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INFORME DE AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

A los Accionistas de
Libertas 7, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas de LIBERTAS 7, §.A. que comprenden el balance de situacion
abreviado al 31 de diciembre de 2003 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria abreviadas
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas
anuales abreviadas 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 y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas. En relacién con las participaciones mantenidas en determinadas
sociedades asociadas que representan, aproximadamente, el 36% de los activos de la Sociedad, nuestro trabajo
no incluyd el examen de sus ultimas cuentas anuales disponibles (del ejercicio 2003, a excepcion de dos
sociedades participadas que representan el 12% de los activos de la Sociedad para las cuales se dispone de las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2002) todas ellas examinadas por otros auditores (véase Nota 5
de la memoria), que han emitido sus informes de auditoria en los que expresan opiniones tavorables. Por tanto,
nuestra opinion expresada en este informe sobre las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2003 adjuntas se
basa, en lo relativo a las participaciones en dichas sociedades anicamente en los informes de otros auditores.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviadas, ademas de las citras
del ejercicio 2003, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2003. Con fecha 8 de abril de 2003 emitimos nuestra opinion de

auditoria acerca de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2002 en el que expresamos una opinion
favorable.

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad como cabecera de Grupo estd obligada, al cumplir
determinados requisitos, a formular separadamente cuentas consolidadas sobre las que hemos emitido nuestro
informe de auditoria con fecha 30 de abril de 2004 que incluye una opinion favorable. El efecto de dicha
consolidacion sobre las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2003 supondria incrementar la cifra total de
activos, reservas y resultados del ejercicio en 9,5, 6,1 y 0,7 millones de euros, respectivamente,

En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, las cuentas anuales
abreviadas del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de Libertas 7, S.A. al 31 de dictembre de 2003 y de los resultados de
sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacidn necesaria y
suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. n° S0692

[

Luis Caruana
30 de abril de 2004

Deloitte & Touche Fspaiva, 5.L. Inscrita on ¢l Registro Mercantl de Madnd, Tomoe 13.650, folie 188, seccion 8, hoja M-34414. A member firm of
inscripeion 41, CLE.: B-79104469. Domicilio Social: Raimundao Fernandez Villaverde, 65, 28003 Madrid Daloitte Touche Tohmatsu




CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES
, LIBERTAS 7. S.A.
BALANCES ABREVIADOS DE LOS EJERCICIOS 2003 y 2002

(Expresados en euros)

ACTIVO EJERCICIO 2003 | EJERCICIO 2002
I INMOVILIZADO 83.600.277 69.922.198
-~ Inmovilizaciones inmateriales 3.138 6.494
Inmovilizaciones materiales | 52.074] 62.279
. Inmovilizaciones financieras (nota 5) 76.696.682 67.049.822
Deudores por operaciones de trafico a largo| | |

! plazo (nota 6) 6.848.383 | 2.803.603
. | . |

ACTIVO CIRCULANTE ' 27.252.380 26.296.465
Existencias (nota 7) 8.604.640 7.631.161
Deudores ' 5.109.460 4.052.319

| Inversiones financieras temporales (nota 5) 9.011.948 9.261.823

i Tesoreria | 4,526.332 5.351.162
. |

| TOTAL GENERAL ~ 110.852.657 96.218.663

La memoria adjunta del ejercicio 2003 forma parte integrante de las cuentas
anuagles.
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. CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES
- LIBERTAS 7, $.A.
BALANCES ABREVIADOS DE LOS EJERCICIOS 2003 y 2002

(Expresados en euros)

EJERCICIO 2003 | EJERCICIO 2002
|  Capital suscrito ' 5549079 5.549.079
| Prima de emision .  41.110.175 41.110.175
Reserva de Revalorizacion o - 104.847
Reservas - 36.499.033 37.668.370
| (Perdidas)/beneficios del ejercicio 6.966.025 1.052.224
i Dividendo a cuenta entregado en el gjercicio
249.709 0]
| INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOSEJERCICIOS | 113 5.293
| PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 1.539.756

ACREEDORES A LARGO PLAZO (notlas 7y 9 10.113.859 - 3.330.492

| ACREEDORES A CORTO PLAZO (notas 7 y 9 10.833.984 7.962.875|
IF
TOTAL GENERAL 110.852.657 94.218.663

, LG memoria adjunfa del ejercicio 2003 forma parte integrante de las cuentas
| anuales. A )
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. CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES
LIBERTAS 7, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADAS DE LOS

EJERCICIOS 2003 Y 2002

([expresado en euros)

DEBE

]

GASTOS

] Consumos de explotacion

| Gastos de persondl

l Dotaciones para amortizaciones

| Del inmovilizado

Variacién de las provisiones de

| rafico y pérdidas de creditos incobrables
| Otros gastos de explotacion

BENEFICIOS DE EXPLOTACION

Gastos financieros y gastos asimilados
| Variacion de las provisiones de inversiones financieras

j RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES

ORDINARIAS

j Variacion de la provision de inmovilizado inmaterial, material, carterg

 de control (nota 5)
 Perdidas procedentes del inmovilizado inmaterial, material y cartera

| de control (nota 5)

| Gastos extraordinarios

| r - . - a

' Gastos v pérdidas de otros ejercicios

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS

BENEFICIOQS ANTES DE IMPUESTOS
l Impuesto sobre Sociedades (nota 1]

RESULTADO DEL EJERCICIO
| (BENEFICIOS

k

EJERCICIO
2003

3.634.305
/14.847

10.424

(11.506)
326.139

159.722

181.832
7,932

5.239.832

5.399.554

(1.736.125]

198.772
3.145

624

2.311.931
7.711.485
/45.460

6.9656.025

EJERCICIO
2002 |

2.838.073§
624.668 |

13.686

(38.489)
294.947

151.442

/9.742
2.953

1.815.613 '

1.967.055

3.246.376]

929.288
260

La memoria adjunta del gjercicio 2003 forma parte integrante de las cuentas anuales.

.
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CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES

LIBERTAS 7, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADAS DE LOS
EJERCICIOS 2003 Y 2002

(expresado en euros)

HABER
INGRESOS

‘ importe neto de la cifra de negocios
j Oftros ingresos de explotacion

PERDIDAS DE EXPLOTACION

| Ingresos de participaciones en capital (nota 5)
| Beneficios en Inversiones Financieras (nota 5)
1 Ingresos financieros

RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

[' PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
|
|
|

Beneficio endjenacion inmovilizado {nota 5)

INngresos extraordinarios
ingresos y beneficios de otfros ejercicios

NEGATIVOS

PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto de Sociedades

' RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
! RESULTADO DEL EJERCICIO

Pérdidas

EJERCICIO
2003

4.830.794
8.137

4.714.043
261.693
438.396

/77.484

226
637

EJERCICIO
2002

I
3.922.862
12.005 |

1.350.742 |
0|
547.568 '

706.723 .
43.046

3.028.778

1.061.723
?.499

1.052.224

La memoria adjunta del ejercicio 2003 forma parte infegrante de las cuentas anuales.




Libertas 7, S.A.

Memoria Abreviada
correspondiente al Ejercicio Anual terminado

el 31 de Diciembre de 2003

1. Informacion societaria y actividad

Libertas 7, S.A., (en adelante (a sociedad) fue constituida en Valencia, el dia 15 de
Mayo de 1946, constando inscrita en el Registro Mercantil de Valencia.

El domicilio social estd establecido en Valencia, Plaza de la Reinag, 12-19-29,

El objeto y la actividad de la Sociedad, de conformidad con lo dispuesto en sus
Estatutos Sociales, son los siguientes:

* Laadquisicion, administracién, gestion, promocién, financiacién, afianzamiento,
explotacion en arrendamiento o en cualquier otra forma admitida en derecho.
asi como la venta, de toda clase de bienes inmuebles, de toda clase de
empresas y negocios, asi como de concesiones administrativas.

» Lacontratacion, gestion y ejecuciéon de todo tipo de obras y consfrucciones.

» El asesoramiento y prestaciéon de servicios mediante profesionales con o
cudlificacion adecuada en cada caso, respecto de las operaciones anferiores.

e La adquisicién, tenencia, distrute, administracién, gestidn y enagjenacién de
foda clase de bienes muebles, especialmente valores mobiliarios Y
paricipaciones en hegocios, por cuenta propia.

* Las actividades infegrantes del objeto social se enfienden con exclusién de
fodas aquellas sujetas a legislacion especial, y podrdn ser desarroliadas total o
parcialmente, de modo directo o indirecto, mediante la titularidad de acciones
O participaciones en Sociedades o cualquier tipo de negocios con idéntico o
andlogo, tanto en Espafia como en el extranjero.

Tal como se indica en la Nota 5, la Sociedad es matriz de un gfupo de sociedades.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no fiene
responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y confingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, [a
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se Incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales abreviadas
respecto ainformacion de cuestiones medioambientales.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio anual 2003 adjuntas han sido obtenidas de los
registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con PriNCIpIOs de
contabilidad generalmente aceptados, de forma que muestran ia imagen figl

~_ del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados de la Sociedad. Estas

/ "\ cuentas anuales han sido reformuladas por los Administradores de la Sociedad el
/ | ) 2:” de abril c_:‘ie%2004 Con g\l objeto de registrar el %f@ del c::llwd/e@dc: Gprobadq-

-




en la Junta General de Accionistas de Promotora de Publicaciones, >.L., Indicado
enlanofa 5, y sustituyen a las que fueron formuladas con fecha 26 de febrero de
2004. Estas cuentfas se someterdn a su aprobacién por la Junta General de
Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2003 adjuntas han sido elaboradas
conforme a los principios contables sefalados en la adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las empresas inmobiliarias, segun se detalla en lo

Nota 4.

Las cuentas anudles adjuntas no reflejan el aumento o disminucion del valor de
las participaciones de las sociedades dependientes Que resultaria de aplicar
Criterios de consolidacién. No obstante, los Administradores han formulado
separadamente las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003. Estas
presenfan unos activos, resultados y fondos propios de 120,3; 7,7 y 96,7 millones
de euros, respectivamente. -

3. Aplicacidn de resultados v dividendos distribuidos

El Consejo de Adminisfrc:c:ién de la Sociedad propondrd a la Junta General de
Accionistas la siguiente distribucidn de resultados:

| Euros
Resultado del gjercicio 6.966.025
Dividendo a cuenta | 249.709
Dividendo Complementario | 194.218
[Reservas Voluntarias | 6.522.098
Total | 6.966.025]

El Consejo de Administracién de Libertas 7, S.A. en sesidn celebrada el dia 31 de
octubre de 2.003, acordd repartir un dividendo a cuenta del ejercicio 2.003, del
4.90% del nominal, es decir, 249.708.56 euros, equivalente a 0'0225 euros brutos v
0'0191 euros netos por cada accidn, gue se hizo efectivo a partir del dia 10 de
noviembre de 2.003, a través de la O.P. del Banco de Valencia, S.A. v de la
Agencia de Valores y Bolsa, HSBC Intermediarios, S.A '

El estado contable preceptivo para reparto de dividendo a cuenta se incluye
COMo Anexo |,

4. Normas de valoracién

Las principales normas de valoracidn utilizadas por la Sociedad en la elaboracién
de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2003 adjuntas, de acuerdo con las
establecidas por el Plan General de Contabilidad y la adaptacion sectorial a las
empresas inmobiliarias, han sido las siguientes:

a) Inmovilizaciones inmateriales

Recoge los costes en que se incurre para el desarrollo o adquisicion de
plicaciones informdticas, que son contabilizados por sy coste de adquisicion.

/2 El,s’rc:s saldos son amortizd QS c\rr:lchm del 25% anual.
\ Adies\




b) Inmovilizado material

El Inmovilizado material se halla valorado a su coste de adquisicion o i coste de
produccion actuadlizado. La practica rofalidad del inmovilizado revalorizado a!
amparo de lo establecido en el RDL 7/1996 ha sido enajenado (véase Nota 8).

Los costes de ampliacidn, modernizacidn o mejora que representan un aumento
de la productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Gt
de los bienes, son capitalizados como mayor coste de los correspondientes

bienes.

LOs gastos de conservacion v mantenimiento en que se ha incurrido durante e
ejercicio son cargados a la cuenta de perdidas y ganancias.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método fineal.
distribuyendo el coste de los activos entre los afos de vida Util estimada, segin el

siguiente detalle:

T Ahos

.

Mobiliario y enseres 10
Otras instalaciones | 12,5
EQUIPOS proceso informacidn - 4

¢) Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras
temporales

valores negociables, sean a corto o ¢ largo plazo, son los siguientes:

1. Titulos con cotizacién oficial- a coste 0 mercado, el menor. Como valor de
mercado se considera la cotizacidn oficial media del Ultimo trimestre o |a

cotizacion oficial al cierre, la menor.

2. Titulos sin cotizacién oficial y parficipaciones en el capital de sociedades del
Grupo y Asociadas: a coste, minorado, en su caso, por las necesarias
provisiones para depreciacién, por el exceso del coste sobre el valor tedrico-
contable a dicha fecha corregido por las plusvalias tdcitas existentes en el
momenio de la compra y que subsistan en la valoracién posterior, Dicho valor
fedrico-contable se calcula q parir del Ultimo balance de situacion
disponible, que normalmente se corresponde con el cierre del ejercicio anual.

Se consideran empresas del Grupo aquéllas en las que se posee mayoria de
capital social, y Asociadas aquélias en las que. sin fener mayoria del capital
social, se fiene influencia significativa (véase Nota 5), considerandose que se
da esta circunstancia si se posee, al menos, el 20% de participacidn en el
capiral de empresas no cotizadas y el 3% en el caso de las cotizadas, salvo en
el caso de Adolfo Dominguez donde. a pesar de ostentar una participacion
indirecta del 4,91%, los Administradores de la Sociedad consideran que no se
ha ejercido influencia significativa durante el ejercicio 2003. '




3. Los creditos, fianzas y depdsitos se valoran por el importe efectivo entregado o
valor de mercado, el menor.

Los cdividendos recibidos se reconocen como ingreso en el momento de su
aprobacion por los correspondientes Consejos de Administracion (dividendo «

cuenta) o Juntas Generales de Accionistas.

L},

Inancieras o

Las inversiones financieras se contabilizan como Inmovilizaciones
‘ nfencion de

Inversiones financieras temporales en funcion de gue exista o no
mantenimiento de la inversién a largo plazo. '

Las minusvatias entre el coste y el valor de mercado o el valor razonable al cierre
ael ejercicio se registran en la cuenta "Provisiones para el inmovilizado financiero”
O "Provisiones de inversiones financieras femporales”, segin corresponda a
nversiones a largo o a corto plazo, respectivamente.

d) Creditos a largo y corfo plazo

- Los creditos se clasifican a corto o a largo plazo en funcién de si su vencimiento
€s posterior o anterior a un afo desde la fecha del balance de situacion. Estos

creditos se registran por el nominal. y la diferencia enfre este importe y el importe
eniregado, en su caso, se registra en el pasivo del balance de situacién adjunto

como ingresos a distribuir en varios ejercicios. Los iINngresos por intereses se
imputan a resultados del ejercicio en que se devengan.

e) Existencias

LOs terrenos y solares se valoran al coste de adquisicion o valor de mercado, el
menaor. '

tl coste de adquisicion estd formado por el importe del precio mdas todos los
gastos adicionales que se produzecan hasta la puesta en condiciones de
utilizacion o venta, e impuestos indirectos cuando su importe no sea recuperable
directamente de la Hacienda PUblica. No se Incluyen, en cambio, los gastos

financieros.

tl coste de produccidn de los bienes construidos se determinan anadiendo al
precio de adquisicidon de las materias primas y otras materias consumibles, 10s
dema@s costes directamente imputables a dichos bienes, sin incluir los gastos
financieros.

e

La imputacion del coste conjunto de produccion de cada promociédn a los
elementos o partes individuaimente engjenables de la misma, se readliza de
acuerdo con los criterios técnicos de atribucidn de costes que figuran en el
presupuesto base de la obra para cada una de ias partidas que lo componen, y
que es establecido previomente con criterios técnicos proporcionalmente,
atendiendo al destino especifico de cada partidd del coste v en funcidn de |a

superficie a construir.

f) Deudas
tn el balance de situacién adjunto se han clasificado como deudas a largo

plazo, aguéllas cuyo vencimiento es posterior al 31 de diciembre de 2004. La
parte de dichas deudas con vencimiento inferior a doce meses, se encuentra

clasiff ]C]dC]ﬁEFI el epligrafe “Acreeek::res a corfo plazo” dekbalance de situacion ~
1 Y Ii: - I I “
agjunto. | | P AN =

™




tn el caso de préstamos hipotecarios, su clasificacion se ha redlizado teniendo
en cuenta el plazo previsto de entrega de los promociones afectas, que

- determina la subrogacion o cancelacién de los mismos, iIndependientemente del
vencimiento contractual inicialmente establecido.

-

g) Provisiones para riesgos y gastos

Las provisiones pard riesgos y gastos corresponden a los importes estimados LAra
hacer frente a los pagos no vencidos de diversos conceptos IMpositivos
devengados como el Impuesto de Actividades Econdmicas. Impuesto sobre
Bienes Inmuebles, y ofros importes correspondientes a algunos conceptos

IMmpositivos impugnados.

La provision pard riesgos y gastos dotada por los fondos propios negativos que
presentapa a la fecha de cierre del ejercicio 2002 la sociedad filial Plustrénica,
S>.A. porimporte de 1.516.425 euros ha sido revertida al haberse llevado a cabo el

reestablecimiento patrimonial de la misma.

h) Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcidn del
resuitado economico antes de impuestos, aumentado o disminuido. segun
coresponda, por las diferencias permanentes con el resultado fiscal,
entendiendose éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado
por las bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones Y
PAgos d cuenta.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, en su naturaleza de Sociedad
dominante, aprobd en el ejercicio 2002 solicitar al Ministerio de Economia Y
Haclenda la aplicacion del régimen fiscal consolidado contemplado en la Ley
43/1995 del Impuesto sobre Sociedades, por lo que en el presente ejercicio 2003,
las sociedades del Grupo que cumplen con los requisitos exigidos tributan en

forma consolidada.

Libertas 7, S.A. y sus filiales Libertas Novo, S.A., Plustrdnica, S.A.. Avan Plus, S.A.,
Liberty Park, S.A., Premier Mix, S.A., Primum Vivere, S.A.. Oinos Liber, S.A., Novo
N.O.E., 5.A., Edon Novo, S.A., Luxury Liberty, S.A., Seleccion Lux, S.A.. y Liberty Lux,
S.A. estén incluidas en el Régimen Fiscal de Grupo Consolidado para el ejercicio
2003.

-

i) Ingresos y gastos

LOs Ingresos y gastos se imputan en funcidn del criterio de devengo, es decir
cuando se produce la coriente real de bienes y servicios gue os mismos
representan, con independencia del momento en que se produzca la coriente
monetaria financiera derivada de ellos.

NO obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad contabiliza
Unicamente los beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto
que los rnesgos previsibles y las pérdidas, aun las eventugites, se contabilizan tan

Pronto son conocidas. \ /I




[) Metodo de reconocimiento de beneficios

La Sociedad, por la actividad promotora inmobiliaria, sigue el procedimiento de
reconocer los ingresos por ventas de inmuebles y el coste de dichas ventas una
vez que las construcciones se encuentran en condiciones de entrega material @

05 clientes.

La Sociedad ha establecido en un 98% del coste de construccion, excluido el
valor del solar, como porcentaje determinante para reconocer que la obra se
encuentra substancialmente terminada, a los efectos de establecer el momento
en que deben ser contabilizadas como ingresos las ventas a clientes de [as

Promociongs en curso.

Las ventas de inmuebles no terminados se registran en la cuenta de pasivo
"Anticipo de clientes” incluida, segin vencimiento, en los epigrafes “"Acreedores
a largo plazo” y “Acreedores a corto plazo” del balance de sifuQcion, por el
importe de las enfregas a cuenta de clientes realizadas bien en efectivo o en

efectos comerciales a cobrar.

k) Provisiones para operaciones de frdfico

Con el fin de cubrir las posibles responsabilidades que pudieran surgir como
consecuencia de reclamaciones asi como para hacer frente a otros PAsIVOSs que
pudieran derivarse en el franscurso normal de la actividad. la Sociedad efectio
doraciones anuales a la provision para operaciones de trdfico al cierre del
ejercicio, siguiendo el criterio de cancelarlas al vencimiento del riesgo o gasto

que las origind.

9. Inmoviiizaciones financieras e Inversiones financieras
ILNoVincaciones ringncieras e inversiones financieras

temporales

El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en los epigrafes de “Inmovilizaciones
financieras” e “Inversiones financieras femporales” es el siguiente:

I
Saldos al - l Traspasos | Saldos al
- 31-12-02 Adiciones”l _Retros | (nota4.g) | 31-12-03
'Inmovilizaciones | |
| financieras: | | |
Participaciones | | | |
| en empresas 25.770.655 | 9.073.605] | 34.844.240
del Grupo |
Participaciones |
| en empresas 50.413.615 | 2.071.403] (1.717.809) 50.767.209
Asociadas |
iDepositos y | 8.934 | (41) 8.893
| flanzas | o
|Provisiones (9.143.382) (477 .584) 2213711 (1.516.425) (8.923.480)
67.049.822 | 10.667.424|  495.861] (1.516.425) | 76.695.682
P ' \ = .




_ _,__ EUrOs I
Saldos al Saldos al
1 31-12-02 | Adiciones Retiros 31-12-03
'Inversiones financieras
| temporales:
|Creditos a empresas del
Grupo (Nota 10) 7.052.515 | 2.517.226 | (8.988.245)| 2.581.476
fCurTerc:J valores a corto plazo 39.319 | 2.701.513 (898.352) | 1.842.480
| Ofros créditos 177.52] 4.761.508 (351.037) | 4.587.992
Provisiones /.932 203) |  7.735 0
7.261.823 | 9.980.044 [(10.229.919)| 9.011.948 |

Los principales movimientos de "Parficipaciones en empresas del Grupo” vy
"Creditos a empresas del Grupo"” se corresponden con ia evolucion de parte de Ia
financiacion concedida a empresas del Grupo para la redlizacion de diversas
operaciones de inversidon, con la compensacién de créditos concedidos a Ia
dependiente Plustrénica, $.A. para compensar perdidas de dicha sociedad, segun
acuverdos de su Junta General de Accionistas de fecha 29 de abril de 2003, por
importe de 1.573.593 euros, asi como con Ia ampliacion de capital de Luxury Liberty,
>.A. porimporte de 7.500.000 euros.

Los retfiros del ejercicio en las cuentas de “Participaciones en empresas Asociadas”,
‘Creditos a empresas del Grupo” y “Cartera de valores a corto plazo”, se
comresponden, basicamente, con lo siguiente:

—~ La venta de parte de las acciones de la Sociedad participada S.A., Playa de
Alboraya porimporte de 1.115.213 euros. '

~ Adicionadimente, se han enagjenado determinadas acciones de sociedades
participadas, principamente la totalidad de las acciones de  Promotora de
Informaciones, S.A, porimporte de 564.125 euros.

Los saldos de las cuentas “Beneficios v Pérdidas procedentes del Inmovilizado”
corresponden fundamentalmente a los resultados registrados por la venta en

Bolsa de los citados titulos,

- LOs movimientos registrados en la cuenta “Cartera de Valores a corto olazo”
corresponden a la toma de participacién del 19,99% en la sociedad El Portal de
Valldigna, S.A.. En dichas operaciones se ha registrado un resultado de 261.493
Euros por ventas readlizadas a través de intermediarios financieros.

tl saldo de la cuenta "Ofros créditos" corresponde al dividendo cobrado con
posterioridad al cierre del ejercicio por.importe de 4.518.648 euros aprobado por la
Junta General de Accionistas de Promotora de Publicaciones S| de fecha 18 de
diciembre de 2003 y al saldo con intermediarios financieros OOr operaciones
pendientes de liquidar de compraventa de acciones en el mercado secundario.

!
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Participacion en 'empresus del Grupo y Asociadas

La informacion mas relevante de que dispone la Sociedad al 31 de diciembre de
2003 de las inversiones en empresas del Grupo y Asociadas (no auditada a la fechao
de formulacion de estas cuentas anuales, excepto Valenciana de Negocios, S.A.,
>.A. Playa de Alboraya, y Promotora de Publicaciones, S.L.), se presenta ¢

continuacion:

Participacion
Domicilio|]  efectiva
Sociedad L Actividad | Social | Directa | Indirecta
Empresas del Grupo
Libertas Novo, S.A. (4) Valencia | 99,9998% | 0,0002%
Plustronica, S.A. ' (4) Valencia [99,9917% | 0,0083%
Avan Plus, S.A. | ' (1} Valencia 100% | 0,0000%
Cronica Mitica Valenciana, S.A. (2) Valencia | 75,2547% | 0,0000%
Liberty Park, S.A. (1) Valencia |99,9217% | 0,0083%
Premier Mix, S.A. (2) Valencia | 99,9993% | 0,0007%
Primum Vivere, §.A, (2) Valencia {99,9983% | 0,0017%
Oinos Liber, S.A. (2) Valencia {99,9418% | 0,0582%
Novo NOE, S.A. (1) Valencia [ 99.9418% | 0,0582%
Edon Novo, S.A. ' - (1) |Valencia |99.9418% | 0,0582% |
Luxury Liberty, S.A. | (2) Valencia |99,9996% | 0,0004%
Seleccion Lux, S.A. (1) |Valencia |99,9418% | 0,0582%
Lberty Lux, SA. | (1) |Valencia |99,9418% 0,0582%
Empresas asociadas
Bodegas Riojanas, S.A. (ll) (3) La Rioja - 12,73%
Compadia Vinicola del Norte
de Espana, S.A. (II) (3) Biloao 4,31% 0,0/%
Promotora de Publicaciones, S.L. (PROPUJ)}
y socledades dependientes (1), (Il) (2] Madrid 10,75% -
>.A. Playa de Alboraya (V) | (4) Valencia 501% 7,68%
Valenciona de Negocios, S.A. |
y sociedades dependientes (V) (2) Valencia | 23,58% 1.01%
Actividades Observaciones
(1) Sin actividad (1) Considerada asociada en base g un dictamen de un
(2) Tenencia de valores experto independiente, por considerar que la Sociedad
(3) Crianza y comercializacion de vino | ejerce influencia notable en su gestidn. Las principales
(4) Actividad inmoblliaria participaciones de esta sociedad son el Grupo Prisa Y%

ofras inversiones para la rentabilizacion de Dosiciones
de tesoreria.

(1) Auditores PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1.
() Auditor Deloitte & Touche

(IV) Auditor KPMG Auditores, S.L.
(V) Auditor Audihispana, S.A. y




; Miles de Euros
Fondos propios al 31 de .
| diciembre de 2003(*) Valor neto
Resultados Contable
cociedad ] | Capital | Reservas | Ejercicio | Participacion
Empresas del Grupo
Libertas Novo, S.A. 2.404 62 282 - 2.747
Plustronica, S.A. 60 (2) 1.783 1.844
Avan Plus, S.A. 460 (33) 45 60
Cronica Mitica Valencianag, S.A. ?.541 (2.888) (702) 3.943
Liberty Park, S.A. 60 1 1 60
Premier Mix, S.A. 4,808 72 Y 4.808
Primum Vivere, S.A. I 2.013 106 (38) 2.013
Qinos Liber, S.A. - - 60 B (s) 1 60
Novo NOE, S.A. 60 1 (1) 60
Edon Novo, S.A. 60 ? l 60
Luxury Liberty, S.A. 3.000 (456) 100 10.145
Selecciodn Lux, S.A. 60 2 ] 60
Liberty Lux, S.A. 60 ] ] 60
. | . 25,920
Empresas asociadas

Bodegas Riojanas, S.A. 4080 15.401 993 -
Compdafia Vinicola del Norte
de Espaia, S.A. 3.420 63.530 3.599 7.556
Promotora de Publicaciones, S.L. (PROPU) |

y sociedades dependientes 4,24] 65.104 26.395 27.263
S.A. Playa de Alboraya 3.372 10.066 - 1.555 1.054
Valenciana de Negocios, S.A. |

y sociedades dependientes 6.765|  36.308 4429, 14894

(*) Llos fondos propios de todas ias sociedades estdn referidos al 31 de diciembre 2003 Yy se
encueniran pendientes de aprobacion por sus respectivas Juntas Generales de Accionistas, salvo
los de Propu que se refieren a 31 de agosto de 2003 Y han sido aprobados por su Junta General
ce Socios en el mes de diciembre de 2003.

fodas las empresas asociadas a excepcién de Promotora de Publicaciones, S.L.
(PROPU) son cotizadas.

Los dividendos recibidos de sociedades asociadas durante 2003 gscendieron ¢
4.704 miles de euros.

6. Deudores por operaciones de trdfico a largo plazo

El detalle y movimiento durante el ejercicio de deudores ooOr operacioneas de trafico
inmooilliarias a largo plazo es como sigue:

\ L




' Furos .
Saldos al | | Traspasos al Saldos al

31-12-02 Altas | corto plazo| 31-12-03
| 2.803.603 |6.848.383 | (2.803.603)| 6.848.383

/. Existencias

tl valor de los inmuebles que figuran en existencias, con detalle del importe de
solares, es el siguiente:

' Furos
Total
|Ediificios construidos ) 15989 | 5.052| 21.04]
| 4.463.079 | 4.120.520| 8.583.599

1Obras en curso (nota 9)

4.479.068 | 4.125.572|8.604.640

Del saldo de obras en curso al 31 de diciembre de 2003, 1.891.589 euros
comesponden . a obras en curso de ciclo largo, es decir, aquellas cuyo plazo de
construccion supera el de un afo.

tl saldo del epigrafe “Obras en curso” Incluye una promocidén por importe de
607.000 euros, que incluye 38 viviendas de proteccién oficial. y 13 viviendas de

renta libre.

Del saldo de existencias de solc:res' y de obras en curso al 31 de diciembre de 2003,
4.465.641 euros, estdn afectos a garantia hipotecaria de operaciones de

financiacion crediticia (véase Nota 9).

8. Fondos propios

El movimiento habido durante el ejercicio en las cuenfas que componen los
"Fondos Propios” es el siguiente:

| Aplicacion |

Saldo al | Resultado Reparto | Resultado Saldoal |

31-12-02 2002 Dividendos ejercicio 31-12-03
|Capital suscrito 5'549'07?1 - - | - 2.54%9.079
| Prima de emisidn | 41.110.175 G - - L 41.110.175 |
|IReserva de | ' | | | |
| revalorizacién | 104.847 | (104.847) - | - -]
Reservas: | | - -
| Reserva legal 1.109.8164 - - | - 1.109.816 |
| Reservas voluntarias 36.098.554| (947.375) (221.962) | - 32.389.217
B® del ejercicio (1.052.222)| 1.052.222 - 6.966.025 6.966.025
Dividendo a cuenta | : -] (249.709) | - | (249.709)
Total fondos propios 83.380.249 - | (471.671) 6.966.025 | 89.874.603

Capital social

-l capital social al 31 de diciembre de 2003 estd representado por 11.098.158
, acciones ordinarias de cincuenta céntimos de euro de valor nominal cada una de
[ ellas, completa e suscritas y desembalsadas, estando admitidas a cotizacion
} enla Bolsa de Valores de Valercia., ﬁ < - AR
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Segun acuerdo de la Junta de Accionistas de 25 de mayo de 2000, el Consejo de

Administracion de |la Sociedad se encuentra facultado para acordar aumentos de

capital de hasta 2.462.866 euros, en una o varias veces, mediante emisiones de

ma, liberadas o no, total o

acciones o0 no, con o sin derecho a voto, con o sin pr
parciaimente, pudiendo solicitar la admisidon a negociacién, todo ello sin previa

consulia a la Junta General.
Durante 2003, la Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias.

NO s& ha recibido comunicacidn alguna durante 2003 sobre toma de participacion
en la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2003, los accionistas con participacion igual
O superior al 10% del capital suscrito, eran los siguientes: |

%

Finanzas e Inversiones o
Valencianas, S.A. 26,781%

Fundacion Liber 10,733%
lFundc::c:irjn Tribu - i ‘ 10,733%]

Prima de emisién

El saldo de la cuenta “Prima de emisién” fiene su origen en aumentos de capital
social acometidos en ejercicios anteriores.

El 1exto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la
utilizacién del saldo de la prima de emisidn para ampliar el capital y no establece
restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reserva de revalorizacién Real Decreto-Ley 7/19946

El saldo a 31 de diciembre de 2002 de esta cuenta corresponde a la revalorizacion
del Real Decreto-Ley 7/1996.

Con fecha 29 de abril de 2003 la Junta General de Accionistas de la Sociedad
aprobd la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2002, en el que se
InCluia la compensacion de las pérdidas del ejercicio con el saldo de |la reserva de
revalorizacion.

Reserva legal
De acuerdo con el Texto Refundido de Ia Ley de Sociedades Anénimas, debe

destinarse una cifra igual o superior al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva
legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital socidl, imite alcanzado

por la Sociedad en afios anteriores.

La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo
que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finaglidad mencionada anteriormente. y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva sdlo podrd destinarse a la compensacion de perdidas vy
slempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

. Acreedores

NO existe ninguna deuda con duracién superior a cinco afios, o excepcion de los
mgs’rum@s al prom/c;»’roy subrogc:blg,{s a clientes y obtenidos de en’ridc:jij,es fi”G”CiEESES'
J ,n““ﬂ / '“1 — A t —
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y propios de la actividad de la Sociedad. El detalle del saldo que presentan los
prestamos con garantia hipotecaria al 31 de diciembre de 2003 el siguiente:

Concedido | Dispuesto

| 18.657.607 | 4.465.64]

Al 31 de diciembre de 2003, existen otros préstamos a corto plazo por importe de
75.790 euros, pendientes de subrogacion al cierre del ejercicio por parte de

clientes.

EXisfen compromisos contraidos con clientes por venta de obra en curso por
importe de 13.031.091 euros, de los que 7.976.700 euros son a largo plazo. (nota 7}

10. Saldos con empresas del Grupo

tl detalle al 31 de diciembre de 2003 de los saldos deudores mantenidos con [as
distintas empresas del Grupo es e siguien’re:

EUros
lCredl’ros a corto plazo o empresc:s. del Grupo (No’ru S} 12.340.000
Intfereses a cobrar a empresas del Grupo (Nota 5) 241.476
Cuentas corrientes con empresas del Grupo 61.647

- El fipo medio anual de los créditos a corto plazo es del 4,5%.

1 1.' Situacién fiscal

ci Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econdmico o
contable, obtenido por la aplicacién de principios de contabilidad generalmente
aceptados, que no necesariamente han de coincidir con el resultado fiscal.
entendido este como la base imponible del impuesto.

La conciliacion del resultado contable del ejercicio con la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

T T i, .-q

| T Eues
Aumento | Disminucidn |  Importe
lResul*Gdo contable del EJerCICIo (antes | ' |
Ide Impuestos) | | /.711.485 |
Diferencias permanentes ?.811 | (6.683)' 2.948
|Ajustes de consolidacién: | | |
| |
- tfemporales (2.201.356) | (2.201.356) |
- permanentes | 1.406 (346.391)! (344.985)
'Compensacién de Bases Imponibles | )
{Negafivas o L (2.222.966) ‘ (2.222.966) |
Base lmpomble (resul’rudo fnscul) ’ 2.945.126
Cua’rc:: integra | | | 1030
ga SR S N L 1.030.794
Deducc:lc:m Doble Imposnc:lc:m - 1.030.794
. |Cuota Liquida 0
pr p / : | //ﬂ .
. —- et




Las diferencias permanentes corresponden al gjuste de l0s intereses devengados
por créditos entre empresas del grupo fiscal. El epigrafe acreedores a corfo plazo
incluye 770.475 euros correspondientes al efecto impositivo de las diferencias

temporales.
La Sociedad sigue el criterio de no activar las pases imponibles negafivas. El gasto

por impuesto sobre sociedades que aparece en el debe de la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio se debe a la deuda con sociedades filiales creada por la

utilizacion por el grupo fiscal de deducciones generadas por la Sociedad.

La Sociedad incluyd la informacion preceptiva relativa al régimen especial de
fusiones por las operaciones de este tipo efectuadas en anos anteriores en las

cuentas anudles de [os gjercicios 1993, 1994, 1998, 2000 y 2001.

Como consecuencia de la venta en 2003 de acciones de una sociedad asociada
por un importe de 1.869.982 euros, la sociedad podrd acogerse a la deduccidn por
reinversion de beneficios extraordinarios del articulo 3é.ter de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, con una base de deduccidn de 648.493 euros, que dard
derecho a una deduccidn del 20% de su importe {129.499 euros). Dicha deduccion
podra ser aplicada a medida que se efectie la reinversion.

Las deducciones por doble imposicion de dividendos pendientes de aplicar al 31
de diciemore de 2003, sus correspondientes bases y limites para tomarse I
deduccion son los siguientes:

- Base |
deduccidédn| Deduccidn Limite
2003 4.628.401 (1.726.217 2010
2002 1.463.748 | 512312 2009
2001 897.329 | 314.065 2008

La Sociedad tienen abiertos a inspeccidn los ejercicios 1999 a 2003 a efectos del
_Impues’ro sopre Sociedades y los Ultimos cuatro ejercicios para el resto de impuestos
que le son de aplicacién, sin que se estimen diferencias de interpretaciéon en los
MisMos. '

Como consecuencia del efecto impositivo generado por el régimen de
declaracion consolidada, se han originado las siguientes cuentas a pagar con
empresas del grupo, clasificadas en “Acreedores a corto plazo":

L Empresa FUros
Avan Plus, S.A. ' 6.805
Liberty Park, S.A. . ' 175
Primum Vivere, S.A. I 11.144
Edon Novo, S.A. 283
Seleccion Lux, S.A. 283
LLiberty Lux, S.A. 173

12. ingresos y gastos

« La distribucion ﬁ importe neto de la cifra de negocios correspondiente a g
/

\actividad ordindgtig/de [a Sociedad d lad ercic .
/]LFE y ‘ eSaIro é\ aen el elerCIc;LQ:?OO3 sgﬁ@;espopdﬁ J




en su fotalidad con la venta de edificios de viviendas, y ha sido ob’remdo en o
Comunidad Valenciana. '

El detdlle de g partida "Gastos de personal" que aparece en el debe de la cuenta
de perdidas y ganancias del ejercicio 2003 adjunta es la siguiente: .

- o Furos l
' 349.698

ISueldos v salarios
Seguridad Social 82.809 |
Otros gastos sociales 282.340
714.847

En la cuenta “Servicios exteriores” se incluyen, al 31 de diciembre de 2003, 10.990
euros que corresponden a la facturacion por los honorarios de auditoria de las
cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad.

13. Retribuciones y otras prestaciones a miembros del Consejo de

Administracion

El detalle de las retribuciones devengadas en el ejercicio 2003 por los miembros del
Organo de Administracion de la Sociedad es el siguiente:

EUros |
Dietas de asistencia a Consejos 132.500
Dietas de asistencia a Comisiones de

nombramientos y retribuciones . 7.200

Dietas de asistencia a comisiones de auditoria /.200
Honorarios profesionales 21.000
sueldos . 28.013
Parficipacion en beneficios 122.388
Total | 318.301

La sociedad no tiene concedidos créditos, anticipos ni garantias a los miembros del
Consejo de Administracion. Tampoco tienen obligaciones contraidas en materia de
Pensiones O seguros de vida, respecto de los miembros anteriores o actuales del

Consejo de Administracion.

En cumplimiento de lo establecido en la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se
modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y el texto
refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, con el fin de reforzar la fransparencia de
las sociedades andnimas cotizadas, los miembros del Consejo de Administracidér
nan declarado a la Sociedad las siguientes participaciones efectivas mantenidas o
31 de diciembre de 2003 en sociedades con el mismo, andlogo o complementario
genero de actividad al de la Sociedad (entendiéndose por tal la actividad

. Inmobiliaria o de tenencia de valores):
A \ | .
\Elﬂ - ' d




Titular Sociedad Participadao

1

Alvaro Noguera Giménez

Forum Inmobiliario Cisneros, S.A.

Participacion

Valenciana de Negocios, S.A. Inferior al 0,05% |

Funclones

Presidente

I-_I-I—I|I i

Agnés Borel Lemonnier

Valenciang de Negocios, S.A.

Finanzas e Inversiones
Valencianas, S.A.

Agnés Noguera Bcjrél Valenciana de Negocios, S.A.

Forum Inmobiliaro Cisneros, S.A.

Ilnferic:r al 10,50%

Finanzas e Inversiones
Valencianas, S.A.

Julio Garcia Candela S. A. Playa de Albmrc]m

—1

Inferior al 13%

- T

.

nferor al 0,50% Presidente

nferior al 0,75% Presidente

i Inferior al 6,00% Secretario
Vocal

nferor al 0,50%

Forum Inmobiliario Cisneros, S.A.

nferior al 0,05%

Inmobiliq_r_it:: Colonial, S.A.

Carlos Fernandez- Martos
Martinez

>. A, Playa de Alboraya

Forum Inmobiliario Cisneros, S.A.
Valenciana de Negocios, 3.A.
Finanzas e Inversiones
Valencianas, 3.A.

Inferior al 0,001%

Presidente

consejero

Delegado

il

'Irjlf_er_ior al 0,75%
Inferior c:l_l 0,50%

~ Vicepresidente

nferor @ ' Q,uﬁb%
Or ] O%

Infenor al

Aaicionalmente a los cargos indicados en el cuadro anterior, algunos de los
miembros del Consejo de Administracidn de Libertas 7, S.A. representan a la
Sociedad a titulo personal o en representaciéon de la misma en los Consejos de
Administracion de determinadas sociedades del Grupo y Asociadas con mismo,
andalogo o complementario género de actividad al de la Sociedad.

La participacion indicada en el cuadro anterior corresponde a la mantenida

directa o indirectamente por los Administradores.

Valencia, o 29 cde abril de 2004.

AN
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Anhexo |

A los efectos de poder redlizar este reparto a cuenta de dividendos con cargo a [os
resultados del ejercicio 2.003, se formuld el preceptivo estado coniable segun
Balance a 30-1X-03, a fin de poner de manifiesto la existencia de resultados vy

Iquidez suficientes:

Resultado bruto o 1.483.225.87
impuesto sobre sociedades ~ ]
Resultado neto 1.483.225,87 | L

Dotacidn areserva legal 3 -- | Estd totalmente cubierta

| Tesoreria 1.248.996.,96 N

| Importe a disfribuir {bruto) ~249.708,56

o o o \_ ) U

20




Libertas 7, S.A.
y Sociedades que componen
el Grupo Libertas 7

Cuentas Anuales Consolidadas

del ejercicio terminado el

31 de diciembre de 2003

e Informe de Gestion, junto con

el Informe de Auditoria Independiente

CNMYV

Registro de Auditorias




Avda. de Aragon, 30
Edificio Europa
46021 Valencia
Espana

Deloitte

Tel.: +34 963 07 09 00
Fax: +34 963 07 09 60
www deloitte oy

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Libertas 7, S.A.:

. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Libertas 7, S.A. y Sociedades que componen el
Grupo Libertas 7 que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2003 y la
cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
eeneralmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluy6 el examen
de las ultimas cuentas anuales disponibles de determinadas sociedades que componen el Grupo, cuyos
activos y resultados netos representan el 37% y 25%, aproximada y respectivamente, de las
correspondientes cifras consolidadas. Estas cuentas anuales (del ejercicio 2003, a excepcion de dos
sociedades participadas que representan el 11% de los activos y aportan 294 miles de euros de
pérdidas para las cuales se dispone de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2002) han sido
examinadas por otros auditores (véase Nota 2 de la memoria), que han emitido sus informes de
auditoria en los que expresan opiniones favorables. Por tanto, nuestra opinion expresada en este
informe sobre las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas se basa, en lo relativo a la
participacion en dichas sociedades que componen el Grupo, unicamente en los informes de otros
auditores.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado y de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada, ademas de las cifras del ejercicio 2003, las correspondientes al ejercicio
anterior. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del gjercicio
2003. Con fecha 8 de abril de 2003 emitimos nuestra opinién de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2002 en el que expresamos una opinion favorable.

3. Tal y como se indica en la Nota 2 de la memoria, la Sociedad dominante ha incluido en el perimetro
de consolidacion al 31 de diciembre de 2003, mediante el método de puesta en equivalencia, la
participacion en el 10,7% del capital social de Promotora de Publicaciones, S.L. (que consolida, a su
vez, entre otras, con el subgrupo formado por Promotora de Informaciones, S.A. (PRISA) y
sociedades dependientes) por considerar, en base al dictamen de un experto independiente obtenido en

el ejercicio 2001, que la Sociedad dominante posee influencia notable tal y como se define en el
articulo 5.2 del Real Decreto de Consolidacion 1815/1991.

La citada puesta en equivalencia se ha efectuado a partir de las Gltimas cuentas anuales consolidadas
auditadas de Promotora de Publicaciones, S.L. y sociedades dependientes correspondientes al periodo
de doce meses terminado el 31 de agosto de 2003, a las que se les ha practicado un ajuste por
homogeneizacién temporal mediante el que se incluyen las cuentas anuales de su sociedad
dependiente PRISA correspondientes al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre 2003, sobre las
cuales hemos emitido nuestro informe de auditoria que incluye una opinion favorabie.
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En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Libertas 7, S.A. y sociedades dependientes
al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus operaciones durante el gjercicio anual terminado
en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2003
contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas
sobre la situacion de Libertas 7, S.A. y sociedades dependientes, la evolucidon 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 gestién consolidado concuerda con la de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2003. 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 cada una de las sociedades consolidadas.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. n° 50692
ra

______ - )

Luis Caruana

30 de abril de 2004




CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
LIBERTAS 7, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
BALANCES CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS 2003 Y 2002

(expresado en euros)

S B Ejercicio Ejercicio |
. ACTIVO - 2003 | 2002 .'

HNMOVILIZADO: ,
Inmovilizaciones inmateriales 3.138 6.494
nmovilizaciones maferiales ' 52.074 62.279
|Inmovilizaciones financieras (Nota 5) 70.424.97 4 55.112.954 |

Deudores por operaciones de trafico . .
a largo plazo (Nota 6) . 7.390.262 2.803.603
Tota! inmovilizade
FONDO DE COMERCIO DE - ,
CONSOLIDACION (Nota 7) 14.815.749 15.434.809

ACTIVO CIRCULANTE:

Existencias (Nota 8) 1 11.370.777 7.631.16]
Deudores | 7.329.759 4.236.066
Inversiones financieras temporales (Nota §) 1.999.472 6.645.032
Tesoreria , 6.947.537 10.614.373
Total activo circulante

TOTAL ACTIVO ] 120.333.762 |  102.746.771 |

La memoria adjunta del gjercicio 2003 forma parte integrante de las cuentas anuales




- CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
LIBERTAS 7, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
BALANCES CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS 2005 Y 2002

[expresado en euros)

| PASIVO

IFONDOS PROPIOS (Nota 9):
Capital suscrito
IPrima de emision
(Reserva de revalorizacion
| Otras reservas de la sociedad dominante
Reservas en sociedades consolidadas
en integracion global
Reservas en sociedades puestas en equivalencid

|Perdidas/beneficios atribuibles
a la sociedad dominante
Dividendo activo a cuenta
Total fondos propios

SOCIOS EXTERNOS (Nota 10)
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

ACREEDORES A LARGO PLAZOQ {Nota 11)
Devudas con entidades de crédito

NOtros acreedores

{otal acreedores a largo plazo

ACREEDOQRES A CORTO PLAZO

Deudas con entidades de crédito (Nota 11)

|Acreedores comerciales (Nota 11)

L OTras deuddas no comerciales

Ajustes por periodificacion

| Total acreedores a corto plazo
TOTAL PASIVO

\

Ejercicio Eiercicio
2003 | 2002

5.54%9.0/¢% 5.549.079 |

41,110,175 41.110.175
104.847

21.735.981 45.247.942 |

(10.129.979) (7.383.268)
1.000.809 58.551

7.704.54] 3.670.926
1249.709)

96.720.897 88.358.252 |

1.280.387 2.249.745
s em
30.097 23.332

2.137.159

8.574.833 3.330.492
10.731.992 3.330.492 |

2.450.896 1.315.883
5.054,3972 5.139.2472
4.064.988 2.324.532

11.570.276 | 8.779.657 |
120.333.762 102.746.771 |

'La memoria adjunta %jercicia 2003 forma parte integrante de las cuenfas anuales




' CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

LIBERTAS 7, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES |
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

DE LOS EJERCICIOS 2003 Y 2002

(expresado en euros)

‘Ejercicio Ejercicio |
| DEBE 2003 2002 |

IGASTOS: '
Reduccion de existencias 5.445.667 2.823.013
Consumos de explotacion ' 3.694.915 4.184.304
Gastos de persondal (Nota 13} ' . /41.539 /32.672
Dotaciones para amortizaciones del inmovilizado 15.424 13.686]
Variacion de las provisiones de frafico y perdidas

de créditos incobrables , (38.489)
Otros gastos de explotacion 428.140 392.494

IBeneficios de explotacion

Gastos financieros y gastos asimilados 188.332 /9.747
Pérdidas de inversiones financieras 438.85% 492.367
Variacion de las provisiones de inversiones financieras 46,068 2.069.374
Resultados financieros positivos 3132200 - |

Amortizacion del fondo de comercio
de consolidacion (Nota 7) 825.517 854.342

IBeneficio de las actividades ordinarias 5.552.347 2.543.877

IVariacion de la provisidon de inmovilizado inmaterial ,

| materialy cartera de control ([Nota 5) 1.336.213 /82.609
Perdidas por enajenaciones de participaciones

puestas en eguivalencia 198.638 339.200
Gastos vy perdidas extraordinaras 5.454 10.891

Resultados extraordinarios positivos 139.550 923.674|

Beneficios antes de impuestos 5.691.897 3.467.551

impuesto sobre Sociedades , (1.779.480) 27.375
Resuliado del ejercicio (Beneficios) 7.471,377 3.440.176

Resultado atribuido a socios externos (beneficios) | 233.164

|Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad - .
Dominante (Beneficios) 7.704.54] 3.670.926]

f
h;%memorm c:c;ljup’rcj/d?I ejercicio 2003 forma parte infegrante de)ﬁ@ms CH‘IHCJIES-EI




CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
LIBERTAS 7. S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
DE LOS EJERCICIOS 2003 Y 2002

(expresado en euros)

: ' | Ejercicio | Ejercicio
HABER 2003 2002

[INGRESQS: | |
Importe neto de la cifra de negocios (Nota 13) 4.830.794 3.922.862
Aumento de |as existencios de productos terminados

Y en Curso 5.506.276 4.148.744
1Otros ingresos de explotacton ' ~ 16.640 13.583

[Pérdidas de explotacién

Ingresos por participaciones en capital . 131.329 40.944
QO1ros iIngresos financieros 156.310{ 326*81 2
Beneficios de inversiones financleras femporales 698.840 138.174

Resultados financieros negativos

Participacion en beneficios de sodiedudes puestas

| en equivalencia
Perdidas de las actividades ordinarias

IBeneficios por endgjenaciones de participacones en
socledades consolidadas ,

Beneficios por operaciones con acciones de

. participaciones puestas en equivalencia 285.492]

Ingresos v benetficios extraordinanos (Nota 3-q) 1./70.8827

Resultados extraordinarios negativos
IPerdidas antes de impuestos

Resultado del ejercicio (Perdidas)
IResultado atribuido a socios externos (Perdida){Nota 10) — 230.7 50

'Resultado del ejercicio airibuido a la Seciedad '
Dominante (Pérdidas)

L L o adiurta del elercicio 2003 forr te int te d t |
\,\ a memoria g J}J‘({;}I el ejercicio orna parte integrante de Jegeuentas gnuo eﬁ




Libertas 7, S.A.
y Sociedades dependientes

Memora
correspondiente al gjercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2003

1. Informacion societaria y actividad

Libertas 7, S.A., (en adelante la Sociedad dominante o la Sociedad) fue constituida
en Valenciq, el d|c1 15 de Muyo de 1946, constando inscrita en el Registro Mercantil

de Valencia.
El domicilio social estd establecido en Valencia, Plaza de la Reing, 12-1°-2°,

El objeto v la actividad de la Sociedad, de conformidad con lo dispuesto en sus
Estatutos Sociales, son los siguientes:

La adquisicidon, administracion, gestion, promocién, financiacion, afianzamiento,
explotacion en arrendamiento o en cualquier ofra forma admitida en derecho,
asi como la venta, de toda clase de bienes inmuebles, de foda clase de

empresas y negocios, asi como de concesiones administrativas.

La contratacion, gestion y ejecucion de todo tipo de obras y construcciones.

Fl asesoramiento y prestacidén de servicios mediante profesionales con la
cudlificaciéon adecuada en cada caso, respecto de las operaciones anteriores.

La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion, gestion y enajenacion de toda
clase de bienes muebles, especiaimente valores mobiliarios y participaciones en
Negocios, por cuenta propiaq.

Las actividades integrantes del objeto social se entienden con exclusion de
todas aguellas sujetas a legislacion especial, y podran ser desarrolladas total o
parcialmente, de modo directo o indirecto, mediante la titulandad de acciones

o participaciones en Sociedades o cualquier tipo de negocios con idenfico o
andlogo, tanto en Espaia como en el extranjero.

Dada la actividad a la gue se dedican las Sociedades consolidadas, las mismas no
fienen responsabiidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacion con su
patrimonio, situacidon financiera y resultados. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones
medioambientales. ' ' '

b




2 - Sacnedudes del Grupo vy Asocigdas

LIS scacledc:ac::les incluidas en la consohducmn VAle mformc:mc:m relacionada con éstas
se presentan a continuacion:

S - Participacion
efectiva
Activi-| Domicilio
~ Sociedad dad | social | Directa |Indirecia
Empresas del Grupo
Libertas Novo, S.A. (4) | Valencia|99.9998% | 0,0002%
Plusirdnica, S.A. (4) | Valencia|99,9917% | 0.00837%
Avan Plus, S.A. (1) |Valencia| 100% | 0,0000%
Cronica Mitica Valenciana, S.A. (2) | Valencia|75,2547%| 0,0000%
liberty Park, S.A. (1) |Valencia|99.9917%| 0,.0083%
Premier Mix, S.A. (2) |Valencia|99,9993%| 0,0007%
Primum Vivere, S.A. | (2) |Valencia|99,9983%| 0,001/7%
Qinos Liber, S.A. (2) | Vadlencia |99.9418%| 0,0582%
Novo NOE, S.A. | (1) |Valencia |99,9418%| 0,0582%
Fclon Novo, S.A. (1) | Valencia|99,9418%| 0,0582%
Luxury Liberty, S.A. (2) | Valencia|99,9996%| 0,0004%
Seleccidon Lux, S.A. (1) |Valencia|99.9418%| 0.0582%
Liberty Lux, S.A. (1) | Vdlencia|99.9418%| 0,0582%
Empresas Asociadas

Bodegas Riojanas, S.A. {li) (3) | La Rioja - 12,73%
Compania Vinicola del Norte de Espand,

S.A. (Il) (3) Bilbao 4,31% 0.07%
Promotora de Publicaciones, S.L. (PROPU)

v sociedades dependientes (1), () (2) Madrd | 10.75%
S.A. Playa de Alboraya (IV) (4) | Valencia| 501% /,68%
Valenciana de Negocios, . A. Y

sociedades dependientes (V) (2) |Valencia] 23,58% | 1.01%

Observacioneas
(1) Asociada en base a un dictamen de un experto independiente, por considerar gue [o

Sociedad ejerce influencia notable en su gestion. Las principales parficipaciones de
esta sociedad son el Grupo Prisa y otras inversiones para la rentabilizacion de
posiciones de tesoreriq.

() Auditores PricewaterhouseCoopers Audifores, S.1..

()  Auditor Deloitte & Touche

(IV}) Auditor KPMG Auditores, S.L.

(V)  Auditor Audihispana, S.A.

Actividades

(1)  Sin actividad

(2)  Tenencia de Valores

(3) Cricgnza y comercializacion de vino

(4) Actividad inmobiliana

(5) Explotacién de medios de comunicacion social, impresos y audiovisuales, fenencia de
valores vy prestacion de toda clase de servicios.

\ Todas las empresas Asociadas a excepcion de Promotora de Publicaciones, S.L.
,}(F’RDPU) SON caflz@(ﬁs | \ / B

e mﬁ:}:ﬁ_twﬁ




Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion producidas en €l

ejercicio 2003 son las salidas de Forum Inmobiliano Cisneros, S.A. y de Id
oarticipacién directa en Promotora de informaciones, S.A., Y la disminucion en o

par

1=

cipacién efectiva en S.A. Playa de Alboraya enun 1,13%.

3. Bases de presentacion

a) Imagen fiel y principios de consolidacién

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas han sido obtenidas

a partir de los registros contables de Libertas 7, S.A. y las sociedades que integran
el Grupo Libertas 7, cuyas respectivas cuentas anuales han sido formu adas por
los Consejos de Administracién de cada sociedad de acuerdo con principios de

contabilidad generalmente aceptados, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio, de la situacién financiera y de los resulfados de sus Operacionss.
Estas  cuentas anuales consolidadas han  sido  reformuladas  por  [os

Administradores de la Sociedad el 29 de abril de 2004 con el objeto de registrar e
efecto del dividendo aprobado en la Junta General de Accionistas de

Promotora de Publicaciones, S.L. indicado en la nota 9, y sustituyen a las gue
fueron formuladas con fecha 26 de febrero de 2004. Las cuentas anudles del
ejercicio 2003 de cada una de las sociedades, junto con las cuentas anuaies

consolidadas adjuntas que han sido formuladas por los Adminisiradores de la
Sociedad dominante, serdn sometidas a ia mprobucsién de las Juntas Generaies
de Accionistas correspondientes, estiméndose que serdn aprobadas sin ninguna

modificacion.

Todas las cuentas y transacciones significativas entre las sociedades
consolidadas han sido eliminadas en el proceso de consolidacion.

La consolidaciéon ha sido realizada por el método de integracion global para
aguellas sociedades sobre las gue se tiene un dominio efectivo por ’rener

mayoria de votos en sus 6rganos de representacion y decision (Grupo),
mediante la aplicacion del procedimiento de puesta en equivalencia, en Ios

casos que se posee una influencia significativa pero no se tiene la mayoria de
votos ni se gestiona conjuntamente con terceros (Asociadas).

El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y €n los

resultados de las sociedades dependientes consolidadas, se presenta en el
capitulo “Socios externos" del pasivo del balance de situacion consolidado

adjunto.

Como es practica habitual, las cuentas anuales consolidadas agjunias no
incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera producirse como consecuencia
de la incorporacidén de las reservas de las sociedades consolidadas en el

pairimonio de |la Sociedad dominante.

La puesta en equivalencia de la participacion en Promotora de Publicaciones.,
S.L. ([PROPU) vy sociedades dependientes en las cuentas anuales consolidadas se
redlizd considerando la homogeneizacion temporal de la misma por el periodo
terminado a 31 de diciembre de 2002, incluyendo el subgrupo Promoftfora de
nformaciones, S.A. (PRISA) por el mismo periode. E efecto de esia
homogeneizacion supuso un beneficio de 1.713 miles de euros, que se presento
en el epigrafe “Ingresgs y beneficios extraordinarios” de la cuenfa de pérdidas y
ganancics CDFPD[IAﬂEI}/jCJ del a{EEFCIClD QOD\Q Con el 9&34@1\9@/95 proceder a I




homogeneizacion tempordl, las cuentas anuales adjuntas incluyen, al igual que
en el ejercicio anterior, la puesta en equivalencia de PROPU en base A estados

financieros consolidados de la misma por el periodo anual terminado al 31 de
diciembre de 2003, incluyendo a PRISA por el mismo periodo.

En el caso de Adolfo Dominguez se ostenta una partficipacion indirecia del
4 91%. considerando los Administradores de la Sociedad gue no se ha ejercido
influencia significativa durante el ejercicio 2003.

b) Principios contables y comparacién de la informacion

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas se han elaborado

conforme a los principios contables sefalados en el Plan General de
Contabilidad y en su adaptacién a las empresas inmobiliarias, segun se detalla

en la Notg 4.

. Normas de valoracion

Las principales normas de valoraciéon utilizadas en la elaboracion de las cuentas
anuales consolidadas adjuntas al 31 de diciembre de 2003, de acuerdo con o
establecido por el Plan General de Contabilidad, las Normas de Adaptacion del

Plan General de Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias y el Real Decreto
1.815/1991. de 20 de diciembre, por el que se aprobaron las normas para Ia
formulacién de las cuentas anuales consolidadas, han sido las siguientes:

a) Homogeneizacion de partidas

-

Con objeto de presentar de una forma homogénea las distintas parfidas que
componen las cuentas anuales consolidadas adjuntas, han sido aplicados o
todas las sociedades incluidas en la consolidacion, en fodos aguellos aspectos
qgue pudiesen tener un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas

adjuntas, los principios y normas de valoracién observados. por la Sociedad
dominante.

b) Fondo de comercio de consolidacion

Fl balance de situacién consolidado adjunto incluye un fondo de comercio
originado por la diferencia positiva de consolidacion surgida entre [0s impories
hechos efectivos en la adquisicidn de las sociedades dependientes consolidadas

y su valor tedrico contable enla fecha ge su adquisicion.

Fl fondo de comercio resultante se amortiza linealmente en un periodo maximo

de 20 afos, toda vez que este es el periodo durante el que dicho fondo se
estima que contribuird a la obtencidén de beneficios en el Grupo.

c) Inmovilizado inmaterial

Recoge los costes en que se incurre para el desarrollo o adguisicion de
aplicaciones informdticas, que son contfabilizados por su coste de adgquisicion.
Estos saldos son amortizados a razon del 25% anual.

A /; \




d) Inmovilizado material

Fl inmovilizado material se halla valorado ¢ su coste de adquisicion o al coste de
produccidon actualizado. La practica totalidad del inmovilizado revalorizado al

amparo de lo establecido en el RDL 7/1996 ha sido enajenado.

Los costes de ampliacion, modernizacidon © mejora que representan un aumento
de la productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida ufi
de los bienes, son capitalizados como mayor coste de los correspondientes

bienes.

Los gastos de conservacién y manfenimiento en que se ha incumdo durante el
ejercicio son cargados a la cuenta de perdidas y ganancias.

Lla Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el metodo linedl,
distribuyendo el coste de los activos entre los afos de vida Util estimada, segun €l

siguiente deftalle:

Mobiliario y enseres 10 |
Oftras instalaciones 12,5
Equipos proceso informacion 4

e) Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras
femporales

Las participaciones en sociedades puestas en equivalencia se valoran por [a
fraccidn que del neto patrimonial de la empresa asociada represenfen esas

participaciones.

Los criterios seguidos por la Sociedad en la contabilizacion del resto de
inversiones en valores negociables, sean a corto o a largo plazo, son |os

siguientes:

1. Los valores negociables que tfienen la consideracion de participaciones de

empresas de cardcter permanente se valoran por su precio de adgquisicion ©
valor tedrico contable, teniendo en cuenta las plusvalias tacitas existentes en
el momento de la adquisicidn y que subsistan a la fecha de valoracion,

corregidos medianie la correspondiente provision.

2. Las inversiones financieras temporales: se valoran por su precio de
adguisicion, y se les aplican las siguienies correcciones valorativas:

a) Valores admitidos a cotizacion: si el valor de mercado, entendiendose por
tal el inferior de entre la cotizacion media del dltimo trimestre y la Jlima

cotizacion del ano, resulta inferior al valor de adguisicion, se dota Ia
provision por la diferencia de valor gue existe entre ambos.

o) Valores no admitidos a cotizacion: se valoran por su precio de adquisicion
O valor tedrico contable, teniendo en cuenta las plusvalias tacitas
existentes en el momento de Ia adguisicion y que subsistan a la fecha de
valoracion, corregidos mediante la correspondiente provision.

3. Los creditos, fianzas y debc’)sims se valoran por el imporfe/aﬁecﬂvo en’rr(egcudc? ®
- \

valor de mercado, el menor. \ -

-




L as inversiones financieras se contabilizan como Inmovilizaciones financieras o
nversiones financieras temporales en funcién de que exista o no infencion de

mantenimiento de la inversion a largo plazo.

Las minusvalias entre el coste vy el valor de mercado o el valor razonable al cierre
del ejercicio se registran en la cuenta "Provisiones para el inmovilizado financiero®

o "Provisiones de inversiones financieras temporales’, segun corresponda O
inversiones a largo o a corto plazo, respectivamente.

Los dividendos recibidos se reconocen como ingreso en el momento de su
aprobacion por los correspondientes Consejos de Administracion (dividendo G

cuenta) o Juntas Generales de Accionistas.

f)} Créditos cﬁ largo y corto plazo

Los créditos no comerciales se clasifican a corto o a largo plazo en funcion de s
sU vencimiento es posterior o anterior a un afio desde la fecha del balance de
situacion. Estos créditos se registran por el nominal, y la diferencia entre este
importe v el importe entregado, en su caso, se registra en el pasivo del balance
de situacion adjunto como ingresos a distribuir en varios ejercicios. Los ingresos
por intereses se imputan a resultados del ejercicio en que se devengan.

=

g) Existencias

Los terrenos y solares se valoran al coste de adquisicion o valor de mercado, €l
menor.

El coste de adquisicidon estd formado por el importe del precio mas 1odos 1os
gastos adicionales que se produzcan hasta la puesta en condiciones de
utilizaciéon o venta, e impuestos indirectos cuando su importe no sed recuperable

directamente de la Hacienda Publica. No se incluyen, en cambio, [os gastos
financieros.

El coste de produccidn de los bienes construidos se determinan anadiendo al
precio de adquisicion de las materias primas y ofras materias consumibles, 10s

demds costes directamente imputables a dichos bienes, sin InCluir [0S gastos
financieros.

-

La imputacién del coste conjunto de produccidon de cada promocion a [os
elementos o partes individualmente enajenables de la misma, se realiza de
acverdo con los criterios técnicos de atribucidén de costes que figuran en el
presupuesto base de la obra para cada una de las partidas que lo componen, y
que es establecido previamente con criterios tecnicos proporcionalmente,
atendiendo al destino especifico de cada partida del coste y en funcidn de la

superficie a construrr.

h) Deudas

En el balance de situaciéon adjunto se han clasificado como deudas a largo

nlazo, aquéllas cuyo vencimiento es posterior al 31 de diciembre de 2004. Lo
parte de dichas deudas con vencimiento inferior a doce meses, s& encuenira
clasificada en el epigrafe "Acreedores a corto plazo™ del balance de sil \c:c:aon

adiunto. -7 \ \ <

1.-
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En el caso de préstamos hipotecarios, su clasificacidon se ha realizado feniendo
en cuenta el plazo previsio de er’rregc::t de las promociones afectas, que
determina la subrogacion o cancelacién de los mismos, independientemente del
vencimiento contractual inicialmente establecido.

Provisiones para riesgos y gastos

Las provisiones para riesgos y gastos corresponden a los importes esfimados parda
hacer frente a los pagos no vencidos de diversos concepfos Imposifivos
devengados como el Impuesto de Actividades Econdmicas, Impuesto sobre

Bienes Inmuebles, y otros importes correspondientes a algunos concepfos
IMpOositivos Impugnados.

!Mpuesfa sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio es calculado en funcion del

resultado econdmico antes de impuestos, aumentado o disminuido, segun

corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado fiscal,
entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por
las bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y los

DAGOoSs a cuentq,

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante aprobd en el
ejercicio 2002 solicitar al Ministerio de Economia y Hacienda la aplicacion del
régimen fiscal consolidado contemplado en la Ley 43/1995 del Impuesto sopre
Sociedades, por lo que en el presente ejercicio 2003, las sociedades del Grupo
que cumplen con los requisitos exigidos tributan en forma consolidada.

Libertas 7, S.A. v sus filiales Libertas Novo, S.A., Plustronica, S.A., Avan Plus, S.A.,
Liberty Park, S.A., Premier Mix, S.A., Primum Vivere, S.A., Oinos Liber, S.A., Novo
N.O.E., S.A., Edon Novo, S.A., Luxury Liberty, S.A., Seleccion Lux, S.A., y Liberty Lux,
S.A. estdn incluidas en el Régimen Fiscal de Grupo Consolidado para el gjercicio

2003.

k) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir
cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismaos
representan, con independencia del momento en que se produzca la cormentfe

monetaria financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad contabiliza
Unicamente los beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanfo
que los riesgos previsibles v las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan fan
Oronto son conociags.

[) Método de reconocimiento de beneficios

Las sociedades con actividad promotora inmobiliaria siguen el procedimiento de
reconocer los ingresos por ventas de inmuebles vy el coste de dichas ventas una
vez que las construcciones se encuentran en condiciones de entrega material a

los clientes.

La Sociedad ha establecido en un 98% del coste de construccion, excluido &l
valor del solar Cemo porcentaje de’rermm}gﬂ’re DArQ r,egor}@ﬁe;@Ue [g_obra se




encuentra substancialmente terminada, a los efectos de establecer el momenio
en que deben ser contabilizadas como ingresos las ventas G clientes de ias

Promociones en curso.

Las ventas de inmuebles no terminados se registran en la cuenta de pasivo
"Anticipo de clientes” incluida, segdn vencimiento, en los epigrafes "Acreedores

a largo plazo” y "Acreedores a corfo plazo” del balance de sifuacion, por el
importe de las entregas a cuenta de clientes realizadas bien en efectivo 0 en

efectos comerciales a cobrar.

m) Provisiones para operaciones de frafico

Con el fin de cubrir las posibles responsabilidades que pudieran surgir como

consecuencia de reclamaciones asi como para hacer frenfe a ofros pasivos que
oudieran derivarse en el franscurso normal de la actividad, las Sociedades

efectUan dotaciones anuales a la provision para operaciones de trafico al cierre
del ejercicio, siguiendo el criterio c:le cancelarlas al vencimiento del nesgo o

gasto gque las origind.

5.  Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras

temporales .
Llos movimientos habidos durante el ejercicio en las diversas cuentas de

“Inmovilizaciones financieras” e “Inversiones financieras temporales”, han sido [0S
sigulentes:

1 MilesdeEuros____

| - Saldo al [ Enfradas o | Salidaso | Saldo al
| - {31-12-02 | Dotaciones | Reducciones | 31-12-03

. -_-ﬂ

Parficipaciones puesta en

equivalencia 48.701 7.768 | (1.346) i 55.123
|Otras inversiones financieras | |

permanentes , 9.3701 10.227 | (1) 19.596
Depdsitos vy fianzas a largo plazo 9 G
Provisiones . ,_ 2.967 (1.334) | - 4,303
Inmovilizado flncmc:lem 55.113 16.659 | (1 347) 70.425
Cartera de valores a corto Plazo - | | |

Participaciones en capital cofizadas 9.2/6 2.566 (11.778) 64

Participaciones en capital no | |
| cofizadas 39 2.695 (898] 1.836
Otros credifos 81 500 | (467 114
IProvisiones - (2.751)] (283) ~3.019 (15
Inversiones fmuncueras *rempc:rc:les 6.645| 5.478 I (10.124) 1.999

Los movimientos registrados en la cuenta “Cartera de Valores a corto plazo”
corresponden a la toma de participacion del 19,99% en la sociedad El Portal ae
- Valldigna, S.A.. En dichas operaciones se ha registrado un resulfado de 261.6%3

,\ {euros por ventas realizadas a fraves de intermediarios financieros. o]
RE .

—
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Participaciones en empresas puestas en equivalencia

El detalle de saldo de las participaciones en empresas puestas en equivalencia es

el siguiente:
' . Miles de euros
Saldo Saldo
_, . 31-12-02 | 31-12-03 |
Bodegas Riojanas, S.A. 2.58]1 2.583
Compania Vinicola del Norte de .

Espana, S.A. 2.933 3.093
Valenciana de Negocios, S.A. Y 8.136 10.675
sociedades dependienies
Forum Inmobitiano Cisneros, S.A. 610 0
S.A. Playa de Alboraya 2.133 1.838
Promotora de Informaciones, 3.A. 229 0
v sociedades dependientes
Promotora de Publicaciones, S.L. 32.079 36.934

y sociedades dependientes o

48.701 55.123 |

Se han engjenado determinadas acciones de sociedades participadds,
principalmente la totalidad de las acciones de Promotora de Informaciones, S.A,

por importe de 564 miles de euros, registrdndose el resultado en el epigrafe
"Pérdidas por enajenaciones de participaciones puestas en equivalencia’.

Oftras inversiones financieras permanentes

Fl detalle v la informacién mds relevante al 31 de diciembre de 2003, no auditada y
oendiente de formular por sus respectivos Consejos de Administracion, de las

inversiones financieras permanentes en ofras sociedades es la siguiente:

———

Terra Mifica,
Sociedad Parque Adolfo Bardn de Corporacion
Temdtico de |Dominguez Ley Dermoestetica,
| Benidorm, S.A. o o S.A
Domicllio Social Allcante Crense Logrono Valencid
Actividad Ocio Moda Vino Servicios esteticos
%P articipacion 2,074% 4,91% 2,72% 2,53%
efectiva ' —
rm_'\/q lor neto contable ~2.043 4856 5.371 3.024
Fondos Propios -
Capital social 159.960 5.227 4,638 539
Reservas (2] 53.007 110.071 18.906
Resultado del (61.476) 10.421 21.417 5.975
« __€&lercicio - . - L ~
H—J—ﬁﬁwm .i AA— Za
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La dotacién del ejercicio en la cuenta de "Provision por depreciacion del
inmovilizado financiero™ por 1.336 miles de euros corresponde infegramente a |Q
inversion en Terra Mitica Parque Tematico de Benidorm, S.A.

6. Devudores por operaciones de frafico a largo plazo

El detalle y movimiento durante el ejercicio de deudores por operaciones de trafico
inmobiliarias a largo plazo es como sigue:

Miles de euros

Traspasos A Saldos al
corto plazo| 31-12-03 |

_(2.803) | 7.390

Saldos al
31-12-02

2803 | /7.390

7. Fondo de comercio de consolidacion

Fl movimiento en el afo del fondo de comercio de consolidacion desglosado por
sociedad participada se muestra a continuacion:

L | Mlles de Euros

' Saldo Amorti zacion| Saldo

B Sociedad Participada inicial | Altas | Bajas _anudl final
Bodegas Riojanas, S.A. 3.208 (1/9) 3.033

Compania Vinicola del Norte de

Fspana, S.A. 4.696 67 (260) 4.503
Valenciana de Negoclos, S.A. 5.017] 1.063] (335} (302} 5.743
Forum Inmobiliario Cisneros, S.A. 17 (16} (1) 0
S.A. Playa de Alboraya 1.7831 393] (551} (88) 1.537
Promotora de Informaciones, S.A. 914f 176](1.090) - 0
Total 15.635] 1.699](1.692)]  (824) 14.816

Las altas vy bCJJClS correspmnden Q c:omprc:ts y ventds de pc:rhc:lpcxclones en
sociedades Asociadas durante el ejercicio.

8. Existencias

Fl valor de los inmuebles que figuran en existencios, con detalle del importe de
solares, es el siguiente:

o _ Miles de euros o
| Construcciones |  Solares Total

Edificios construidos 16 | 5 | 21 |
Obras en curso (nota 11) 4.544 6.806 11.390 |
4.560 6.811 | 11.371

Del saldo de obras en curso al 31 de diciembre de 2003, 1.973 miles de euros
corresponden a obras en curso de ciclo largo, es decir, aguellas cuyo plazo de
construccion supera el de un ano. -

. La composicion del saldo del epigrafe "Existencias” al 31 de diciembre de 2003 esta
\usc::uc::mdc:: a la evoluc:/cfn de un total de A Oromociones, hu/gemdose producido




adiciones durante el ejercicio 2003 derivadas fundamentalmente de aaquisiciones
de dos solares, uno situado en Benetusser por importe de 865 miles de euros y ofro
situado en Meliana porimporte de 1.819 miles de euros, y obras de construccion de
nuevas promociones por importe de 4.662 miles de euros. Asimismo, Ios contratos

con clientes firmados en el ejercicio asciende a 9.6467 miles de euros.

El saldo del epigrafe "Obras en curso” incluye una promocion por importe de 609
miles de euros, que incluye 38 viviendas de proteccion oficial, y 13 viviendas de

renta libre.

Del saldo de existencias de solares y de obras en curso al 31 de diciembre de 2003,
4,466 miles de euros, estan afectos a garantia hipotecana de operaciones de
financiacién crediticia, cuyo limite asciende a 18.658 miles de euros (vease Noto
11).

Al 31 de d'c::ierﬂbre' de 2003 el Grupo dispone de und opcion de compra de un solar
por 5,6 millones de euros. Con posterioridad al cierre del ejercicio se ha ejercitado

dicha opcion.

9. Fondos propios

Fl detalle Y movimiento de los fondos propios consolidados durante el ejercicio 2003
se detallan a continuacion:

(miles de euros) , | I SO
Distribucion | Disinib.- | Varnacion Resultado
,SC_JIC?O ce cién divi- | perimetro | Otros del SQ‘dO
- nicial | resyltados | dendos Cons. | ejercicio linal
Capital suscrito 5.549 5,549
Prima de emision 41.110 41.110
Reservas de revalorizacion 105 (105) 0
Reserva legal - 1.110 1.110
Reservas voluntarias 36.559 (247 (223) 35.389
Otras reservas de la |
Sociedad dominante 7.578 1.151 1.511 4.997 15.237
Reservas en sociedades |
por integracion globdal (7.383) (2.873) (148) 274 (10.130)
Reservas en sociedades ' .
puestas en equivalencia 59 6.445 | [1.719) (146) | (3.639) 1.000
Beneficio del ejercicio 3.671 (3.671) 7.705 7.705
ID!VIdEﬂdQGCLEHTC} 0 249 I R 249
Total | 88.358 680 294 1.632 | 7.705 | 96.72]

Los  movimientos que se presentan en la  columna “Ofros"  recogen
fundamentdalmente el efecto del dividendo aprobado el 18 de diciembre de 2003 y
cobrado con posterioridad al cierre del ejercicio descrito en la nota 3.4, Ild
variacion de reservas en sociedades puestas en equivalencia por efectos de

\:OWE*‘SIDH Y OIr0s conceptos. \ y a

-
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Capital social

El capital social al 31 de diciembre de 2003 esta representado por 11.098.158
acciones ordinarias de cincuenta céntimos de euro de valor nominal cada una de
ellas, completamente suscritas v desembolsadas, estando admitidas a cotizacion

en la Bolsa de Valores de Valencia.

Segun acuerdo de la Junta de Accionistas de 25 de mayo de 2000 el Consejo de
Administracion de la Sociedad se encuentra facultado para acoradr aumentos de

capital de hasta 2.462.866 euros, en una o varias veces, mediante emisiones de
accionas 0 no, con o sin derecho a voto, con o sin prima, liberadas o no, fotral ©

parcialmente, pudiendo solicitar la admisidon a negociacion, todo ello sin previd
consulta a la Junta Generdl.

Durante 2003, |a Sociedad no ha redlizado operaciones con accionas propics.

No se ha recibido comunicacion alguna durante 2003 sobre toma de participacion
en la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2003, los accionistas con parficipacion igua
o superior al 10% del capital suscrifo, eran los siguientes:

] %

Finanzas e Inversiones

Yalencianas, S.A. 26.781%
Fundacion Liber 10,733%
Fundacion Tribu 10,733%|

Con fecha 29 de abril de 2003 y 31 de octubre de 2003, el Consejo de

Administracion de la Sociedad, acordd el reparto de dividendos con cargo a
reservas voluntarias, por importe de 222 miles de euros y a cuenta del ejercicio 2003

por importe de 249 miles de euros.
Prima de emision

El saldo de la cuenta “Prima de emisidon” tiene su origen en aumentos de capital
social acometidos en ejercicios anteriores.

El fexto réfurdido de |lo Ley de Sociedades Anonimas permite expresamente g
Jtilizacion del saldo de la prima de emision para ampliar el capital y no establece
restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reserva de revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996

El saldo a 31 de diciembre de 2002 de esta cuenta corresponde a la revalorizacion
del Real Decreto-Ley 7/1996.

Con fecha 29 de abril de 2003 la Junta General de Accionistas de la Socledad
aprobod la propuesta de distribucidon del resultado del ejercicio 2002, en el que se
incluia la compensacion de las pérdidas del ejercicio con el saldo de la reserva de

revalorizacion.

Reserva legal |

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andonimas, debe

aestinarse una cifra igual o superior al 10% del beneficio del gjercicio a la reserva
legadt, nasta que esta alcance, al menos, el 20% del capital social, fimite., alcanzado

\

porla Sociedad en aposanteriores
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La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo
que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva sdlo podrd destinarse a la compensacion de perdidas 'y
siempre que no existan otfras reservas disponibles suficientes para este fin.

Rasarvas volunlarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion para los accionistas, excepio por el
importe de las pérdidas del ejercicio gue no sean compensadas por la reserva de

revalorizacién y por el importe del saldo que presenta la reserva de fusion.

Reservas en sociedades consolidadas por integracion global

Fl desglose por sociedades de las reservas en sociedades consolidadas por
integracién global es el siguiente:

| | Miles de |
- euros
Avan Plus, S.A. | (34)
Crénica Mitica Valenciana, S.A. | (1.806)
Eddn Novo, S.A. | 2
Libertas Novo, S.A. (3.157)
|liberty Park, S.A. l 0
lLiberty Lux, S.A. 0
Luxury Liberty, S.A. - (316}
Novo N.O.E., S.A. (1)
Oinos Liber, S.A. (1)
Plustronica, S.A. (5.022)
Premier Mix, S.A. 42
Primum Vivere, S.A. 161
Seleccion Lux, S.A. 2

Reservas en sociedades puestas en equivalencia

Fl desglose por sociedad de dicho epigrafe es como sigue:

" - Miles de I
Sociedad puesta en eguwc:lenc:u:u ' eUros
Badegcus RIDJCJHCIS S.A. | (354)
Compania Vinicola del Norte de Espana, S.A. 24
Valenciana de Negocios, S.A. (Grupo) 873
S.A. Playa de Alboraya | (390) |
Promotora de Publicaciones, S.L. (Grupo) - 847 !
Tolal 'IOOO“_i
{ha ]
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Resuliados Consolidados

El desglose por sociedades es como sigue:

- [ Miles de euros |

iLibertas 7, S.A. 1.482
LAvan Plus, S.A. 45
Cronica Mitica Valenciana, S.A. (684) |
IEddn Novo, S.A. T
Libertas Novo, S.A. , 287
Liberty Park, S.A. 1
Liberty Lux, S.A. 1 |
Luxury Liberty, S.A. (131)
INovo N.O.E., S.A. (1)
Oinos Liber, S.A.
Plustronica, S.A. 1.623
Premier Mix, S.A. 67
Primum Vivere, S.A. (95)
Seleccidn Lux, S.A. - 1
Bodegas Riojanas, S.A. (146)
Compania Vinicola del Norte de Espanag, S.A. (148)
Valenciana de Negocios, S.A. (Grupo]} 607
S.A. Playa de Alboraya 36 |
Promotora de Publicaciones, S.L. (Grupo) 4.518
Subtotal 7.4465
Perdidas atribuidas a socios exrernos de |

Cronica Mitica, S.A. - 240
Total 7.705

10. Socios externos

Fl movimiento de socios externocs del ejercicio 2003, correspondientes en sy
totalidad a Cronica Mitica Valenciang, S.A., €s como sigue:

T T . '-'—l

Miles de

- - euros

Saldo inicial 2.250
Variacion de la participacion (737)
Parficipacion en perdidas | (233}

Saldo final 1.280

La composicion del saldo de [os socios externos en Cronica Mitica Valenciana, S.A.
al cierre del gjercicio es la siguiente:

Miles de euros

Capital 2.36]
| Resultados negativos de ejercicios anteriores (715)
Ferdidas del ejercicio (174)

W Resultados procedentes de Asociadas 192)
W L H R W .| 2P N
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11. Acreedores a corto v largo plgzo

12

No existe ninguna deuda con duracion superior a cinco anos, a excepcion de [os
préstamos al promotor subrogables a clientes y obtenidos de entfidades financieras,

oropios de ia actividad de la Sociedad.

Fl detalle del saldo que presentan los préstamos con garantia hipotecaria al 31 de
diciembre de 2003 es como sigue: -

r - Miles d'é-'éUrc:s
| Concedido i Dispuesto |
Pres’ramos (Nota 8) e 18.658 | 4.466

Al 31 de diciembre de 2003, existen otfrcs préstamos a corto plazo por importe de 76
miles de euros, pendientes de subrogacion al ciere del ejercicio por parie de
clientes. Adicionalmente existe una pdliza de credito con un limite de 150 miles de

euros v un dispuesto de 27 miles de euros.

El tipo de interés medio que devengan estas operaciones s a fipos de mercado.

Estos préstamos se encuentran garantizados por determinados inmuebles INCluidos
en existencias (vease Nota 8).

Existen compromisos contraidos con clientes por ventas por imporfte de 13.647 miles
de euros, de los cuales 8.595 miles de euros son a largo plazo. El vencimiento de la
oarte a largo plazo de anticipos de clientes tendrd lugar en un periodo de dos

anos, aproximadamente (nota 8).

. Situacion fiscal

Las Juntas Generales de Accionistas de la-Sociedad dominante y dependientes
aprobaron en el ejercicio 2002 la aplicacion del regimen fiscal consolidado

contemplado en la Ley 43/1995 del Impuesio sobre Sociedades, por lo que una vez
comunicado al Ministerio de Economia y Hacienda, en el presente ejercicio 2003,
las sociedades del Grupo que cumplen con los requisitos exigidos fributan en forma

consolidada.

ibertas 7, S.A. y sus filiales Libertas Novo, S.A., Plustronica, S.A., Avan Plus, S.A,,
liberty Park, S.A., Premier Mix, S.A., Primum Vivere, S.A., Oinos Liber, S.A., Novo N.O.E.,

S.A., Edon Novo, S.A., Luxury Liberty, S.A., Seleccion Lux, S.A., vy Liberty Lux, S.A. estan
incluidas en el Régimen Fiscal de Grupo Consolidado para el ejercicio 2003.

tl Grupo de sociedades tiene la consideracion de sujeto pasivo. Las sociedades
integrantes no fributan en régimen individual, pero estdn obligadas a presentar

“declaracion por el Impuesto sobre Sociedades cumplimeniandola en su fotalidad

hasta el cdlculo de la cuota a ingresar 0 a devolver, sl bien no fienen que ingresar
o solicitar la devolucion de la cuota. Es la Sociedad dominante |a gue por medio de
la declaracion del Grupo debe efectuar el ingreso o solicitar la devolucion
correspondiente al Grupo, cumpliendo todos los requisitos del Regimen especial, v
entre ellos, el cdlculo de la base imponible del Grupo.

Debido a gue determinadas operaciones tienen diferente consideracion a efectos
de la tributacidn por el Impuesto sobre sociedades y de Ia elaboracion de estas
cuentas anuales consolidadas, Ia base imponible del ejercicio difiere del resultado

_contable consolidado«£l impuesto diferido o anticinado « rge dimmpumcmn de




ingresos y gastos en penodos diferentes a efectos de la normativa fiscal vigente y
de la relativa a la preparacion de la cuentas anuales consolidadas.

La conciliacidn entre el resultado contable consolidado vy la base imponible del
mpuesto sobre sociedades es la siguiente:

-

o Aumento | Disminucion | Importe

Resultado grupo consolidado antes de
Impuestos | 5.691.897
|Ajustes de consolidacion

- eliminaciones por integracion global 2.148.843 2.148.843 |

- sociedades no integrantes del grupo fiscal | 5.497.360 | (5.168.016) 329.344
Resultado Consolidado Antes Impuesios de
Sociedades del Grupo Fiscal | L - 8.170.084
leerencms Permanentes o 14.200 (6.863) ‘ /. 337
Ajus’res consolidacion Tempmrc::lc—:es - | (2.201.356) (2 201 356)
Compensacion Bases Imponibles Negativas . (2.910.359) 1 (2.910.359)
Base imponible (resultado fiscal) | 3.065.7064
CuUota m’regra , ] 1 072 997
Deduc:c:lon Doble Impmnmon ] 072 997
_Cuotc: qumdu | _ | o 0

El efecto impositivo de las diferencias temporales se ha generado por la aplicacion
de las provisiones de cartera y se ha eliminado con el gasto por impuesto.

Una de las sociedades dependientes que forma parte del grupo consolidado fiscal
na acreditado y contabilizado en el gjercicio 2003 un credito fiscal por importe de
1.795 miles de euros al haber iniciado una actividad inmobiliaria que le permitird
asegurar la razonable compensacion de las perdidas generadas.

La Sociedad dominante incluyd la informacion preceptiva relativa al régimen
especial de fusiones por las operaciones de fusion efectuadas en ejercicios
anteriores en las correspondientes cuentas anuales de EJEFCICIDS 1993, 1994, 1998,

2000 y 2001

De acuerdo con la Ley del Impuesio sobre Sociedades, si en virtud de las normas
aplicables para la determinacidn de la base imponible de las sociedades
espanolas esta resultase negativa, su importe podrd ser cempensud@ dentro de |os
quince ejercicios inmediatos y sucesivos a aguél en que se origind la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcidon que se estime convenientemente. Lo
compensacion se redlizard al tiempo de formular la declaraciéon del Impuesto sobre
- Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan @

s autoridades fiscales.

Las Socledades del Grupo disponen de las siguientes bases imponibles negativas
anteriores al Régimen de Grupo Fiscal a compensar con eventuales beneficios

Z fiscales futuros: \ |
" =l 7\ \r




 Milesde |Compensables
I S EH[CVS_—I"‘C{STU__M
20072 0.573 2017 |
2001 | 3.874 9014
2000 | 1676 | 2015
8.123

) U A —

Como consecuencia de la venta en 2003 de acciones de una sociedad asociada

pOr un importe de 1.862.982 euros, el grupo fiscal podrd acogerse a la deduccion
por reinversion de beneficios extraordinarios del arficulo 3é.ter de la Ley de

Impuesto sobre Sociedades, con una base de deduccidn de 648.493 euros, que
dard derecho a una deduccion del 20% de su importe (129.699 euros). Dichd
deduccidn podrd ser aplicada a medida que se efectue |a reinversion., '

Las deducciones por doble imposicion pendientes de aplicar por el Grupo al 31 de
diciembre de 2003 son |las siguientes:

Base
deduccion] Deduccion | Limite
| 2003 4703 | 1.58] 2010 |
2002 1.473 515 | 2009
2001 1.627 | 569 2008
7.803 2.665

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentfadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro anos desde la presentacidon del impuesto. Las sociedades
del Grupo fienen ablertos a inspeccion por las autoridades fiscales fodos los
impuestos principales que e son aplicables desde el 1 de enero de 2000 (excepto el
mpuesto sobre Sociedades que estd abierto d inspeccion desde el gjercicio 1999) o
aesde la fecha de su constitucion en caso de que ésta sea posterior. El Consejo de
Administracion de la Sociedad no espera que, en caso de inspeccion, surjan
PAsivos adicionales de importancia.

13. Ingresos y gastos

El importe neto de la cifra de negocios corresponde por entero a la actividad
inmobiliaria de la Sociedad dominante la cual se lleva a cabo en la provincia de
Valencia,

El detalle de la partida "Gastos de personal" que aparece en el debe de [a cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2003 adjunta es la siguiente: |

s /) |

417




Miles de |
, euros
Sueldos vy salarios 371

Seguridad Social | 89
Oftros gastos sociales | 282

742

El nOmerc medio de personas empleadas durante el ejercicio en las sociedades dei
Grupo, clmsﬁm:adc: por categorias es comao sigué:

Cm’regona profesional - ]
Titulado superior 1
Titulado medio | /
| Jefe de primera ‘

Oficial de primerd
Auxiliar administrativo 3

En la cuenta “Servicios exteriores” se incluyen, al 31 de diciembre de 2003, 10.990
euros que corresponden a la facturacién por los honorarios de auditoria de las

cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad.

14. Retribuciones a miembros del Consejo de Administracion

Fl detalle de las retfribuciones devengadas en el gjercicio 2003 por los miembros del
Organo de Administracion de la Sociedad es el siguiente:

- - _WL Euros |
Dietas de asistencia a Conse|os 132.500
Dietas de asistencia a Comisiones de

nombramientos vy retribuciones 7.200
Dietas de asistencia a comisiones de auditoria /.200
Honorarios profesionales 36.000

Sueldos 28.013
Parficipacion en beneficios 122.388
Total 333 301

La Sociedad no fiene concedidos creditos, anticipos ni garantias a los miembros del
Consejo de Administracion. Tampoco tienen obligaciones contraidas en materia de
pensiones o seguros de vidq, respecto de los miembros anteriores o actudles del

Consejo de Administracion.

En cumplimiento de lo establecido en ia Ley 26/2003, de 17 de |ulio, por la que se
modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Vdalores y el fexto
refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembpre, con el fin de reforzar la transparencia de
as socledades andonimas cotizadas, los miembros del Consejo de Administracion
nan declarado a la Sociedad |as siguientes parhicipaciones efectivas mantenidas o
I,a?)] de diciembre de 2003 en sociedades gpn el mismo, andlogo o complementario




genero de actividad al de la Sociedad (entendiendose por tal la actividad
inmobifiaria o de tenencia de valores): '

Titular Sociedad Participada Pc:::rﬂc:i'f:-a_cjc:'icin ~ Funciones
|
|Alvaro Noguera Giménez  |Valenciana de Negocios, S.A. | Inferior al 0,05% | Presidente
{Forum Inmobiliario Cisneros, S.A. nferior al 0,50% | Presidente
Agnés Borel Lemonnier Valenciana de Negocnos S.A, nferior al 0,05% Vocdal
| Finanzas € Inversioneas nferior al 0.75% Presidente
I _ . JValencignas S.A. ] e
Agnés Noguera Borel Valenciana de Negocios, S.A. | Inferior al 6,00% Secretarnio
Forum Inmobiliario Cisneros, S.A. | inferior al 10,50% Y‘:‘C‘:‘_’
Finanzas e inversiones Inferior al 13% l
Vc:lem:u:mc:s 3.A. |
Julio Garcia Candela 1S, A. Playa de Albr.::rclyc: | Inferior al 0,50% Presidente
| inferior al 0,05% Conse|ero

Forum Inmobiliario Cisnheros, S A

| Delegado
Inferior al 0,001% .

Inmobiliaria Colonial, 5.A.

Carlos Ferndndez- Martos  |S. A. Playa de Alboraya _IInferlor al 0,75% | Yicepresidente
Martinez | Forum Inmobiliario Cisneros, S.A. | Inferior al 0,50% =
'Valencu:mc: de Negc:}c:aos S.A. Inferior ¢ -

|Finanzas e Inversiones Inferior al 0,10% -
Valencignas, 3.A. |

Adicionalmente a los cargos indicados en el cuadro anterior, algunos de 03
miembros del Consejo de Administracion de Libertas 7, S.A. representan a I
sSociedad a fitulo personal o en representacion de la misma en los Consejos de
Administracion de determinadas sociedades del Grupo vy Asociadas con mismo,

andiogo o complementario genero de actividad al de {a Sociedad.

La participacion indicada en el cuadro anterior corresponde a la mantenida
directa o indirectamente por los Administradores.

Valenciq, 29 de abril de 2004 \
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LIBERTAS 7, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO

EJERCICIO 2003

£l ano 2003 se ha comportado, a nivel de coyunturad macroecondmica, de
torma favorable en comparacién con el ejercicio anterior v se ha
caracierizado principalmente por la evolucidon positiva del PIB y por un
comportamiento bajista de los tipos de interés. Son bases sobre las que se
comienza a asentar un circulo virtuoso positivo en la economia de nuestro pais
y un incremento de la confianza por parte de los inversores. Esta coyuntura se
ha visto igualmente favorecida por la mejora generalizada de los resultados
empresariales, por el control creciente de la inflacion y por un entoro de tipos
de interes bajos, todo ello acompanado de una recuperacidon de la inversién
en bienes de equipo y un aumento del consumo privado. Persisten, sin
embargo, problemas estructurales todavia no afrontados con éxito.

El euro comenzd a acusar su revalorizacion frente al délar estadounidense.
Estados Unidos cuya economia se ha mantenido en crecimiento en los Ultimos
meses de 2003, apoyandose en el incremento del grado de confianza de los
consumidores y del nivel de utilizacién de la capacidad productiva y de los
incentivos puUblicos, aspectos que han facilitado el gasto privado v la inversidn,
aungue no se vislumbra todavia crecimiento en el empleo significativo y
persisten los grandes déficits de |a balanza de pagos y presupuestarios.
Paradojicamente, el euro gue se fortalece no estd en consonancia con la

debllidad de las principales economias de la Unidn Europea.

tn lo relativo al comportamiento de la Bolsa, en los Ultimos meses del ejercicio
2003 la renta variable presenta signos claros de recuperacion, que permitiria
contemplar ¢l fin de la tendencia negativa que reinaba en los tres afios
anteriores si estuviera en consonancia con la coyuntura de cada pals y cadag
area econdmica, produciendo un movimiento alcista  probablemente
exagerado de no ser premonitorio de mejores tiempos, propiciando subidas
destacables en |[a mayoria de indices bursatiles que wenen manteniendose

firmes en los principios de 2004.

Con un enformo de las caracteristicas mencionadas, el Consejo de
Administracion de LIBERTAS 7 se ha mantenido prudente en sus decisiones de
inversion, buscando siempre comprar bien pero sin entrar en 2003 en proyectos
destacables, desinvirtiendo inciuso en momentos puntuales de repunte en
aquellos valores en los que la realidad propia v la de su entorno no les ha
permifidc  cumplir con las expectativas que habian despertado. Las
socledades sanas de fuertes crecimientos en mercados expansivos no han

- Visto todavia llegar el momento de §U recuperacion y las seguimos
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atenfamente esperando atisbar sefiales mds significativas de cambio de
situacion.

En el Area Inmobiliaria directa destaca la enfrega de la promocidn Camp de
Morvedre. | o

A c:t:miﬂnuc::ac:ién se andliza la evolucidn experimentada en 2003 por los
NegocCIos de la sociedad vy sus filiales, detallando la informacién por sectores en
l0s que esta diversificada la cartera de inversiones de LIBERTAS 7.

DISTRIBUCION DEL COSTE DE LA INVERSION
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A) AREA DE PARTICIPACIONES

Al cierre del egjercicio 2003, la cartera total del Area de Participaciones de
LIBERTAS 7, a valor de coste, se eleva a 81 millones de euros, frente a los 78
millones de euros de 2002. Las plusvalios latentes en el ejercicio que ahora se
cierra ascienden a 165 millones de euros, lo que arroja un valor efectivo total




euros gel ejercicio 2002, considerando tanto el valor de cotizacidon de las
sociedades negociadas en Bolsa, incluidas las acciones de PRISA propledad
de PROPU, como el del resto de empresas participadas a valor contable o a la
Ulfima fransacciéon de mercado. En el ejercicio se han dotado provisiones por
importe 1,6 millones de euros frente a los 2,9 milones dotados en 2002,
Adicionalmente, se ha desprovisionado en 2003 inversiones financieras DOor

importe de 3 millones de euros.

El valor de la compania se ha mds que doblado durante el ejercicio comienza
a compensar nuestro esfuerzo y a satisfacer el objetivo de creacién de valor.

DISTRIBUCION DEL COSTE DE LA INVERSION
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INVERSIONES EN EL SECTOR DE MEDIOS

La principal actividad de LIBERTAS 7 en el sector de medios sigue siendo en el
GRUPO PRISA, a fravés de su matriz PROMOTORA DE PUBLICACIONES, S.L.
(PROPU), en cuyo capital LIBERTAS 7 mantenia, al cierre del ejercicio 2003, una
parficipacion del 10,75%. En 2003, LIBERTAS 7 v sus filiales se han cdesprendido
de la participacidn directa que ostentaban en PRISA. manteniendo
unicamente la participacién indirecta del 5,03% frente al 5.08% del pasado
~gjercicio a fraves de PROPU. Mencionar, como hecho destacable del cl|ercicio,
i“"ﬂ,‘?iue en 2003 PRISA}DJQHDré sU autocartera del 5% como garantia para una

\ o




operacion de emision de bonos canjeables en acciones o fravés de su
sociedad filial PRISA FINANCE (NETHERLANDS) B.V..

PROPU ha cerrado el ejercicio a 31 de agosto de 2003, con un beneficio
consoligado después de impuestos de 37 millones de euros.

Por su parte, PRISA ha obtenido un resultado de explotacion de 136 millones de
euros, un 13,9% superior ol del ejercicio anterior, un resultado anfes de
impuestos de 86 millones de euros, con un incremento del 64,1% respecto g
2002, y un resultado neto de 61 millones de euros, un 26,2% inferior al de 2002,
ano en que la compahia se acogid a los incentivos fiscales por fomento de

NUEVAS inversiones, que redujeron el impuesto.

La facturacién conjunta del Grupo PRISA ascendio en el 2003 a 1.305 millones
de euros, un 7,3% superior a la del ejercicio anterior. Mientras que los ingresos
por ventas de periodicos y revistas han experimentado un incremento del 3,6%,

el crecimiento de los ingresos publicitarios ha sido del 4,6%.

tanto el diario Ef Pais como la SER, en radio convencional v en radioférmulas,
mantienen su posicion de liderazgo de ventas y audiencia en Espafia y de
medios de comunicacidn de referencia a nivel internacional. Santillana
fambien es lider en la edicidon de educacién y formaciéon vy en la edicidn

generdat, '

La unidad de negocio de television local de PRISA se va configurando como
una nueva fuerza emergente para desarrollar el proyecto de Localia.

Sogecable culming la fusidn digital con Distribuidora de Televisién por Satélite,
S.A. (Via Digital), con lo que se ha formado la plataforma Digital +, lider en
felevision de pago. PRISA aumentd su participaciéon en Sogecable hasta el
12,71%, frente al 17,38% que posela en 2002. Sogecable cerrd el afo 2003 con
un 1otal de 2.343.900 abonados, de los cuales 1.796.000 pertenecen a la
platatorma digital (575.000 mds que al final del ejercicio anterior) y 547.900 o

Canal + analdgico.

Destacar iguaimente que en 2003 PRISA ha fusionado su filial Prisaprint con el
Grupo Polestar en Espafia, formando el nuevo Grupo de impresion Dédalo.

Dentro del consolidado de LIBERTAS 7, PROPU mantiene su calificacién de
empresa asociada, debido a que se considera que nuestra Sociedad ejerce
una intluencia notable en su gestion, ademds de mantener una participacion
indirecta en PRISA superior al 3%, porcentaje a partir del cual se establece g
obligacion de consolidacién mediante el método de puesta en equivalencia
para las empresas cofizadas, segin el real Decreto 1.815/1991 de 20 de

diciembre.

I valor de coste de la inversidn en PROPU / PRISA es de 27.3 millones de euros,
siendo su valor actual 173,9 millones de euros. LIBERTAS 7 mantiene al cierre del
elercicio ofras inversiones de cardcter testimonial en otros medios de
icacion, cuyo coste en conjunto asciende a 21 mil euros, con un valor

iZacion de 28 mil euros.
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INVERSIONES EN EL SECTOR DEE.. VINQ

LIBERTAS 7 ha con’rmuqdo en 2003 sU estrategia dentro del sector de vino,
cenfrada en la inversidn en companias cotizadas que producen vinos de Rioja
de alta gamad. Las principales inversiones siguen concentradas en 1as tres
principales bodegas cotizadas en Bolsa, habiendo invertido la sociedad en
2003, de forma directa o a través de sus filicles, un total de 4,2 millones de

curos,

LCJ iInversion en BODEGAS RIOJANAS, de la que LIBERTAS 7 es consejero desde
mediados de 2002, no se ha modificado en 2003, siendo el coste histérico de Ia
misma de 6 millones de euros. Al cierre de 2003 reflejon unos resultados de |
millon de euros, ligeramente inferiores a los registrados en el ejercicio anterior.

La cifra de ventas se ha visto reducida en un 7%.

Las principales inversiones durante el 2003 de LIBERTAS 7y sus filicles en el sector
de vinos se han centrado principalmente en BARON DE LEY, cuyo coste de
iInversion asciende a 31 de diciembre de 2003 a 54 millones de euros,

aicanzando a esa fecha el 2,72% de las acciones de la compania, que
incremento su resultado neto en un 34%.

En cuanto a CVNE, LIBERTAS 7 con un incremento muy ligero en la inversion del
ano, fiene un coste histérico total de 7,7 millones de euros. Por la informacién

disponible a la fecha de emisidn del presente informe, se espera gue el
resultado neto de 2003 sea semejante al de 2002, del orden de 8 millones de

euros.

Por el contrario, en 2003 la Sociedad ha desinvertido en ALLIED DOMECQ vy en
PERNOD RICARD, habiendo obtenido unas plusvalias poco significativas por

estqs ventas.

Para LIBERTAS 7, 2003 ha supuesto un ano de recuperacion moderada del valor
de las inversiones en el sector vino, cuyo valor total de mercado asciende a
19,9 miliones de euros, pasando a obtener plusvalias de 744 miles de euros,
frente a las minusvalias incurridas en 2002 por importe de 1,2 millones de euros.

INVERSIONES EN EL SECTOR OCIO

La principal inversion de LIBERTAS 7 en el sector del ocio sigue siendo su
participacion en TERRA MITICA, PARQUE TEMATICO DE BENIDORM, S.A., a fravés

de CRONICA MITICA VALENCIANA, S.A., pc.::rhc:lpc:dcx por LIBERTAS 7 en un
75,25%. La participacion del 3,02% que poseia CRONICA MITICA VALENCIANA,

S.A. dl clerre de 2002 se ha visto diluida hasta el 2.07% al no haber acudido a
las ampliaciones de capital que TERRA MITICA ha llevado a cabo en 2003,

des’rrmdus a hacer frente a las pérdidas en las que ha seguido vy sigue
mcu*'rendo -
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Mencionar igualmente dentro de este sector la desinversion completa de la
participacion que LIBERTAS 7 ostentaba en BENETEAU, compania lider mundia!
de yatesy barcos de recreo, habiendo obtenido plusvalias. La Sociedad sigue
manteniendo un estrecho seguimiento de esta compaiia y no descarta volver
a invertir en la misma o en otfros valores de este sector, ante la recuperacion
que cabe empiece a experimentar el consumo de estos bienes por Ig
expectativa de mejora generalizada de la coyuntura.

En el conjunto del sector ocio, LIBERTAS 7 mantiene invertidos a valor de coste
efectivo 4.8 millones de euros provisionados en un 67%, con unas minusvalias
de 3,2 millones de euros y deja de ser una actividad independiente para Ia
sociedad, uniendose a la Unidad de Lujo.

INVERSIONES EN EL SECTOR DEL LUJO

Dentro del sector del lujo, LIBERTAS 7 estd apostando de manera progresiva por
ADOLFO DOMINGUEZ, incrementando de forma importante su porcentaje de
participacion hasta el 4,91%, inversion que al cierre de 2003 representa un
coste fotal de 4,9 millones de euros y un valor de mercado superior a los 6
millones de euros. Al cierre del ejercicio 2003, los beneficios han ascendido a
10,9 millones de euros, un 25% por encima de los de 2002, incrementando su

cifra de negocios hasta 122,6 millones de euros.

Por otro lado, la Sociedad mantiene inalterada su participacién en
CORPORACION DERMOESTETICA, empresa valenciana lider en prestacion de
servicios de medicina y cirugia estética con sucursales abiertas en toda la
peninsula ibérica y que estd avanzando firmemente en su plan de expansion
Internacional, principalmente en [talia, mientras sigue analizando entrar en
Grecia y en el Reino Unido. En cuanto a sus cifras en 2003, las ventas
alcanzaron los 64 millones de euros con un incremento del 40% frente a 2002 vy
sU resultado despues de impuestos se ha elevado hasta los 3,3 millones de
evuros en 2003 frente @ los obtenidos en 2002 de 3,2 millones de euros. En este
punto, hay que subrayar que los resultados en 2003 hubiesen ascendido alos 6
millones de euros, de no ser por el lastre que han supuesto las pérdidas
Incurridas por la compania por su fuerte expansion e instalacion en Italia en 19
ceniros. En el mes de diciembre se produjo la entrada del fondo de inversion
griego Global Capital Investments Il en el accionariado de CORPORACION
DERMOESTETICA, valoradndose la Sociedad en 154 millones de euros, cifra
superior en un 28% al valor de la compafnia en el momento en que LIBERTAS 7
adquino su participacion, en Mayo de 2002. Esta Ultima transaccion de
mercado revaloriza la participacidon de nuestra Sociedad en CORPORACION

DERMOESTETICA.

Por el lado de las desinversiones, LIBERTAS 7 se ha desprendido de la totalidad
ae su parficipacion en BULGARI, obteniendo una plusvalia por |mp0rfe de 60
miles de euros.

tn total, la inversion total de LIBERTAS 7 en el sector del lujo ascienden a 7,9
mllIc;r* es de euros, con una plsvalia global de 2,9 millones de euros. Q
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PARTICIPACIONES FINANCIERAS

El apartado de participaciones financieras de LIBERTAS 7 engloba  as
inversiones redlizadas a través de VALENCIANA DE NEGOCIOS, S.A.. sociedad

en 1a que LIBERTAS 7 ha incrementado su participacion durante el e|ercicio
2003 hasta alcanzar el 23,58% actual, con un valor de coste de 14.9 millones de

cUros,

VALENCIANA DE NEGOCIOS sigue manteniendo como principal inversion el 5%
del BANCO DE VALENCIA. La sociedad ha invertido 3 millones de euros en
2003, fras haber acudido a la ampliacion de capital del banco. La citada
entidad financiera mantiene su frayectoria positiva de resultados y ha seguido
consoliddndose como uno de 10s bancos de mayor rentabilidad y crecimiento
del pais, lo que ha tenido directo reflejo en su cotizacidn bursatil, que ha
cermrado el ejercicio 2003 en los 14,70 euros por accidn, un 23% superior al cierre

de 2002.

En cuanto al sector de la construccion, uno de los de mayor crecimiento en

2003, VALENCIANA DE NEGQOCIOS ha incrementado de forma significativa su
inversion en COMPANIA VALENCIANA DE EDIFICACION Y OBRAS PUBLICAS, S.A.

(CLEOF’) por importe de 1,6 millones de euros, alcanzando el 10,68% del
capital. Los incrementos de resultados de CLEOP de los Ultimos ejercicios asf
como la cartera de obra contratada para los proximes 19 meses aseguran la
continuidad en la evolucidn de los resultados. Dentro de este mismo sector,;
VALENCIANA DE NEGOCIOS ha redlizado inversiones diversas en companicas
cotizadas en Bolsa por importe total de 10,2 millones de euros, principaimente

ACS, FERROVIALYY METROVACESA.

VALENCIANA DE NEGOCIOS ha incrementado lgualn*en’re sUInversion en
FORUM INMOBILIARIO CISNERQOS, S.A. por importe de 1,6 millones de euros,
alcanzando una participacion del 14,97%.

Destacar igudlimente la entrada de VALENCIANA DE NEGOCIOS, con 0,15
millones de euros, participando en el 5% del capital de NORDKAPP
INVERSIONES SV, S.A., sociedad que comenzé a ejercer su actividad.
NORDKAPP, de capitadl principaimente valenciano, gestiona grandes carteras vy

sociedades de inversion.

VALENCIANA DE NEGOCIOS mantiene su inversion en CORPORACION
DERMQOESTETICA por importe de 3 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2003 los fondos propios del grupo VALENCIANA DE
NEGOCIOS ascienden a 47,3 millones de euros, habiendo obtenido un
beneficio consolidado de 4,4 millones de euros. Su valor de capitalizacidon en
Bolsa es de 84,6 millones de euros a 31 de diciembre de 2003.
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INVERSIONES EN EL SECTOR INMOBILIARIO

Al cierre de 2003, la Sociedad mantiene su actividad propia de promocidn
inmobiliaria a través de su Area Inmobiliaria, y ofra serie de inversiones directas
en ofras empresas del sector, principalmente en S.A. PLAYA DE ALBORAYA
(SAPLAYA), dedicada a la promocion inmobiliaria v al alquiler de viviendas Y
aopartamentos turisticos, de la que ostenta el 12,9%. Esta compafia ha
obtenido unos resultados en 2003 de 1,6 millones de euros, con una cifra de
negoclos de 2,7 millones de euros. Su valor de capitalizacidn bursatil a 31 de

~diciembre de 2003 asciende a 28,5 millones de euros.

B) AREA INMOBILIARIA

El espectacular despegue del Area Inmobiliaria que preveiamos para 2003
previa la conformacién de un equipo de gestion adecuado, no se ha
producido tras la salida del Director de Area v su Departamento Comercial, 1o
que unido a la falta de solares y el retraso en la obtencidn de licencias, ha
generado una escasez de producto final y el consiguiente deterioro de |as

ventas.

No obstante o dicho, la cifra de negocio se situd en 4,8 millones de euros,
frenfe a los 3,9 millones registrados en 2002. Se entregd Unicamente o
promocion CAMP DE MORVEDRE de Puerto de Sagunto (Valencia) compuesta
por 30 viviendas, 36 gargjes y 3 locales comerciales. El resultado de la
actividad inmobiliaria en el ejercicio 2003 fue de 0,5 millones de euros.

En contratos firmados durante 2003, Ias cifras son superiores situdndose en 9,08
millones de euros frente a los 6,3 millones de 2002. Las ventas en 2003 han sido
en su mayor parte de las promociones RESIDENCIAL EUROPA 19y 27 Fase de
Paterna (Valencia) y JARDINES DEL ROMERAL de Bétera (Valencia). Las
viviendas vendidas han sido 86 frente a las 60 vendidas en 2002.

En el glercicio 2004 estd prevista la entrega del Edificio RESIDENCIAL EUROPA |
en Paterna {(Valenciq). Esta promocién consta de 51 viviendas, de las cuales 38
son protegidas y 13 libres, 51 garajes y 26 trasteros. A 31-12-03 estaba todo

vendido, a excepcion de 13 gargjes y 7 trasteros que se han asignado a la 2°
fase de la promocién, donde el nimero de aparcamientos es inferior al de

vivienddas en venta.

EN proximos ejercicios estd prevista la entrega de las siguientes promociones en
CUrso; - ' '

- JARDINES DELL ROMERAL en Bétera (Valencia) que consta de 44 viviendas, 32
garajes, 28 frasteros y un local comercial. Desde su salida a ventas a principio

de ano se han vendido 32 viviendas.

- NOVA POBLA en Pobla de Valibona (Valencia} con 52 viviendas, 50
'Igczirajes, 0 Trasteros y un local comercial. Se inicid su comercializacion en Juni%
de 2003 habiéndose vem%&n el ejercicio 13 viviendas. {
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- RESIDENCIAL EUROPA Il en Paterna (Valencia) que consta de 60 viviendds de
renfa libre, 49 gargjes vy 17 frasteros. Las ventas se iniciaron en Julio de 2003

habiendose vendido 25 viviendas ¢ 31-12-03.

- Edificio MERCAT DE RUSSAFA en Valencia gue consta de 17 viviendas, 1/
garajes, 8 frasteros y 1 local comercial. Es una promocion de viviendas de lujo
que desde la adquisicion del solar ha sufrido multiples vicisitudes, tales como
haber sido incluido en el dmbito de un programa de actuacion intfegrada con
la consiguiente suspension de licencias, agravado ademdas por la especidl
ubicacion del solar en zona de vigilancia arqueologica, que hace depender |a
promocion no solo de las autorizaciones del Ayuntamiento de vValencla, sino
también de la Conselleria de Cultura. Se ha obtenido la licencia de obras,
previo informe favorable del Servicio de Arqueologia de lao Conselleria de
Cultura, excluyendose nuestra promocidon del P.A.l.. Con todo ello el edificio
leva un afio adicional de retraso, comenzéndose su comercializacion en el

primer frimestre de 2004.

Por Ultimo destacar que el Area Inmobiliaria de Libertas 7 se ha incrementado
a nivel operativo con la incorporacion a la misma de la sociedad dependiente
LIBERTAS NOVO gue ha adqguirido un solar en Meliana, localidad proxima
Valencia. Se trata de un solar en la Unidad de. Actuacion n°2 de esa poblacion
sobre el que se construird un edificio exenfto de 38 viviendas, 39 garqjes, 14

trasteros y un local comercial.

La licencia de obras estd solicitada y se espera iniciar la promocion antes de
finalizar el primer trimestre de 2004.

La Compania fiene en estudio varios solares en diversas poblaciones del
entforno de Valencia, para su adquisicion si procede.

DISTRIBUCION A VALOR EFECTIVO DE LA CARTERA DE INVERSIONES

£l siguiente grafico desglosa la distribucion de la plusvalia tacita que aporta
cada una de las actividades, segun las cotizaciones a 31 de diciembre de

2003 0 | %\/alores tedricos © de mercado:
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=l grafico de barras suma en el sector Ocio Io uhidc:xd de Musica del Grupo
PRISA, deficitaria. '

EVOLUCION DE LA DISTRIBUCION DE LA CARTERA DE INVERSIONES

tn el siguiente cuadro se presenta la evolucidn de la distribucidn de |a cartero
de inversiones de la Sociedad partiendo desde el ejercicio 1999 hasta el 2003,
a vaior de cotizacidn al 31 de diciembre de cada afio para las cotizadas y en
€l Caso de las no cotizadas a valor tedrico contable de cierre de cada
ejercicio, salvo en Lujo en que se considera la Ultima transaccién de mercado
conocida (Corporacion Dermoestética) y en el Area Inmobiliaria de LIBERTAS 7,
en que se refleja el valor de mercado estimado.

SITUACION | SITUACION | SITUACION | SITUACION | SITUACION
7o
3%
5%
FINANCIERO | 2% | 3 | 1o% | 8% | &%
INMOBILIARIO 3%
3%
[IQUIDEZ 3%

TOTAL 100% 100% | 100%

Como puede observarse, en los tres Ultimos ejercicios, exceptuando el 2001, el
pPeso que aporta el Sector Medios (PRISA) al total del valor efectivo de |a
cartera de LIBERTAS 7, sigue siendo muy significativo. Cabe destacar que el
valor total de las inversiones de la Sociedad se ha incrementado un 103% en
2003 con respecto a 2002, circunstancia principalmente motivada por la
frayectoria alcista de la cotizaciéon de PRISA. Dicho valor cermd o 31 de
diciembre de 2000, 2001, 2002 v 2003 a 17.4 euros, 10,50 euros, 6,21 euros y
11,50 euros respectivamente, lo que explica en parte las variaciones de
proporcion de Medios sobre el total de la cartera de LIBERTAS 7.

EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD POR SECTORES

La evolucién de la actividad de la Sociedad Oor seciores viene detallada en el
siguiente cuadro, partiendo del afio 1999, con cifras expresadas tanto a valor
ae coste de la inversion como a valor de mercado. El cuadro expone
igualimente la plusvalia latente de cada gjercicio y compara la variacion del
valor de la cartera respecto del 1999. En este cuadro, los datos de valor de
coste y valor de mercado, aparecen neteados con el porcentaje que LIBERTAS

/ ostenta sobre la filial Crénica Mitica.

El cuadro comienza tras la fusidn por absorcion de Libertas Siete, S.A. por

Promociones y Participaciones Novoplaya, S.A., ya consumada en Julio de
2000 y recoge los fines de ano. Las inversiones ST las realizadas en.¢ada  _
Jl

iercicio. -/ '
ejercicio / /J . B




(En miles de euros) MEDIOS | VINO | LUJO Y| FINANC. LIQUIDEZ| TOTAL |
. OCIO '

ecicovwsy | | | 1 b 1
mercicoooo | | [} 1}
nvesiones Netos | 28153 4004 1060 2513 voss] 6ol 11.583| asser
Pusaliolatente | 33793 1se7| o2 sl uses| ve2s) o s7szs
mercicioon | |} ) ]

Pusaliaiotente | 1050 ssel vssol Lsz| 152 19w o s77
mecicoo2 | | [ | 1 b )
versiones Netas | 2428 1.120] ados|  7el| 5| aon] sl sz
Pusaiialotente | s6740 -1205| -veas| 2995 20| 1895| o] 3403

eRciciozoos |\ | | b 4 b
1905 1054l a7i7| 2008 930 2637 e 2318

Valor de Coste 29.081] 19.107| 12.651] 14.934 3.036 6851 86,022
Valor de Mercado 174.878| 19.851| 12.354| 20.272] 6.817| 8.068]  6.851| 249.091

pusvolialatente | 145797]  744] 27| 53w s7el| 7706 of 163069

varnacion vaior 99-03 153.8041 16.7171 9.608] 19.774 6.774 7.799 6.3Y61 220.872
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Fn el anterior cuadro se parte del egjercicio 1999 con un valor de coste de
12.368 miles de euros para alcanzar, en el cierre de 2003, un valor de mercado
de 249.091 miles de euros. De esta cifra, el ejercicio 2003 por si solo ha
aportado plusvalios latentes por importe de 163.069 miles de eurcs. EN
consecuencia, para el periodo 1999-2003, LIBERTAS 7 ha obtenido partiendo ae
un coste de 12.368 miles de euros y con unas inversiones de 73.654 miles de

euros, unas plusvalias del 190%.

INVERSIONES Y DESINVERSIONES DEL EJERCICIO

Fl siguiente cuadro muestra los importes invertidos o desinvertidos en la cartera
de valores en cada uno de los sectores en el gjercicio 2003, en miles de euros:

MEbios | o4 408

INMOBILIARIO 1.056 1.986
TOTAL T 7az0a] 0282

En el ejercicio 2003 LIBERTAS 7 ha readlizado nversiones por importe de 14,2
millones de euros y desinversiones por 10,3 millones de euros, slendo el neto

invertido de 3,9 millones de euros.

El afio fue especiaimente complicado y en mas de una decena de
sociedades hemos tenido ventas y compras. Las ventas se han producido
bdsicamente para obtener resultados positivos y para deshacer posiciones
orincipalmente por el cambio de relacidon euro-dolar y por el general afraso en
el momento percibido para la reaccidn positiva. Las compras tuvieron como
objetivo principalmente reforzar posiciones e intentar nuevas inversiones con
expectativas positivas gque en general no cugjaron y tardardn en cuajar mas
de lo esperado, por lo que se llevaron ¢ cabo algunas desinversiones,

RENTABILIDAD DE LAS INVERSIONES

La aportacion al resultado consolidado de cada una de las citadas areas y
sectores es la sigulente:
N *. - ~
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DETALLE DE APORTACION AL RESULTADO CONSOLIDADO
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Del grdfico de barras anterior se deduce que las principales aportaciones
positivas al resultado consolidado proviene de las actividades de prensaq,
edicién, radio e imprenta, procedentes de PRISA, ademads de nuestra propic
Area Inmobiliaria v la financiera, siendo las fuentes de las aportaciones
negativas las procedentes de las actividades tecnoldgica, vino, television y

OCIO.

El dia 8 de enero de 2004 se produjo el pago del dividendo acordado por |o
Junta General de Accionistas de Promotora de Publicaciones, S.L. de fecha 138

de diciembre de 2003, que ha sido registrado en las cuenfas anuales
individuales de Libertas 7, S.A. del ejercicio 2003 por importe de 4,5 millones de

eSuros.

RETRIBUCION AL ACCIONISTA

Con fecha 29 de abril de 2003 el Consejo de Administracion de la Sociedad
acordd el reparto de un dividendo con cargo a reservas voluntarias del 4%

sobre el nominal, por importe de 221.963 euros, equivalente a 0,02 euros brutos
OOr accion.

~Adicionalmente, el Consejo de Administracién de LIBERTAS 7 en sesion
t \celebrada el dia 31 de octbre de 2003, acordod repartir un dividendo d
14
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cuenta del 4,5% sobre el nominal, por importe de 247.707 euros con cargo d
I0s resultados del ejercicio 2003, equivalente O 0.0225 euros brutos por accion.

El Consejo de Administracidén tfiene previsto seguir repartiendo en 2004
dividendos en funcion de la marcha de la sociedad bien con cargo a reserves

o a resultados del propio ejercicio.

COTIZACION

La cotizacion de la Sociedad comenzd el ejercicio A 26,00 euros, quedando
establecida la cotizacion de cierre anual en los 16,70 euros por accion. La
capitalizacion bursatil de LIBERTAS 7 al cierre de 2003 asciende por tanto @

185.3 millones de euros.

5l valor ha cotizado en 156 sesiones, es decir un 62,4% de las mismas,
superando ampliamente el indice ae frecuencia medio de las acciones que

cotizan en los corros de la Bolsa de Valencia.

Cotizacion 2.003

AC

TIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

No se han efectuado actividades en este sentido durante e ejercicio.

NEGOCIOS CON ACCIONES PROPIAS

Durante el ejercicio, LIBERTAS 7 no ha llevado @ cabo negocios con acciones
Rropiaqs.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

No ha habido acontecimientos posteriores al cierre de 2003 dignos de
mencion.

PERSPECTIVAS DE FUTURQ

Dentro del ejercicio 2004 estd prevista |a aprobacién de un Plan Estrategico
para LIBERTAS 7 que abargue hasta et ejercicio 2008.

&

\ La probable mejora de la coyuntura general serd la que margue |a mejora del
\"'Lﬁsulfado del Area de Participaciones de LIBERTAS 7. Los resuliados que
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nuestras actividades aportan a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias estardn en
funcion de las nuevas inversiones del ejercicio y de la evolucion de sus proplos
negocios: medios de comunicacién, vino, lujo, financiero € inmobiliario. Tal y
como se ha comentado en lo introducciéon de este Informe de Gestion,
nartimos en 2004 de una situacidon coyuntural en vias de mejora hecho que Nos
hace ser mds optimistas de cara a las previsiones de resultados de |a mayoric

de las companias en las que participa LIBERTAS 7.

F| Area Inmobiliaria tiene prevista en 2004 la terminacion de as ProMocCiones

RESIDENCIAL EUROPA | en Paterna, vy JARDINES DEL ROMERAL en Bétera, siendo,
por tanto, previsible un fuerte incremento en sus resulfados respecto de los

obtenidos en 2003. Esperamos igualmente incrementos moderados de los

resultados del resto de empresas del sector inmobiliario en las que
participamos, todo ello en funcidén de como se desarrolie su entorno sectornal.

Tal y como se ha mencionado anteriormente, LIBERTAS 7, S.A. continua
invirtiendo exclusivamente con su liquidez, con un endeudamiento nuio,
habiendo obtenido plusvalios y rentabilidades destacables, lo que nos hace
ser muy positivos frente al potencial de crecimiento futuro de los negocios de
la Sociedad v su capacidad de endeudamiento. En esta direccion seguimos
trabajando, analizando proyectos de inversidon y actividades en los sectores
seleccionados, siempre y cuando la recuperacion economica  que
comenzamos a vislumbrar se asiente y se confirme. Deberemos estar muy
atentos a la evolucién del entorno econdmico y bursdtil y ser capaces de
anficiparnos y aprovechar las oportunidades de negocio que se presenten.
Ese es nuestro deseo. | -

N Valencia. 29 abril de 2004




