrimonio neto 330.959 318.519 263.162
Activo total 1.541.856| 1.461.934 722.543
Endeudamiento total 1.204.630( 1.136.642 456.498
Cifra de negocios 62.316 183.535 172.520
Resultados 11.293 34.121 21.646

Asimismo, se reproducen a continuacién los parrafos tercero y cuarto
del Informe de los Auditores, correspondiente a las cuentas anuales
consolidadas del Grupo, del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de
2002:

"Las cuentas anuales consolidadas adjuntas incluyen la participacion de
la Sociedad Dominante en Metrovacesa, S.A., que al 31 de diciembre de
2002 ascendia al 23,93% del capital social de la misma, valorada en un
importe de 551.759 miles de euros, equivalente a 35,2 euros por
accion, aproximadamente. Segun se indica en la nota 23 de la
memoria, con posterioridad al cierre del ejercicio se ha presentados por
parte de sociedades ajenas al Grupo BAMI una oferta publica de
adquisicion de acciones sobre el 100% del capital social de
Metrovacesa, S.A. a un precio de 27 euros por accion, por lo que a la
fecha de formulacion de las cuentas anuales no era posible evaluar los
posibles impactos que podrian derivarse para el Grupo BAMI de la
resolucion de la situacion accionarial relacionada con esta sociedad
participada.

Con posterioridad a la formulacion de las cuentas anuales adjuntas, la
mencionada oferta publica de adquisicion ha quedado sin efecto al no
haber sido aceptada por la mayoria de los accionistas de Metrovacesa,
S.A., y en la actualidad los Administradores de la Sociedad Dominante
estan analizando la posible fusion de ambas sociedades.”

"En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de
los otros auditores, las cuentas anuales consolidadas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera del Grupo BAMI al 31 de diciembre de 2002 y de los
resultados de sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su
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interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y
normas contables generalmente aceptados que, excepto por el cambio
de criterio en la capitalizacion de gastos financieros, con el que estamos
de acuerdo, guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio
anterior.”

Igualmente se reproducen a continuacién los parrafos tercero, cuarto y
quinto del Informe de los Auditores, correspondiente a las cuentas
anuales individuales del Grupo, del ejercicio cerrado a 31 de diciembre
de 2002:

"De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad como cabecera de
grupo esta obligada, al cumplir determinados requisitos, a formular
separadamente cuentas anuales consolidadas sobre las que hemos
emitido en esta misma fecha nuestro informe de auditoria en el que
expresamos una opinion favorable. El efecto de la consolidacion,
realizada en base a los registros contables de las sociedades que
componen el grupo BAMI, en comparacion con las cuentas anuales
adjuntas, supone un incremento de los activos y del resultado del
ejercicio por importes 27.245 y 9.613 miles de euros, respectivamente,
asi como una disminucidn de las reservas de 324 miles de euros.”

"Las cuentas anuales adjuntas incluyen la participacion del 23,93% de
Metrovacesa, S.A., por un importe de 546.071 miles de euros,
equivalente a 34,8 euros por accion, aproximadamente. Segun se
indica en la nota 20, con posterioridad al cierre del ejercicio se ha
presentado por parte de sociedades ajenas al Grupo BAMI una oferta
publica de adquisicion de acciones sobre el 100% del capital social de
Metrovacesa, S.A. a un precio de 27 euros por accion, por lo que a la
fecha de formulacion de las cuentas anuales no era posible evaluar los
posibles impactos que podrian derivarse para la Sociedad de la
resolucion de la situacion accionarial relacionada con esta sociedad
participada.

Con posterioridad a la formulacion de las cuentas anuales adjuntas, la
mencionada oferta publica de adquisicion ha quedado sin efecto al no
haber sido aceptada por la mayoria de los accionistas de Metrovacesa,
S.A., y en la actualidad los Administradores de la Sociedad estan
analizando la posible fusion de ambas sociedades.”

"En nuestra opinion las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2002 y de los resultados
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de sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha
y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion
y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados que, excepto por el cambio de
criterio en la capitalizacion de gastos financieros, con el que estamos de
acuerdo, guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.”
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II. ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA.

I1.1) Caracter de la Oferta.

La Oferta tiene caracter general e irrevocable, sin que pueda producirse
su modificacién, desistimiento o cesacién de efectos mas que en los
casos previstos en el Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio, sobre el
régimen de las Ofertas Publicas de Adquisicién de Valores.

I1.2) Valores a los que se extiende la Oferta.

La presente Oferta Publica se extiende a un maximo del 10% de las
acciones de la Sociedad Afectada.

Dado que el capital social de la Sociedad Afectada esta constituido por
noventa y ocho millones trescientos treinta mil ochocientos cincuenta
Euros (98.330.850 Euros), representado por 65.553.900 acciones de un
euro y cincuenta céntimos de euro (1,50 Euros) de valor nominal cada
una de ellas, la Oferta Publica se extiende a un numero maximo de
6.555.390 acciones .

Las 16.388.474 acciones de METROVACESA, ya poseidas por BAMI, han
quedado inmovilizadas a los efectos de esta Oferta, como se acredita
con las certificaciones que se acompafan como Anexo 10. Caso de que,
como resultado de la Oferta, BAMI adquiera la totalidad de las acciones
a que se dirige, su total participacion accionarial en METROVACESA
ascenderd a 22.943.864 acciones, representativas del 35% del capital
social, menos una accién.

Las acciones de METROVACESA estan admitidas a cotizacién en las
Bolsas de Madrid, Barcelona y Bilbao y se negocian a través del Sistema
de Interconexiéon Bursatil (Mercado Continuo), formando parte
asimismo del indice IBEX 35. Dichas acciones se encuentran
integramente suscritas y desembolsadas y estdn representadas
mediante anotaciones en cuenta.

La Sociedad Afectada por la presente Oferta, no ha emitido obligaciones
convertibles en acciones ni otros instrumentos similares que pudieran
dar derecho, directa o indirectamente, a la suscripcidon o adquisicién de
acciones. Tampoco existen acciones sin voto o de clases especiales en
la Sociedad Afectada.
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La transmisidon de las acciones adquiridas, se realizard con todos los
derechos politicos y econdémicos inherentes a los valores. Asimismo, las
acciones a las que se extiende la presente Oferta habran de ser
transmitidas por la persona legitimada para ello, libres de cualesquiera
cargas, gravamenes o derechos en favor de terceros, de modo que la
propiedad que adquiera la Sociedad Oferente, sea irreivindicable
conforme a lo sefialado en el articulo 9 de la Ley del Mercado de
Valores.

No existen otros valores distintos de las acciones a los que, de acuerdo
con la normativa aplicable, deba dirigirse la Oferta.

Los términos de la Oferta son idénticos para la totalidad de las acciones
de la Sociedad Afectada a las que se extiende la misma.

I1.3) Contraprestacion ofrecida por los valores.

a) Contraprestacion:

i. La presente oferta, se formula como una compraventa y en
consecuencia la contraprestacion sera en dinero. BAMI
ofrece a los accionistas de METROVACESA la cantidad de
32,00 Euros, por cada accion de METROVACESA que acepte
la Oferta Publica y que sea adquirida.

ii. METROVACESA comunicé mediante Hecho Relevante el
pasado dia 6 de mayo que el Consejo de Administracion de
la Sociedad propondra un dividendo complementario, con
cargo a los resultados del ejercicio 2002, de 0,49 Euros por
accion. En el supuesto de que la Junta General Ordinaria,
convocada para el proximo 30 de junio, apruebe el pago de
dicho dividendo, en ese importe o en cualquier otro, y se
realice su pago durante el plazo de aceptacion de la presente
Oferta, la contraprestacién de 32,00 Euros por accién
correspondiente a esta Oferta se reducird en el importe del
dividendo bruto repartido. En consecuencia, en tal caso los
accionistas que acepten la presente Oferta recibiran dicho
dividendo y, como contraprestacién de esta Oferta, recibiran
su precio (32,00 Euros por accién) menos el importe bruto
del dividendo que finalmente sea aprobado por dicha Junta
General.
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En relacion con lo anterior, cabe senalar que BAMI considera
que tanto el importe correspondiente a dicho dividendo,
como el importe de los dividendos futuros, se encuentran
incluidos en el precio de la Oferta, en la medida que, para la
fijacion de dicho precio, se ha tenido en cuenta el NAV de la
Sociedad Afectada que es, por si mismo, un descuento de
flujos de caja, activo por activo, e incluye por tanto el valor
de dichos dividendos.

Por otra parte, respecto de la prima de asistencia a la Junta
General Ordinaria de METROVACESA del proximo 30 de
junio, fijada en 0,01 Euros por accidon, se hace constar que
dicho importe no sera deducido del precio de la presente
Oferta.

b) Justificacién del precio de la presente Oferta Publica.

Con arreglo a lo requerido por el acuerdo de la CNMV,
transcrito en el apartado IV.1.1 del presente Folleto, el
precio de esta Oferta se ha fijado teniendo en consideracién
los criterios contenidos en el apartado 3 del articulo 7 del
Real Decreto 1197/1991. Se adjunta como Anexo 2 el
Informe de Valoracion emitido por “CREDIT AGRICOLE
INDOSUEZ”, el cual concluye con un rango de valores por
acciéon, en funcién de los distintos métodos de valoracion
empleados, y que se resumen a continuacion (todo en Euros
por accion):

Valor Tedrico Contable
(31/3/03) 11,40 Euros

Valor Liquidativo 27,03 Euros
(valor medio)

Cotizaciéon media del ultimo semestre 23,20 Euros
(anterior a 19/5/03)

Precio de Opas en el ultimo afo 27,00 Euros

Otros métodos 18,30 - 28,79 Euros
(minimo-maximo)
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11.4)

11.5)

El precio de la Oferta (32,00 Euros por accidon) es superior al
mayor de los valores establecidos en ese Informe y ello,
entre otras razones, por el valor patrimonial neto de deuda
("NAV”) de METROVACESA, definido como las plusvalias
latentes en activos inmobiliarios, antes de impuestos, mas
los fondos propios, magnitud a la que se atribuye gran
significacidon para apreciar los valores inmobiliarios, en los
mercados europeos.

A 31 de diciembre de 2002, dicho valor ("NAV”) ascendia a
37,5 Euros por accién de METROVACESA, antes de
impuestos, de acuerdo con la valoracién realizada por CB
Richard Ellis y a 32,2 Euros por accion, después de
impuestos.

Numero, maximo y minimo, a los que se extiende la presente
Oferta.

a) Numero maximo de valores:

La presente Oferta se extiende a un numero maximo de
6.555.390 acciones, representativas de un 10% del capital
social de METROVACESA a la fecha del presente Folleto.

b) Numero minimo de valores:

Esta Oferta Publica de Adquisicion de acciones, no esta sujeta
a condicion alguna de adquisicién de un minimo de valores.

Reglas de Distribucién y Prorrateo.

Si el numero total de acciones comprendidas en las declaraciones
de aceptacién superase el limite maximo sefalado en el apartado
I1.43) de esta Oferta, se realizard un prorrateo de acuerdo con lo
establecido en el articulo 29 del Real Decreto 1197/1991:

a) Distribucidén lineal. Se comenzara la distribucion adjudicando a
cada aceptacién un numero igual de acciones, que sera el que
resulte de dividir el 25 por 100 del total de la Oferta, entre el
numero de aceptaciones.
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Las aceptaciones que se hubiesen realizado por un numero de
acciones inferior al mencionado en el parrafo precedente se
atenderan integramente. Se considerard como una sola
aceptacion las diversas que hubiese podido realizar, directa o
indirectamente, una sola persona fisica o juridica.

b) Distribucion del exceso. La cantidad no adjudicada segun la
distribucién lineal, se distribuird de forma proporcional al
numero de acciones comprendidas en cada aceptacion.

Si como consecuencia del prorrateo resultasen decimales en el niumero
de acciones adjudicadas a cada aceptante, se redondeara al alza o a la
baja el nUmero de acciones a adjudicar, en funcién de que la cifra
decimal esté por encima o por debajo de cinco (el cinco se redondeara
al alza) para determinar un numero entero de acciones a adjudicar.

No obstante, si como consecuencia de este redondeo el numero de
acciones a adjudicar a la Sociedad Oferente excediese del maximo
(6.555.390 acciones) al que se dirige la Oferta, no se aplicara el
redondeo y se considerardn sélo numeros enteros de acciones a
adjudicar.

Sin perjuicio de la coordinacion, entre las distintas Sociedades Rectoras
de las cuatro Bolsas de Valores, de acuerdo con lo previsto en el
articulo 29.2 del Real Decreto 1197/91, el desarrollo de las labores que
exija el prorrateo, se ha encomendado a la Sociedad Rectora de la Bolsa
de Valores de Madrid.

I1.6) Compromisos de la Sociedad Oferente.

BAMI se compromete a no adquirir, directa o indirectamente, por si o
por persona interpuesta, acciones de METROVACESA, fuera del
procedimiento de Oferta Publica prevista en el presente Folleto
Explicativo, desde la presentacion hasta la liquidacion de la Oferta.

Asimismo BAMI, en la medida requerida por el articulo 23.3 del Real
Decreto 1197/1991, se compromete a no adquirir, directamente o de
forma concertada con terceros, acciones de METROVACESA, en el plazo
de seis meses desde la publicacidon del resultado de la Oferta Publica,
salvo haciéndolo a través de una nueva Oferta Publica, en los mismos
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términos que la presente pero dirigida a la totalidad de las acciones de
la Sociedad Afectada.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de cualquier asignacion gratuita de

acciones que pudiese acordar la Junta General de Accionistas de
METROVACESA.

I1.7) Garantias constituidas por BAMI para la liguidacién de la Oferta.

Con el fin de garantizar la ejecuciéon y pago de la contraprestacién
ofrecida , BAMI ha presentado ante la COMISION NACIONAL DEL
MERCADO DE VALORES documentacion acreditativa de la constitucidn
de un aval bancario, otorgado por Banco Popular Espafol, S.A.. por un
importe maximo de 209.772.480 Euros.

El citado aval cubre integramente la contraprestacion que deberd
abonarse, caso de que la Oferta sea aceptada en relacién con todas las
acciones a que se dirige. Como anexo 1 al presente Folleto se incluye
copia del mismo.

I1.8) Declaracidon relativa a un posible endeudamiento de BAMI o
METROVACESA para la financiacién de la Oferta.

La financiacién de la presente Oferta se efectuarda mediante dos
operaciones de financiacidn cuyas caracteristicas fundamentales se
insertan a continuacién:

1. Operacién de empréstito mediante la Emisién de Obligaciones
Convertibles en acciones de BAMI.

Un 71,4% de la inversion, se financiard mediante la emision de
Obligaciones Convertibles.

BAMI ha registrado con fecha de 20 de junio de 2003, comunicacion
previa de la emisidon en el Registro de la COMISION NACIONAL DEL
MERCADO DE VALORES con numero 065887 y que se espera sea
verificado simultdneamente a la autorizacion de esta Oferta Publica..

De las caracteristicas de la emision se extractan las siguientes:

Folleto Explicativo de Oferta Publica de Adquisicién de acciones de METROVACESA, S.A..
BAMI, S.A. Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos * Junio 2003 * Pagina n° 20



Emision de obligaciones convertibles emitidas a la par, de 2.010
Euros, de valor nominal cada una, con derecho de suscripcion
preferente por parte de todos los accionistas anteriores de BAMI a
razon de una Obligacién por cada 1.266 acciones de BAMI poseidas.
El importe total de la emisién serd de 149.745.000 Euros. El tipo de
interés bruto sera del 3% y se pagara en forma de cupdén anual. El
vencimiento sera a tres afos.

Las Obligaciones seran convertibles en acciones BAMI ordinarias en
los plazos indicados en el Folleto Informativo de la emisidon. A los
efectos d ela conversion las Obligaciones seran consideradas por su
valor nominal y las acciones BAMI de nueva emision, al precio de
3,35 Euros, a razén de 600 acciones de BAMI por caja Obligacion
canjeada.

Las Obligaciones no gozaran de ninguna garantia especial distinta de
la del patrimonio universal de la Sociedad. Les correspondera el
régimen de prelacién fijado en el Articulo 288 de la LSA para las
obligaciones simples. Estaran subordinadas al Contrato de Préstamo
Sindicado, firmado por BAMI, el dia 10 de julio de 2002, para
financiar la adquisicion de acciones representativas del 23,9% del
capital social de METROVACESA..

La colocacién de la totalidad de la emisién de Obligaciones, ha
quedado asegurada por un Sindicato bancario firmado el dia 20 de
junio de 2003. El contrato de aseguramiento no contempla ningun
tipo de covenant, limitacion de dividendo, compensacion especial o
ventaja alguna a favor de las entidades aseguradoras. Tampoco
contiene, compromiso ni restriccion alguna, sobre el futuro de BAMI
ni  establece ningun tipo de compromiso, limitacion o
condicionamiento en relacién con la posible fusion mencionada en el
Capitulo IV de este Folleto..

No obstante, se hace constar que tal como se indica en el Folleto de
Emisiéon de las Obligaciones convertibles, el contrato de Préstamo
Sindicado, firmado el dia 10 de julio de 2002, para financiar la
adquisicion de acciones representativas del 23,9% del capital social
de METROVACESA contiene clausulas que restringen la participacién
de BAMI en operaciones de fusidén o adquisicidon de otras sociedades.

En el caso de pretenderse llevar acabo la fusién mencionada en el
capitulo IV de este Folleto, tales clausulas deberdn ser revisadas o
deberd ser obtenida la pertinente autorizacién del Sindicato Bancario
gue concedio el Préstamo.
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2. Operacion de Préstamo Sindicado subordinado.

El resto de la inversidn se financiard mediante un contrato de
Préstamo Sindicado,,subordinado al Préstamo Sindicado, firmado el
dia 20 de junio de 2003, para la financiacion de la adquisicién del
23,9% inicial del capital social de METROVACESA.

El importe del crédito sindicado subordinado, es de 60,02 millones
de Euros equivalente al 28,6% del importe a desembolsar en el
momento de liquidacion de la OPA. El plazo de amortizacién del
crédito es de dos afios y su retribucidon referenciada al Indice Euribor.

El crédito tiene como garantia el patrimonio universal de BAMI y
como garantia especifica, la pignoracion de la acciones de
METROVACESA que con su importe se adquiriran.

Su condicionado no contempla ningun tipo de covenant, limitacién de
dividendo, compensacion especial o ventaja alguna a favor de las
entidades aseguradoras. Tampoco contiene, compromiso ni
restriccion alguna, sobre el futuro de BAMI ni establece ningun tipo
de compromiso, limitacion o condicionamiento en relacién con la
posible fusién mencionada en el Capitulo IV de este Folleto.

Sin perjuicio de lo que pueda resultar, de la posible fusion de BAMI y
METROVACESA, a que se alude en el capitulo IV de este Folleto, como
consecuencia de esta Oferta y su financiacién, no se producird ningun
endeudamiento para la Sociedad Afectada.
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III. ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA

II1.1) Plazo de aceptacion.

El plazo de aceptacidén de la Oferta sera de un mes contado a partir del
dia de publicacién del primero de los anuncios de la Oferta a que se
refiere el articulo 18 del Real Decreto 1197/1991, copia del cual se
acompafia adjunto como Anexo 3, que incluye asimismo carta de BAMI
sobre la publicidad de la Oferta.

Se entenderd por mes un mes natural, contandose el plazo de fecha a
fecha. No obstante, si el primer dia del plazo fuera inhabil a los efectos
del Sistema de Interconexidon Bursatil Espafol (SIBE), el plazo de
aceptacién de la Oferta se iniciara al dia siguiente habil a tales efectos.
Si el Ultimo dia es inhabil a los efectos del SIBE, el plazo de aceptacion
de la Oferta se extendera hasta las veinticuatro (24) horas del dia habil
siguiente a dichos efectos.

ITI1.2) Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Oferta
para_manifestar su aceptacién, asi como la forma y plazo en el
que recibiran la contraprestacion.

Declaraciones de aceptacion.

Los destinatarios de la Oferta que deseen manifestar su aceptacién a la
presente Oferta, deberdn realizarlo por escrito a las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia, dentro del plazo indicado a través de cualquier entidad
miembro del mercado, quien responderd de la titularidad y tenencia de
los valores que se acojan a la Oferta, asi como de la inexistencia de
cargas y gravamenes o derechos de terceros que limiten los derechos
politicos o econdmicos de dichas acciones o su transmisibilidad.

Los miembros del mercado que reciban declaraciones de aceptacion de
la Oferta comunicaran las mismas al dia siguiente de su recepcion tanto
a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona
Bilbao y Valencia, como a la Sociedad Oferente a través de Popular
Bolsa S.V..

Las declaraciones de aceptacidn seran irrevocables y no podran ser
condicionadas, segun lo dispuesto en el articulo 25.2 del Real Decreto
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1197/1991. Las que no reuniesen estas caracteristicas se reputaran
invalidas y no podran ser admitidas.

Deberd acompafiarse la documentacidn suficiente que acredite la
titularidad de los valores y faculte para realizar la disposicion de los
mismos.

Los accionistas de la Sociedad Afectada podran aceptar la Oferta por la
totalidad o parte de las acciones de la misma que posean. Toda
declaracién que se presente habra de comprender al menos una accidn
de la Sociedad Afectada.

En ningun caso la Sociedad Oferente aceptara acciones cuyas
referencias de registro sean posteriores al Ultimo dia del plazo de
aceptacién de la presente Oferta; es decir, cualquier acciéon que se
ofrezca en venta debera haber sido adquirida, como maximo, el ultimo
dia del plazo de aceptacion de esta Oferta.

Publicacién del resultado de |la Oferta.

Transcurrido el plazo de aceptacién previsto en el presente Folleto, o el
gue resulte, en su caso, de su prdérroga o modificacién, y en un plazo
gue no excedera de cinco dias, las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, comunicaran a la CNMV
el numero total de valores comprendidos en las declaraciones de
aceptacién presentadas.

De acuerdo con lo sefialado en el apartado II.5 anterior, en caso de
que deba aplicarse prorrateo, la Sociedad Rectora de la Bolsa de
Valores de Madrid comunicard a la CNMV, en igual plazo maximo, el
resultado del mismo .

Conocido por la CNMV el total de aceptaciones, la misma comunicara en
el plazo de tres dias a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a la Sociedad Oferente y a la
Sociedad Afectada, el resultado de la Oferta.

Las Sociedades Rectoras publicaran dicho resultado al dia siguiente en
los correspondientes Boletines de Cotizacidn. Se entendera dia de la
publicacion del resultado de la Oferta la fecha de la sesion a la que se
refieran los mencionados Boletines de Cotizacion.
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Liquidacion de la Oferta

La adquisicion de las acciones se intervendra y liquidara por Popular
Bolsa, S.V., que actuard por cuenta de la Sociedad Oferente, segun la
designacion del apartado II1.4 siguiente.

La liquidacién y el pago del precio de las acciones sera realizado por el
procedimiento establecido por la Sociedad de Gestidon de los Sistemas
de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A. (IBERCLEAR),
considerandose fecha de la correspondiente operacion bursatil la del dia
de la publicacion del resultado de la Oferta en los Boletines de
Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao vy
Valencia.

II1.3) Gastos de aceptacion vy liquidacion de la Oferta

Los titulares de las acciones de METROVACESA que acepten la Oferta no
soportaran gasto alguno derivado de los corretajes de la participaciéon
obligatoria de un miembro del mercado en la compraventa, ni por los
canones de contrataciéon de las Bolsas de Valores y de IBERCLEAR, que
seran asumidos por la Sociedad Oferente, siempre que en la operacién
intervenga exclusivamente la entidad que se designa en este Folleto
para actuar por cuenta de la Sociedad Oferente conforme al siguiente
apartado III.4.

En el supuesto de que intervengan por cuenta del aceptante otros
intermediarios o miembros del mercado distintos del resefiado seran a
cargo del aceptante el corretaje y los demds gastos de la parte
vendedora en la operacion, excepto los canones de liquidacion de
IBERCLEAR y de contratacion de las Bolsas de Valores que seran
satisfechos por la Sociedad Oferente.

En ningln caso, la Sociedad Oferente se hara cargo de las eventuales
comisiones y gastos que las entidades depositarias y administradoras
de las acciones carguen a sus clientes por la tramitacion de o6rdenes
derivadas de la aceptacion de la Oferta.

Los gastos correspondientes al comprador correran a cargo de la
Sociedad Oferente.

Cualesquiera otros gastos distintos de los anteriormente resefiados
seran asumidos por quien incurra en ellos.
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I11.4) Designacién de las Sociedades o Agencias de Valores que actuan
por cuenta de la Sociedad Oferente.

POPULAR BOLSA, S.V. actuara por cuenta de la Sociedad Oferente. Se
adjunta como Anexo 4 la carta de su aceptacibn como entidad
encargada de intervenir y liquidar la presente Oferta.
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IV. OTRAS INFORMACIONES

IV.1) Finalidad perseguida con la adquisicion.

Iv.1.1) Introduccién

La presente oferta publica viene motivada por el acuerdo tomado por el
Consejo de la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES con
fecha 19 de mayo de 2003, cuyo tenor literal se transcribe a
continuacion:

"Declarar la suspension de los derechos politicos
correspondientes a la participacion de la Sociedad BAMI, S. A.
INMOBILIARIA DE CONSTRUCCIONES Y TERRENOS en
METROVACESA, S. A., de conformidad con lo establecido en el
articulo 60 de la Ley del Mercado de Valores y en el articulo
40 del Real Decreto 1197/1991, sobre régimen de las ofertas
publicas de adquisicion de valores, asi como la suspension en
el ejercicio de su cargo de consejeros de METROVACESA, S.
A. de los Sefores Rivero Valcarce, Gonzalez Garcia, Lopez del
Hierro Bravo, y Gracia Barba, designados por cooptacion el 19
de julio dé 2002, hasta la formulacion por BAMI de una oferta
publica de adquisicion, al menos, sobre un diez por ciento del
capital de METROVACESA, S.A., en la que el precio se fije con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 7 del citado Real Decreto,
0 hasta la obtencion del consentimiento unanime del resto de
los accionistas, manifestado individualmente."

El Consejo de Administracion de BAMI, en funciéon del asesoramiento
juridico recibido, formdé su opinion de que la resolucién indicada podria
no ser ajustada a Derecho; no obstante, sin perjuicio de los recursos
contencioso-administrativos que, en su caso, procedan, y en aras de la
mejor defensa de los intereses sociales, el Consejo de Administracion
ha decidido (al adoptar los acuerdos cuya certificacion se acompafa
como Anexo 5), dado el caracter ejecutivo de la referida resolucion, la
formulacion inmediata de la presente Oferta Publica de Adquisicion, que
debe permitir a BAMI recuperar, sin mas dilacion, el pleno ejercicio de
los derechos derivados de las acciones de METROVACESA de su
propiedad.

Los miembros del Consejo de Administracion de METROVACESA, Sres.
Rivero Valcarce, Gonzalez Garcia, Lopez de Hierro Bravo y Gracia Barba
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solicitaron por separado ante la Audiencia Nacional la adopciéon de
medidas cautelares provisionalisimas en aplicacion del articulo 136.2 de
la Ley de la Jurisdiccidén y contra la citada resolucion de la CNMV de 19
de mayo de 2003, e interpusieron también separadamente contra esta
resolucidn recurso contencioso-administrativo. La Audiencia Nacional ha
desestimado la tramitacion como precautelares de las medidas
solicitadas, ordenando, que se tengan por interpuestos los recursos y
gue se forme pieza separada de suspension.

IV.1.2) Intenciones sobre la actividad futura de METROVACESA

Salvo lo que a continuacion se sefala sobre una posible fusién entre
BAMI y METROVACESA, la intencidon de la Sociedad Oferente es que la
Sociedad Afectada continde el normal desarrollo de sus actividades, vy
no tiene en relacion con los activos de METROVACESA, planes o
intenciones para su utilizacién, fuera del curso normal de sus negocios.

BAMI tiene, la intencion de reanudar de inmediato los estudios
externos, para una posible fusién entre BAMI y METROVACESA, que se
llevaron a cabo durante los meses que precedieron al lanzamiento, el
22 de enero de 2003, de una OPA sobre METROVACESA por las
sociedades italianas “Quarta Ibérica, S.p.A.” y “Astrim, S.p.A.”, y que
quedaron interrumpidos por esa circunstancia.

En el marco de esos estudios, cada compafiia designéd un banco de
negocios para que informase, singularmente, en materia de valoracién,
a fin de que, de juzgarse conveniente por ambos Consejos de
Administracién, se pudiera proponer, de manera justificada, una
relacién de canje y dar comienzo formalmente al proceso de fusion.

BAMI pretende que los estudios ya efectuados, se actualizen en lo que
sea preciso y salvo que dicha actualizacién modifique sus anteriores
conclusiones, se inicie un proceso de fusién inversa por la cual
METROVACESA absorba a BAMI, y no al revés, si bien a la fecha del
presente folleto no ha sido tomada decisién alguna al respecto

A propésito de la relacién de canje para la fusion, los distintos
escenarios de valoraciéon habian sido estudiados por BAMI y por la
entidad DEUTSCHE BANK, contratada al efecto y se concluia que, de los
multiples métodos posibles para efectuar la valoracién de dos
compafiias inmobiliarias al fusionarse, el mas adecuado al caso, seria el
de valoracion por los respectivos valores patrimoniales netos de deuda
("NAV"), definido como las plusvalias de activos inmobiliarios mas los
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fondos propios, en un supuesto de empresa en funcionamiento. La
relaciéon de canje asi determinada, podria ajustarse también -en grado a
decidir- en funcion de la cotizacion de ambas compafiias y asimismo en
funcion del impacto de la fiscalidad de cada una de ellas, en una tedrica
materializacion de las plusvalias latentes.

Dicho método de valoracion (NAV contra NAV) con las correcciones
indicadas, parecia el mas adecuado, constatando ambos Bancos de
Negocios, la gran significacion atribuida a esta magnitud, como método
de valoraciéon de la fusion de companias inmobiliarias, en los mercados
europeos de valores.

El método de valoracién citado, sigue siendo el preferido por BAMI, para
el proceso de fusidon pretendido, aunque no existe, a la fecha, una
relacién de canje decidida, ni comprometida, en forma alguna.

BAMI pretende que ambas sociedades reanuden, de inmediato, los
estudios de fusion emprendiendo, en su caso, la fusién.

Si los Consejos de Administracién de ambas compaiiias firmasen, el
necesario Proyecto de Fusion y las respectivas Juntas Generales de
Accionistas, la aprobasen, la operacion de fusién podria ultimarse
dentro del presente ejercicio 2003, o a mas tardar, en el primer
trimestre de 2004.

IV.1.3) Modificaciones estatutarias y del érgano de administracion

La Sociedad Oferente no tiene intencién de impulsar la modificacién de
los Estatutos de METROVACESA con posterioridad a la liquidacion de
esta Oferta, salvo en su caso, en el marco de la fusiéon aludida en el
anterior apartado IV.1.2, en la cual BAMI estima que deberia suprimirse
la limitacion del nimero maximo de votos que puede emitir un
accionista, actualmente fijada en el articulo 5 de los Estatutos de
METROVACESA, a que se ha hecho referencia en el apartado 1.5 de este
Folleto.

En el marco de esta Oferta, BAMI tiene la intenciéon de incrementar, en
la medida que le sea posible, la presencia en el Consejo de
Administracién de METROVACESA de vocales con ella vinculados, hasta
la mitad del nimero de Consejeros.
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En la actualidad, uUnicamente los sefores Rivero Valcarce, Gonzalez
Garcia, Lépez del Hierro Bravo, y Gracia Barba, pueden reputarse
vinculados con BAMI, por alguno de los distintos criterios existentes.

Iv.1.4) Intenciones en relacion con la cotizacion de las acciones de
METROVACESA

BAMI estima que, incluso en el supuesto de que llegue a adquirir la
participacion adicional maxima pretendida con esta Oferta (un 10%
mas), el capital flotante de METROVACESA serd suficiente para
mantener una adecuada liquidez del valor, y no tiene, por lo tanto,
intencion de proponer la exclusién de cotizacién de las acciones de
METROVACESA.

IV.2) Impacto de la Oferta Publica en el Balance, Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, Endeudamento y Fondo de Comercio, de la Sociedad
Oferente.

La adquisicion de un 10% del capital social de METROVACESA a un
precio de 32,00 Euros por accién, supondrda una inversién adicional en
la sociedad, por parte de BAMI de 209,8 millones de Euros.

Gastos financieros

e El 71,4% de la inversion se financia con la emisién de 149,75
millones de Euros de obligaciones convertibles con un cupdn
anual del 3%, lo que supondra unos gastos financieros anuales de
4,5 millones de Euros, si bien en el 2003, Unicamente se
contabilizardn los gastos devengados desde la fecha de emisidn
de emisidn de dichos titulos hasta el 31.12.2003.

e El 28,6% de la inversidén se financia con un crédito subordinado
con un tipo de interés igual al euribor mas un diferencial del
1,80%, por lo que se estima que tendra un coste anual del 3,8%,
El aumento de los gastos financieros de la sociedad sera de 2,3
millones de Euros, si bien en el 2003 sb6lo se contabilizaran los
gastos financieros desde la fecha de disposicion del crédito hasta
el 31.12.2003.

e En conjunto los gastos financieros anuales de la Sociedad se
incrementaran en 6,8 millones de Euros anuales, y se estima que
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para el 2003 se incrementen, por esta operacién, en 3,4 millones
de Euros.

Amortizacion del fondo de comercio

La diferencia entre el precio de adquisicion y el valor neto
contable de la sociedad participada debe recogerse como fondo
de comercio en las cuentas consolidadas de BAMI.

Fondo de comercio
Por compra 10% de METROVACESA

Euros Euros_,por
accion
Importe adquisicion 209.772.480 32,00
VNC 75.500.000 11,50
Fondo de comercio 134.272.480 20,50

Dicho fondo de comercio se amortizara de forma lineal durante
los proximos 20 afios, maximo permitido por la normativa
contable. Por lo tanto la amortizacién del fondo de comercio que
se generara por la adquisicién del 10% de METROVACESA sera de
6,71 millones de Euros (134,3 millones de Euros dividendo entre
20 afhos).

Sin embargo puesto que una parte muy importante de dicho
fondo de comercio esta ligada a las plusvalias latentes existentes
en los activos inmobiliarios propiedad de METROVACESA este
debera ser amortizado en la medida en que se vendan los activos
gue soportan dichas plusvalias lo que generard amortizaciones
adicionales de dicho fondo de comercio, tal como se detalla en el
epigrafe a continuacion.

El fondo de comercio de la participacion correspondiente al
23,9% de METROVACESA que BAMI mantiene como participacién
financiera estable a 31 de marzo de 2003 era de 371,8 millones
de Euros y por tanto se veria incrementado en un 36% como
resultado de la adquisicién del 10%. La amortizacién adicional
gue genera esta adquisicion, de 6,71 sobre la amortizacién
prevista para el ejercicio del 2003, de 21,97 supone un aumento
del 30,5%.
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Resultados por puesta en equivalencia del 10% adicional de
METROVACESA
De acuerdo con el presupuesto de resultados publicado por

METROVACESA para el ejercicio 2003 de 180 millones de Euros se ha
tratado de estimar a efectos ilustrativos cual seria el impacto de la
adquisicién de un 10% del capital social de METROVACESA, adicional a
la participacidn que actualmente mantiene BAMI:

- Resultados 10% Amortizacidon | Amortizacidn Gastos Ajuste Resultado
ANO METROVACESA Participacion Fondo c_le F. comercio ﬂna'nqeros impuestos neto
en resultados comercio por plusvalias maximos
2.003 | 180.000.000 9.000.000 -3.356.812 -3.427.600| -3.386.697 1.185.344 14.235

Efecto en la estructura de balance, endeudamiento y ratios

Partiendo del balance consolidado del Grupo a 31 de Marzo de 2003 el
efecto seria el siguiente:

Efecto adquisicion en balance
consolidado (miles de Euros

ACTIVO

31/03/2003 Adquisicion Balance

%o

10% MVC proforma Var

Total Inmovilizado 502.760 75.500 578.260 15,0%
Fondo de Comercio 382.924 134.272 517.197
Total Activo Circulante 646.613 0 646.613 0,0%
TOTAL ACTIVO 1.541.856 209.772 1.751.629 13,6%
0
PASIVO 31/03/2003 31/03/2003
Fondos Propios 330.959 330.959 0,0%
Total Acreedores a largo 651.810 209.772 861.582 32,2%
plazo
Total Pasivo Circulante 553.722 553.722 0,0%
TOTAL PASIVO 1.541.856 209.772 1.751.629 13,6%

El impacto que dicha adquisicidon tendra sobre los principales ratios de
endeudamiento y estructura financiera se resumen a continuacion:

1

Para una mejor claridad de la informacidn se ha asumido que la compra del 10% de
METROVACESA, se efectia el 30 de junio de 2003 y por tanto, los efectos contables en resultados
se asumen por medio afio, en el ejercicio del 2003.
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31/03/2003 Adquisicion Balance
10% MVC proforma

Estructura financiera

Liquidez (1) 1,17 1,17
Cash ratio (2) 0,08 0,08
Apalancamiento (3) 3,66 4,29
Deuda financiera neta/pasivo 60,78% 65,48%

(1) Activo circulante/pasivo circulante
(2) Disponible/pasivo circulante
(3) Financiacion ajena/fondos propios

IV.3) Posibilidad de que el resultado de la oferta quede afectado por la
Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la Competencia o por el
Reglamento (CEE) numero 4064/1989 y, en su caso, eventuales
actuaciones que pretenda o deba iniciar el oferente ante los 6rganos de
defensa de la competencia de acuerdo con lo dispuesto en los articulos
37 v 38 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio.

La operacion de concentracion econdmica entre BAMI y METROVACESA
fue autorizada por el Ministerio de Economia, con motivo de la compra
por BAMI de 14.921.316 acciones de METROVACESA al Grupo BBVA,
mediante resolucién de fecha 15 de julio de 2002.

En consecuencia, BAMI considera que la presente oferta no se ve
afectada por la normativa espafola de control de concentraciones
(articulos 14 y siguientes de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa
de la Competencia, y Real Decreto 1443/2001, de 21 de diciembre), por
lo que no ha sido notificada a las autoridades espafiolas de defensa de
la competencia.

Asimismo, al no alcanzarse los umbrales previstos por las disposiciones
comunitarias (Reglamento (CEE) 4069/89, del Consejo, modificado por
el Reglamento (CEE) 1310/97, de control de las concentraciones
econdmicas), tampoco se ha notificado esta oferta a las autoridades
comunitarias.
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IV.4) Autorizaciones administrativas.

A juicio de la Sociedad Oferente, no existe ninguna autorizacién
administrativa que haya de solicitarse con caracter previo a la
formulacion de la presente Oferta, la cual Unicamente estda sometida a
la autorizacién de la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES.

IV.5) Disponibilidad del Folleto.

Los accionistas de METROVACESA vy el publico interesado, a partir del
dia siguiente a la publicacion del primero de los anuncios de la presente
Oferta, a los que se refiere el articulo 18 del Real Decreto 1197/1991,
tendrdn a su disposicion el presente Folleto explicativo y la
documentacion anexa relacionada en el mismo y podran obtenerla
gratuitamente, en el domicilio social de BAMI, en el de METROVACESA,
en las Sociedades Rectoras de Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia y en el domicilio social de Popular Bolsa S.V..

Igualmente y como maximo en el plazo sefalado anteriormente, podra
consultarse el presente Folleto explicativo y la documentacién
complementaria relacionada en el mismo, en los registros publicos de la
COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, sitos en el Paseo de
la Castellana, 15 de Madrid, en el Paseo de Gracia, 19 de Barcelona y
en la pagina web de dicho organismo (Unicamente el Folleto
explicativo).

IV.6) Restriccidn territorial.

La presente Oferta se realiza Unicamente en Espafia y se dirige a todos
los titulares de acciones de METROVACESA en los términos previstos en
el presente Folleto sin que el mismo y su contenido constituyan una
extension de la Oferta a los Estados Unidos de América ni a cualquier
jurisdiccion donde la formulacidn de la Oferta exigiese la distribucidn
y/o registro de documentacién adicional al presente Folleto. La Oferta
no se dirige ni directa ni indirectamente a los Estados Unidos de
América, ni mediante el sistema postal de los Estados Unidos de
Ameérica ni por cualquier otro medio o instrumento (incluyendo el
correo, fax, telex o teléfono), sin perjuicio del derecho que asiste a los
accionistas de METROVACESA, cualquiera que sea su nacionalidad o
residencia, de aceptar la Oferta en los términos contenidos en el
presente Folleto. Las copias de este Folleto y sus anexos y la aceptacion
de la Oferta no se enviaran por correo, ni de ninguna manera se
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distribuirdn o enviaran dentro de los Estados Unidos y las personas que
reciban los mencionados documentos no podran distribuirlos ni
enviarlos a los Estados Unidos.

Madrid, 25 de junio de 2003

BAMI, S.A. INMOBILIARIA
DE CONSTRUCCIONES Y TERRENOS

Miguel MOLINA TERUEL
Consejero Delegado
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