PRICEWATERHOUSE( COPERS

VALLEHERMOSO, S.A.

Cuentas anuales
al 31 de diciembre de 2000 y 1299

CNMYV

Registro cle f:.ditorias
Emisores

NQ

it Pk DA e hd A 1AL
LS. M) 'L 1405

LR
i-.._...,.-_n.__.____._-___,., J— I
|16 FEB WO

Y Y
I LR LI i OO



PRICEWATERHOUSE( QOPERS

-
CNMYV ‘
Registro da Auditorias

Emisor s

N2

VALLEHERMOSO, S.A.

Cuentas anuales
al 31 de diciembre de 2000 y 1999



PRICEWATERHOUSE(QOPERS

Paseo de ia Castellana, 43
28046 Maaric

Tel. +34 915 684 400

Fax +34 913 083 360

CNMYV

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALE}  Registro de Auditorias

. Emisar-s
A los Accionistas de Vallehermoso, S.A. ine
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Hemos auditado las cuentas anuales de Vallehermoso, $.A. que comprenden los balances de
situacion al 31 de diciembre de 2000 v 1299, las cuentas de pérdidas y ganancias v la
memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuva
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
hasada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generaimente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacidn de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio v de la situacion financiera de Vallehermoso, S.A.
al 31 de diciembre de 2000y 1999 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen
la informacion necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados aplicados
uniformemente.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2000 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2000. Nuestro trabajo como auditores se limitz a
la verificacion de!l informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de

la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Lorenzo Lopez Alvarez
Socio-Auditor de Cuentas

6 de febrero de 2001

Pricew aerhuuseConpers Auditores, 5. L. - R. M stadrnd, boja 67,2301, 1l 75, tomo 9.267, libro 8.G54, seccion 4°
inacrita or of ROAC con ¢l numera 501243 - CIF- 8-TuN31280
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Como %q_iﬁggt.@_gcia del proceso | aportacién de ramas de actividad a
sociedades—especializadas desarrollado e el afio 2000, la Cuenta de Resultados de
Vallehermoso, S.A. recoge los resultados de las operaciones de Patrimonio en Renta hasta
el mes de Agosto y los de Promocion y Servicios hasta el mes de Octubre.

En consecuencia, dada ta falta de homogeneidad temporal entre las actividades que
formaban los resultados en 1999 y ias que los forman en 2000, se prescinde del analisis
comparativo entre ambos ejercicios, dejando este analisis para el Grupo Vallehermoso.

Los Resultados después de impuestos generados en el ejercicio 2000 han ascendido a
8.680 millones de pesetas.

El Resultado en Ventas ha sido de 14.807 millones de pesetas, para unas ventas de 44.987
millones de pesetas. _

E| Resultado en Alquileres se ha elevado a 3.065 millones de pesetas, con unos ingresos de
4.816 miliones de pesetas.

Después de considerar los resultados financieros, 2.699 millones de pesetas de gastos
netos, los gastos generales por 4.148 millones de pesetas y otros conceptos menores de
ingresos y gastos, el excedente generado por la explotacion ha sido de 11.299 millones de
pesetas.

La incorporacion de resultados extraordinarios por 1.668 millones de pesetas de beneficios,
principalmente originados en las ventas de ias participaciones accionariales que
Valiehermoso tenia en la Sociedad Aparcamientos y en la Gestora del Fondo de Inversién
Inmobiliaria de BSCH, y de otros conceptos menores, llevan el resultado antes de impuestos
.a 13.000 millones de pesetas y después de impuestos a 8.690 millones de pesetas.



« VALLEHERMOSO. S.A. (Sociedad Matriz). CUENTA DE RESULTADOS
(Millones de Pesetas)

2000 Millones %
| Ptas.

ACTIVIDAD DE VENTA (1)

. Ventas 44,997 44 193 804 1.8
. Costes (30.080)  (30.344) 252 (0.8)
Resultado en Ventas 14.907 13.849 1.058 7.6
. ACTIVIDAD DE ARRENDAMIENTO
. Ingresos 4818 6.381 (1.575) {24,8)
. Costes (1.135) (1.667) 532 31.8)
. Amortizaciones (616) (861) 245 (28.5)
Resultado en Arrendamientos 3.065 3.863 {798) (20,7}
ACTIVIDAD DE SERVICIOS
. ingresos 123 54 28 30,8
. Gastos (41) 0 (an -
Resultado en Servicios 82 54 {12) (12,8}
Resultados Financieros (2.589) (2.182) (507) 231
Ingresos Varics 174 439 (265} (60.4)
Gastos Generales (£.148) (3.741) (405) 10.8
Amortizaciones (84) 73) (11} 15,1
RESULTADO DE EXPLOTACION 11289 12239 (940) . (T.7)
Dividendos 0o 542 (542)  (100.0)
Provisiones 33 (518) 551 {106.4)
Resultado Cartera Vaiores y Otros 1.5568 (191) 1.859 (873.3)
RESULTADO (a.d.i.} 13.000 12.072 928 7.7
Impuesto sobre Sociedades (4.310) (4.147) (163 3.9
RESULTADO TOTAL (d.d.i.} ‘8690 7.925 785 97
CASH - FLOW (D.D.L} 8.850 9.312 (462) (5,0)

(1) Incluye resultados obtenides en venias de activos fijos inmobiiiarios.




! 0 a cabo durante el ejercicio 2000,
incidien? E8ESa resultados de las n el esquema de financiacion de las
socieda __e'ss-pamg:_i_padas ¥, €n consecUencia; en su propia financiacion.

Sin considerar los movimientos debidos a las operaciones de filializacion, los principales
aspectos de inversién y financiacién a considerar durante 2000 han sido los siguientes:

Las aplicacicnes a inversiones en activos inmovilizados, a existencias, a dividendos, a fondo
de maniobra operative y a reduccién de deuda comercial a largo pilazo han sido 53.920
millones de pesetas. Estas aplicaciones se han cubierto en un 45% con autofinanciacion. y
en un 55% con nueve endeudamiento retribuido.

Los recursos propios de Vallehermoso, S.A. ascendian 2 31.12.2000 a 102.407 millones de
pesetas, después de la distribucién de 4.254 miliones de pesetas en concepto de dividendos
con cargo a los resultados del ejercicio; la variacién habida en el ejercicio ha supuesto un
aumento de los recursos propios de 2.405 miliones de pesetas. '

E! endeudamiento financiero de la sociedad, 70.810 millones de pesetas, se ha
incrementado en el ejercicio en 2.403 millones de pesetas.



INFORMACION BURSATIL

Al cierre de! ejercicio 2000, la capitalizacion bursatil de Vallehermoso ascendia 2 139.130 millones de pesetas.
representando un descenso del 7,15% sobre el cierre de 1989

Has:ta 31 de diciembre de 2000, Vallehermoso ha formado parte del indice IBEX 35, representando.su
capializacion al final de 2000 un peso sobre este indice del 0.26%.

La Junta General Extraordinana de Accionistas. celebrada el 30 de ncviembre pasado. aprobo ampliar 2|
capital social por importe nominal de hasta 26.301.691 euros. mediante fa emisién de nuevas acgiones gue
serviran para atender parte de la contraprestacion en la Oferta Pibiica de Adguisicion de Acciones de Prma

Inmobikaria. S.A.

| 2 evoiucion de ias acciones de Vallehermoso en el Mercado continuo ha sido la siguiente durante et afo

ACCIONES VALLEHERMOSO DURANTE EL ANO 2000

importe efective contratado (mitlones de pesetas) 152.084
Dias ce gotizacion 248
Cotizacion cierre ejercicio 1993 1.161
Catizacion cierre sjergicio 2000 1.078
Cotizacion maxima (dia 10/01/00} 1.301
Cotizazion mintma (dia 14/02/00) 932
Cotizacion media ponderada 1.1
Volumen medio diane (n°. De titulos) 549.051

COTIZACION EN EL MERCADO CONTINUO
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1.996 1.997 1.998 1.999 2.00¢
Precio de la accion (Ptas)
Maximo 265 1.567 2.097 2.296 1.30°
Minimo CLASE 82 700 913 1.340 1,151 83:
Cierre del ejerci€iuz 4 938 1,557 2.030 1.161 1.07:
Volumen medio diario {n®, titulos) 141,335 14B.013 119.191 143.065 125.830 372.073 403.306 5489.05-
Volumen anual (Efectivo) {Mill. Ptas.) 65.684 96.621 62.575 88.296 114.113 163.062 15B.066 152.08:
Capitalizacién Bursatil (Mill. Ptas.) 118.383 98.303 97.012 121.104 200.8308 261.998 149.842 139.13¢
Ponderacidn en el IGBM 0.53 0,74 0,70 0.61 0.53 Q.61 0.57 c.2¢e
Beneficio por accion [Ptas./accion} 29 32 36 40 42 51 85 103
Dividendo por accidn {Ptas./accidn) 17 17 18 18 18 21 27 32
Precio/Valor contable (n®. veces} 1,46 1.17 1.13 1,36 2,18 2.73 1,48 1,28
Pay-out (s/resuitado atribuido al Grupo}l% 57 52 51 46 44 42 41 3z
Rentabilidad por dividendo (%} 1,80 2,19 2,44 1.85 1.18 1,06 2,29 3.09
PER 31,80 23,56 20,88 23,66 37.06 40,01 17,94 10,43
| i
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\allehermoso, S.A.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2000 v 1999
(Expresados er miliones ge pesetas - PMlis)

Activo : 2000 1999
inmoviiizade
Sastos ge establecimiento 1 1
Inmoviiizacionas inmateriaies (Noie 3) 46 3 Q3¢
inmoviiizaciones matariaies (Notza ©)
Tarrangs - 5 986
Construccionas pars arrencamiento - 61 805
Construccionas parz usc propio 734 784
tros Concenies g§24 762
Construcciones en curso - 10028
Amortizaciéon acumuiada : ( 798) { 8137)
Provision por depraciacion - { 400
760 70 838
inmovilizaciones financieras (Nota 7) 175 286 23612
Deudores a iarge plazo (Nota 10) : 627 1789
Accionas propias (Nota 8) 1389 -
Total inmovilizado 178 109 99 279
GCastos z distribuir en varios ejercicios {Nota 4 &} 332 1502

AcCtivo circulante
Swistencias {(Notz @)

Inmuebies - 275¢
Promociones en curse - 15 810
Solares - 68 772
Adaptacidn Qe 12rrenos - 3 3561
Anticipos a proveedores - 1123
Provisidn por gepraeciacion - ( 203)

- a1 g1”-

Deudores (Notz 10/ 1779 28 701
Invarsiones financieras tamporales (Nota 11) 121 370
Tasoreria 4 110
4justes por periodificacion . 18
Total activo circulante 1904 121 216
Total activo 180 343 221 000

Lz memorniz adiunme (rme Sane integrante o< las cueniar anuale:.



Valiehermoso, S.A.

Balances de situacion al 31 de di

(ExphdsA8E: BA millones de pesetd
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Y e - T

Pasivo

Fondos propios (Nota 12)
Capital suscrito
Prirna de emisién
Reserva de revalorizacion
Raservas
Beneficio del ejercicio
Dividendo a cuenta

Total fondos propios
Ingresos a distribuir en varios ejercicios (Nota 4 (g)}
Provisiones para riesgos y gastos (Nota 13)

Acreedores a largo plazo
Emision obligaciones y otros valores negociables
{Nota 14)
Entidades de crédito (Nota 14)
Empresas del Grupo y asociadas (Nota 14)
Otros acreedores (Notas 14y 15)
Desembolsos pendientes sobre acciones, no
exigidos (Nota 7)

Total acreedores a largo plazo

Acreedores a corto plazo
Emisiones de obligaciones v otros valores
Negociables (Nota 14)
Entidades de crédito (Nota 14)
Empresas del grupo (Nota 14)
Acreedores comerciales (Nota 16)
Otras deudas no comerciales (Notas 14 v 17)
Ajustes periodificacién

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

2000 1999
21 474 21474
30345 30 343

2147 2147
44 005 39576

8 €90 7925
( 4254) ( 1403)

102 407 100 002
- 120

1577 2673
17 983 22983
11 749 15161

- 1320

10 343 26 238
- 24

40 075 65 726
29 436 17 808
2192 1587
19 215

172 25417

4 464 B 451
3 -

36 286 53478
180 345 221 999




vallehermoso, S.A.

Cuentas de pérdidas v ganancias para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

de 2000 y 1999
{Expresadas en miliones de pesetas - PMIls!

Gastos 2000 1999

Castos de explotacion
Aprovisionamientos :\otas & 28
Disminucion de existencias 'Nota & . -
Movimiento interng entre existencias e inmovilizado

[
[}
\0
4a
cn
0

1
4 s)

iINotas 6 v 9) ( 4182 { 650
Gastos de personal (Notz 19 2390 2337
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 00 K
Variacion de fas provisiones de trafico (Notas ¢ v 100 4 13
\'ariacion de las provisiones para riesgos v gastos (€3 T8z
Otros gastos de exploiacion 2513 3503
Total gastos de explotacion 50 669 50 20¢é
Beneficios de explotacion 11573 11274
Gastos financieros
Gastos financieros v gastos asimilados (Notas 20 v 21) 5 035 3313
Variacion de las provisiones de inversiones financieras
{Notas 7 (vit v 11) { 12) i 128
Total gastos financieros 5023 3185
Beneficios de las actividades ordinarias g 952 a 730
Pérdidas v gastos extraordinarios
Variacion de |z provisiones de inmovilizado 576 {264
Pérdidas procedentes del inmovilizado 80 146
Castos extraordinarios (Nota 26) &78 1048
Gastos de ejercicios anteriores 23 T
Total pérdidas y gastos extraordinarios 1 657 937
Resultados extraordinarios positivos 4048 2342
Beneficios antes de impuestos 13 000 12072
impuesto sobre Sociedades ‘Nota 24 {2310 (4147
Beneficio del ejercicio £ 590 T erns

Lz memoriz adjunia Torma pane intagrante d= las cuentas anuales.




Vallehermoso, S.A.

t

Cuentas de pérdidas y ganancias g

de 288351855

- h w2 .
(Expres"adasen' millones de pesetas - PMIls)
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B: anuales terminados el 31 de diciembre

Ingresos

ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios (Notas 18 v 21)
Aumento de existencias (Nota 9)
Otros ingresos de explotacion

Total ingresos de explotacién

ingresos financieros
ingresos de participaciones en capital
Ingresos de otros valores mobiliarios y de créditos del
activo inmovilizado
Intereses intercalarios y otros gastos incorporados a
produccion {(Notas 7 y 9)
Otros intereses e ingresos asimilados

Total ingresos financieros
Resultados financieros negativos

Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios en enajenacién de inmovilizado (Nota 23)
Beneficios en enajenacion de participaciones en
empresas del Grupo (Nota 7.i))
ingresos extraordinarios
Ingresos de ejercicios anteriores

Total beneficios e ingresos extraordinarios

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

2000 1999
45 602 46 352
16 573 15010
69 58

62 244 61420
4 542
1370 300
767 774
59 85

2 400 1701
2623 1484
2 460 2524
2911 511
180 218
134 26
5705 3279




vallehermoso, 5.A.

Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000 v

1999

‘Expresagz en millones de peszias - PMIis)

Naturaleza v actividades principales

\ zlienarmosc. $.4. (iz Sociedad) se corstituvd COMO sociecad angnima 2n Escafa el S
ge juiio de 1827, por un periodo ag tiempe ingerinide. Por acuerdo de iz juniz
General de Accionisias 9 fecha 22 de diciembrs oe 1988. iz Sociedad se fusiond por
absorzidn con Corporacién inmobiliariz Hissamer, S.A. v €on inmobiliariz parz e!
Zamento de Arrencamiemos, 3.4, (INMOB&NIF). Las Soctedades fusionadsas

-

ravalorizaron sus actives por un imoorte ge 3.339 miliones de pesetas.

Con fecha 28 de septiembre de 1991 iz Juniz Genera! d2 Accionisias aprobo la Tusion
de Vallehermoso, S.A. con las sociedades participadas, direca o indireciamente al
100%, Procyt, S.A. v Aliamar, $.A., medianie |z absorcion de las mismas, con el
consiguiente traspase en blogue de lz totaiicad dai patrimonio social de las sociecades
absorbidas. La fusidn, cuva escriturz se otorgd el 27 de diciembre de 1991, se ereciuo
tomando los valores contables de las sociecades fusionadas al 30 de junio de 1291, sin
reconocer las plusvalias 6 minusvatias que pudieran existir en jos patrimonios de las
sociedades Tusionadas.

Con fecha 2 de junio de 1994, |z junia Generai &2 Accionistas ge Verisol, S.A,
sociedad participadz por Vallehermoso, £.A. en un 100%. acordo disolver sin figuidar
lz sociedad por concurris |z existencia og pardidas en la cuantiz establecida en el
asariado 4 del articulo 260 del Texto Refundido de la Lev de Sociedades Andnimas,
cediendo a Vallehermoso, S.A., accionisiz unico, ef active vy pasivo de ia citada
sociedad. La integracion en Vallehermoso, £.A. se ha efectuado tomando los vaiores
contabies de Verisol. S.A. a la fecha de disolucion.

Con fecha 13 de noviembrs de 1903. iz luniz Generai de Accionisias de Edificaciones

ar Macrid v Provincia, S.A. (E.M.P.2.A). sociedac sarticipada por Vallehermoso, S.A.

an un 99,80% acordd disolver ia sociedad. cediendo 2 Vallehermoso, $.A., accionisia

mavorizario, parte del activo y pasivo ge la citaca sociedad. Lz integracién en

\'allehermoso, §.A. se ha efectuado tormandgs ios vaioras coniables de Edificacionss en
sadric v Provincias, S.4. & la facha de disoiucion.
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Vallehermoso, 5.A.

Memoria de las cuentas anuales ¢ et . os el 31 de diciembre de 2000 y
LASE 82 | CINCY PESETAS
1996LASE 8 Aes ol

(Expfé%id?er?'millones de pesetas - PMis)

Durante este ejercicio se ha llevado 2 cabo un proceso de reestructuracion del Grupo
vallehermoso, consistente en la filializacion de las actividades de arrendamiento de
inmuebles, promocidn inmobiliaria y servicios. Para efio, durante el ejercicio se han
reaiizado las siguientes operaciones:

1. Con fecha 18 de agosto de 2000, Vallehermoso, S.A. suscribié una ampliacion
ae capital de Vallehermoso Renta, S.A. (antes Inibérica, S.A.) por un importe
total, incluida prima de emisién, de 63.619 millones de pesetas, mediante
aponracidn no dineraria de la rama de actividad correspondiente al
arrendamiento de inmuebies.

2. Con fecha 31 de octubre de 2000, Vallehermoso, S.A. suscribidé una ampliacidn
de capital de Vallehermoso Division Promocidn, S.A. (antes Hispaland, 5.A.) por
un importe total, incluida prima de emision, de 34.940 millones de pesetas,
mediante aportacion no dineraria de la rama de actividad correspondiente a la
promocion inmobiliaria.

3. Con fecha 31 de octubre de 2000, Vallehermoso. 5.A. constituyé la sociedad
Valoriza, 5.L. de la que adquirié el 100% de participacién por un importe total
de 483 miliones de pesetas, mediante aportacién no dineraria de la rama de
actividad correspondiente a servicios. i

Su objeto social y su actividad principal desde su constitucidn, han consistido en el
desarrollo-de todas aquellas actividades dirigidas a la adquisicién y construccion de
fincas urbanas, para su explotacion en forma de arriendo o para su venta. Desde la

filializacion antes comentada, la actividad de la sociedad es desarrollada a través de
sociedades filiales.

La composicion de ias ventas se desglosa en [a Nota 18.

La junia General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 30 de noviembre, acordé
la ampliacion de capital de Valiehermoso, S.A. con el objeto de servir de
contraprestacion en la Oferta Publica de Adquisicidn de las acciones de Prima
Inmobiliaria, S.A., sujeta a la condicién suspensiva de la inscripcion en el registro
Mercantil de |a escritura de fusion de Vallehermoso Renta, S.A. y Prima Inmobiliaria,
S.A.



Vallehermoso, S.A.

Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000 +

1999
{Exarasada en millonas de pesatas - Padlis

1
1

I

Bases de presentacion

In cumpiimiento de |z iegisiacidn vigenie, ios Adminisiradores de lz Sociedac han
formulado las cuentas anuaies de acuerdo con el Plan General de Contabiiidad,
habiendo sido oreparadas z pariir de ios r2gisiros contabies, v estimandose que seran
aprobadas por iz junta General de Accionisias sin variaciones significativas. Las cuenias
anuales del eiercicio 1999 fueron aprobadas en Juniz General Ordinariz o2 recha 14
de abril de 2000.

Las cifras contenidas en ios documentos que Componen estas cuentas anuaies, el
balance de situacion, la cuenia de pérdidas v ganancias v esia memoria estan
expresadas en miliones de peseias.

3.  Distribucion de resuitados
L2 propuesta de distribucion de los resultados del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2000, formulaca por los Administradores v pendiente de aprobacion por
iz Junta General de Accionisias, es la siguiente:

Bases de reparto

Pérdidas v ganancias ' 8 690

Distribucion

I

A dividendos
A resenve voluniaria

s

JEN )
Ly e
(e ]

n
O
W
(4]

a gistribucion de resultados corraspondientz al ejercicio terminado el 31 de diciembprs
ge 1990, efectuada duranie 2000, se prasaniz con el detalie del movimiento de fonaos
oropios en et Anexo lll de iz Nota 12.
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El Consejo de Administracidn, el 21 de junio de 2000, acordd pagar a los accionistas, a
cuenta del dividendo que acuerde la junta General, un 5% del valor nominal de la
accion.

Este reparto a cuenta ascendid a un total de 1.065 millones de pesetas.
Se incluye a continuacidn el cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio

suficiente, que tuvo en cuenta el Consejo de Administracidon al decidir el pago a cuenta
del dividendo del ejercicio 2000:

Importe

Resultado contable neto a 31 de mayo de 2000 4142
Prevision del pago a cuenta 5% del valor nominal de las

acciones 1 065
Previsidn de tesoreria del periodo comprendido entre el 31 de

mayo de 2000 y ese mismo dia de 2001
- Saldo de tesoreria al 31 de mayo de 2000 9 480
- Cobros proyectados en el periodo considerado 162 320
- Pagos proyectados en el periodo considerado

(Incluido el pago a cuenta) 157 602

Saldo de tesoreria al 31 de mayo de 2001 14 198

La liquidez existente en la fecha de declaracién del dividendo a cuenta es superior al
importe bruto del mismo, existiendo un estudio de liquidez que abarca un periodo de
doce meses posterior al mismo, y que muestra situacion de liquidez suficiente para
efectuar el pago del citado dividendo.

Asimismo, el Consejo de Administracién, el 18 de diciembre de 2000, acordé pagar a
los accionistas, a cuenta del dividendo que acuerde la Junta General, un 15% del valor
nominal de 1a accion.

Este reparto a cuenta ascendid a un total de 3.189 millones de pesetas.



Vallehermoso, S.A.

Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000 v

1999

(=xpresada en millones de pesetas - PMIls)

Se incluye a continuacién el cuadro demostrativo de fa existencia dz un beneficio
suficiente, que tuvo en cuenta el Consejo de Administracion al decidir el segundo pago
2 cuenta del dividendo del ejercicio Z00C:

importe
Resultado contable neto a 30 de noviembre de 2000 g 706
Prevision del pago a cuenta 15% del valor nominal de las
accionsas 3189
Prevision de tesoreria del periodo comprendido entre el 30 de
noviembre de 2000 v ese mismo dia de 2001
- Saldo de tesoreria al 30 de noviembre de 2000 17 464
- Cobros provectados en el periodo considerado 153.573
- Pagos provectados en el periodo considerado
{Incluido e} pago a cuenta) 156 340
Saldo de tesoreriz al 30 de noviembre de 2001 14 697

La liquidez existente en Ia fecha de declaracion del dividendo a cuenta es superior al
importe bruto del mismo, existiendo un estudio de liquidez gue abarca un periodo de
doce meses posterior al mismo, y que muestra situacion de liquidez suficiente para
efectuar el pago del citado dividendo.

Principios contables y normas de valoracion aplicados

Las cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables v
normas de valoracion y clasificacion contenidos en la legisiacion mercantil y por las
Normas de Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad 2 las empresas
inmobiliarias, que entrd en vigor el dia 4 de enero de 1995.

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de las cuentas
anuales son los que se describen a continuacion:

al Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que inciuven los incurridos en relacion con las
ampliaciones de capital efectuadas, se muestran al coste, netos de la
correspondiente amortizacion acumulada, aue se calculz utilizando el método
lineal scbre un periodo de 5 anos.
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b)

c)

tnmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial se vaiorz al coste de adquisicién, y se presenta netc
de su correspondiente amortizacion acumulada. Este epigraie recoge,
principalmente, concesiones administrativas que se amortizan linealmente
durante el periodo de vigencia de la concesidn.

Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicion o coste
de construccién, incluvendo la correspondiente repercusion del solar y otros
costes directamente imputables, excepto los inmuebles construidos o adquiridos
por la Sociedad con anterioridad a 1983 y destinados a explotacién en régimen
de aiquiler que fueron actualizados de acuerdo con lo permitido por fa
legislacion entonces en vigor, deducidas para todos ellos las amorntizaciones
acumuladas correspondientes. Asimismo, como consecuencia de la fusién
realizada en 1988 indicada en la nota 1, las sociedades fusionadas revalorizaron
sus activos por un importe de 3.539 millones de pesetas (véase Nota 12 (h)}.

En construcciones en curso se incluyen los costes incurridos, ademas de todas
aquellas instalaciones y elementos que tienen caracter de permanencia, las tasas
inherentes a la construccion y los honorarios facultativos del provecto y
direccion de obras. Se incluye asi mismo en el coste de los edificios y otras
construcciones el coste de los solares sobre los que se ha construido.

Los gastos financieros directamente relacionados con la construccion del
inmovilizado material se incluyen como parte del coste de construccion hasta la
finalizacién de la obra, en la medida en que con esta incorporacion no se supere
el valor de mercado o de reposicion, y se calculan en funcién de las necesidades
de financiacion de fa misma.

La amortizacidn de los elementos del inmovilizado material se practica sobre los
valores de coste o coste actualizado siguiendo el método lineal durante los
siguientes periodos de vida Gtil estimados:

Aios de

vida util

Construcciones para arrendamiento v uso propio 50a73
Otros conceptos

Instalaciones técnicas y magquinaria 10

Otras instalaciones, utiflzje y mobiliario 10

Eiementos de transporte 5

Equipos para procesos de informacion 4
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d)

Los costes de mejora que suponen un aumento en la rentabilidad de los
inmuebles en aiquiter se incorporan cada afo como mavor valor de los mismos.
Por el contrario, los gastos de mantenimiento v reparaciones del inmovilizado
material que no mejoran su utilizacion o prolongan su vida dtil, se cargan z {as
cuentas de pérdidas y ganancias en ei momento en que se producen.

La Sociecad dota las oportunas provisiones por depreciacion de sus
inmovilizaciones materiales cuando existen dudas sobre la recuperabilidad de su
valor contable.

Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a su precio de
adquisicion, inciuidos los gastos inherentes a la compra y, en su caso, el coste de
ios derechos de suscripcion,

A efectos de la preparacién de las cuentas anuales individuaies de la Sociedad,
las inversiones en sociedades del grupo y asociadas son valoradas a coste de
adguisicion, dotandose las oportunas provisiones por depreciacion de los valores
mobiliarios cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara
constancia. A estos efectos, cuando se trata de participaciones en capital, se

provisiona el exceso del coste de adquisicién sobre el valor tedrico contable de

las participaciones, corregido por el importe de las plusvalias tacitas adquiridas
en el momento de la compra que todavia subsisten al cierre del ejercicio.

Las participaciones en empresas del grupo y asociadas corresponden en su mayor
parte a participaciones accionariales en sociedades cuyos activos estan
constituidos fundamentalmente por solares e inmuebles.

Las pérdidas de sociedades participadas generadas desde el momento de su
adquisicion son objeto de provision en fas cuentas anuales individuales de la
Sociedad, cuando el cosie de adquisicién excede al valor teérico contable de las
participaciones.

Para los valores admitidos a cotizacién en un mercado secundario de valores,
cuando el menor de los valores correspondientes a la cotizacion media del
Gltimo trimestre y a la cotizacién al cierre, resulta inferior al valor de adquisicion,
se dotan las provisiones necesarias para reflejar la depreciacién experimentada.

Se consideran emprasas del grupo aquellas en las que se posee mas del 50% del
capital social y empresas asociadas aquelias en las que se posee al menos ef 20%
del capital social si no estan admitidas a cotizacion oficial, o al menos el 3% si
estan admitidas.
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f)

Con fecha 5 de febrero de 2001 se han formulado las cuentas anuales
consolidadas de Vallehermaoso, S.A. al 31 de diciembre de 2000, que muestran
un resultado neto consolidado atribuido a fa Sociedad dominante de 13.336
mitiones de pesatas y unes fondos propios, incluidos los resultados netos del
ejercicio, de 106.539 millones de pesetas.

Castos a distribuir en varios ejercicios

incluyen, principaimente, los gastos incurridos en la emisién de obligaciones -
convertibles v pagarés, que se imputan a resultados linealmente a lo largo de la

'vida de [a emisién. Para las obligaciones que son converidas en acciones, se

traspasan 10s gastos pendientes de amortizacién en e! momento de la conversién
a la cuenta de gastos de ampliacion de capital recogida dentro del epigraie de
Gastos de Establecimiento.

Existencias

Las existencias, constituidas principalmente por solares, promociones en curso e

_inmuebles terminados, destinados todos ellos a la venta, se encuentran valoradas

al precio de adquisicién o coste de ejecucion, segun el siguiente detalle:

- Inmuebles: se valoran de acuerdo con el sistema de costes indicado mas

adelante para las promociones en curso o al precio de coste en el caso de
adquisicién de inmuebles ya construidos, incluyendo los costes
directamente relacionados con ia compra.

- Promociones en curso: se incluven los costes incurridos en las promociones

inmobiliarias cuya construccion no ha finalizado. Estos costes incluyen los
directamente aplicabies a la construccion que hayan sido aprobados por los
técnicos responsables de la direccion de obra, los gastos correspondientes a
la promocién y los gastos financieros incurridos durante el periodo de
construccién.

Una vez iniciada la construccién se incluve en el valor del coste de los
edificios y otras construcciones el valor de coste de los solares sobre los que
se ha construido.

- Solares y adaptacion de terrenos: se encuentran valorados a su precio de
adquisicién, incorporando los costes directamente relacionados con la
compra. Asimismo, se incluyen como mayor valor de los terrenos y solares
sin edificar los costes de urbanizacion, proyecto y planeamiento hasta el
momento de la terminacion de ia obra.

o
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h)

)

La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacion de las existencias
cuando el coste contabilizado excede a su valor de mercado.

Seguin se indica en la Nota 1, con fecha 31 de octubre de 2000 la Sociedad
apond la rama de actividad correspondiente a la promocion inmobiliaria a
Valiehermoso Division Promacion, 5.A., por lo que al 31 de diciembre de 2000,
la cuenta de existencias tiene saldo cero.

Clientes y efectos comerciales a cobrar

En los balances de situacidn adjuntos, ios saldos de clientes y efectos comerciales
a cobrar inciuven los efectos descontados pendientes de vencimiento, figurando
su contrapartida por el mismo importe como deudas con entidades de crédito
(véase Nota 14). Los intereses financieros incorporados en los efectos

comerciales a cobrar se registran bajo el epigraie ingresos a distribuir en varios
ejercicios y se imputan a las cuentas de pérdidas y ganancias aplicando un
criterio financiero. :

Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en las cuentas de
pérdidas y ganancias cuando se incurren.

Se dotan aquellas provisiones para insolvencias que permiten cubrir los saldos de
cierta antigiiedad o en los que incurren circunstancias que permitan
razonablemente su calificacién como de dudoso cobro.

Provisiones por terminacion de obras

La provisién para terminacién de obras, en su caso, recoge los costes pendientes
de incurrir en aquellas obras cerradas para las que se han reconocido ventas.

Préstamos hipotecarios subrogables

Los préstamos hipotecarios subrogables se incluyen en el capitulo Entidades de
crédito de los balances de situacién adjuntos por los importes dispuestos.

Préstamos y deudas financieras

Las cuentas de crédito se muestran por el importe dispuesto.
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m)

n)

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su
contravalor en pesetas, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en
que se realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgicas
en la cancelacion de los saldos provenientes de transacciones en monecda
extranjera, se reconocen en las cuentas de pérdidas y ganancias en el momento
en que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se

" valoran en pesetas a tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre,

reconociéndose como gastos las pérdidas netas por diferencias de cambio no
realizadas, y difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados.

Corto/largo plazo

En los balances de situacion adjuntos, se clasifican a corto plazo los activos y
deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo si su
vencimiento supera dicho periodo.

Indemnizaciones por despido

Los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan 2 gastos en el
momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
beneficio econdémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente
segun los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones
aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se inciuye, en su
caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos de los
balances de situacion.

Método de reconocimiento de las ventas

Se sigue el procedimiento de reconocer tas ventas y sus correspondientes costes
cuando los inmuebles se encuentran sustanciaimente terminados.

Las cantidades percibidas a cuenta se registran, en su €aso, como "Anticipos de
clientes" en el pasivo de los balances de situacion.

0
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p}  Uniones Temporales de Empresas

Al 31 de diciembre de 2000 y 1999 ios estados financieros de las Uniones
Temporales de Empresas se presentan integradas en las cuentas anuales de la
Sociedad.

g)  Acciones propias

Las acciones propias en carnera, se reflejan en el balance de situacion adjunto por
su precio de adquisicion o al de mercado si éste fuera menor, dotandose la
correspondiente reserva requerida por la legislacion vigente.

Inmovilizaciones inmateriales

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2000 y 1999 es el siguiente:

Saldo al Saldo at Aportacion  Saldo al
311298 AMtas Bajas  Traspasos 311299  Alas  Bajas  Actividad  31.12.00

Aplicaciones informaticas 47 14 . 81 34

Concesiones a0miniswativas 346 74 {26) 2 653- 31077 627 n .-';) 3 689-) -
393 83 {26) 2 683 1138 661 (15} {3 689) 93
Amortizacion acumulada ( 43) 42} 1 { 13} [ 99) [ 45) . 935 (49)
348 46 25) 2670 3039 616 {15) {3 504) 46

En la aportacion no dineraria de la rama de actividad correspondiente al arrendamiento
de bienes inmuebles comentada en la Nota 1, la sociedad aporté todas las concesiones
administrativas a Valiehermoso Renta, S.A. El importe neto de dicha aportacién ha
supuesto la cantidad de 3.594 millones de pesetas. :

Durante 2000, se ha traspasado de inmovilizado material 2 inmaterial, el importe de
los costes incurridos en la promocién denominada “Campo de tiro de Leganés” y que
corresponde a una concesién por un periodo de 20 afos con vencimiento en el afo
2018. El importe neto de dicho traspaso ha supuesto la cantidad de 617 millones de

pesetas.

Durante el ejercicio se han producido ventas que han generado un beneficio de 5
millones de pesetas.

L
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6. Inmovilizaciones materiales

El dealle v movimiente de este capitulo del balance de situacién se mussiran en el
Anexo |, que forma pane integrante de esia Nota.

Durante e} gjercicio 2000 se han producido traspascs desde la cuenta de existencias a
inmoviiizado por imporie de 4.182 miliones de pesetas (6.561 millones de pesetas en
1999).

Durante 2000, no se han producido traspasos a la cuenta de existencias (21 millones
de pesetas en 1999).

La Sociedad, haciendo uso de las distintas disposiciones fiscales de actualizacion de
activos hasta 1983, incrementd el coste y la amortizacion acumulada de su
inmovilizado materiai por un importe neto de 7.303 miliones de pesetas. Ademas,
como consecuencia de la fusidn llevada a cabo en el ejercicio 1988 (véase Nota 1), la
Sociedad y las sociedades absorbidas revaiorizaron sus activos materiales por un
importe total de 3.539 millones de pesetas, aproximadamente (Nota 12 (h)).

Durante 2000 se iniciaron obras de edificacién de inmuebles cuyo destino era la
explotacién en régimen de arrendamiento dando origen a |a capitalizacion de gastos
financieros por importe de 88 millones de peseias (182 millones en 1999).

Al 31 dediciembre de 1999, determinados inmuebles se encontraban hipotecados, en
garantia de la devolucion de ciertos préstamos bancarios obtenidos por la Sociedad
cuyo saldo a 31 de diciembre de 1999 ascendia 2 9.619 miliones de pesetas. Al 31 de
diciembre de 2000 no existen inmuebles hipotecados (véase Nota 14).

Durante el ejercicio 2000, la Sociedad no ha realizado trabajos para su inmovilizado.

Al 31 de diciembre de 2000, los inmuebles registrados por a Sociedad se destinan a
uso propio.

Al 31 de diciembre de 1999, el valor de coste de los inmuebles destinados al
arrendamiento ascendia a 61.805 millones de pesetas, antes de considerar la
amortizaciéon acurmulada.

—y
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Inmovilizaciones financieras

Su composicion y movimiento durante ios ejercicios 2000 y 1999 es el siguiente:

Saldos al Saldos al Traspase Saldos al
31,1298 Aumenios Bajas  31.1299 Aumentos Bajas Actividad 311200

Participaciones en empresas del grupo y
asociagas 16 324 470 (544 16 650 6271 (1889 88 3 109 353
Créditos 3 empresas de! grupo v asociadas 8 837 42334 (5 363) 7748 23436 (341591 6B 763 63 788
Otras inversiones financierzs permanentss 468 13 1 387 B4 233 -0 3N L.
Onros créditos a largo piazo 53 4¢ (57 236 27 1 15 i 112 Mg
Depdsitos y fianzas constituidos 584 122 {141 665 615 { 4700 ( 810 -
26 436 4992 {6702} 25383 30582 (36533 156045 175 457
Menos provisiones L1899 {9 137 (1770 | 171) 183 1588 SRR
Yalor neto 24 587 4 990 (5 965) 23 612 30411 (36370 157633 175 286

i}

Participaciones en empresas del grupo y asociadas

E! detalle de las participaciones de Vallehermoso, $.A. en empresas del grupo y
asociadas se incluyen en el Anexo |l de la memoria, el cual forma parte
integrante de esta nota.

El valor tedrico contable de las participaciones mas significativas en sociedades
del grupo y asociadas resuita de las cuentas anuales auditadas o revisadas por
auditores independientes al 31 de diciembre de 2000 y 1999. Los informes de
auditoria o de revisidn limitada no presentan incidencias significativas en
relacién con las cuentas anuales de Vallehermoso, S.A. tomadas en su conjunto.
Para el cilculo del valor tedrico contable no se han tenido en consideracion las
plusvalias tacitas existentes en dichas sociedades al cierre del ejercicio. No
obstante han sido tomadas en consideracion por los Administradores de la
Sociedad para el ciicuio de la provisién por depreciacidén de las inversiones
financieras aquellas plusvalias tacitas existentes en el momento de la compra que
todavia subsisten al cierre del ejercicio (véase nota 4 (d)).

Durante 2000 se ha adquirido un 75% de participacién en {a sociedad
Vallehermoso Telecom, $.A., por importe de 153 millones de pesetas, que mas
tarde se apond a ia rama de actividad de servicios.

En Mavyo, la sociedad compré a General Electric Pension Trust el 50 % del
capital de Hispaland, 5.A. por importe de 6.121 miliones de pesetas mediante
permuta de acciones propias de Vallehermoso 5.A.. Con esta compra, la
sociedad adquiere el 100% de participacion en Hispaland, S.A.
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Durante 2000 se ha procedido a la venia del 100% de la participacion de
Aparcamientos Vallehermoso, S.L., generando un beneficio de 2.031 miliones de
pesetas.

Asimismo, se ha producido la venta del 20% de Banif Inmobiliaria, $.A. por un
importe de 900 millores de pesetas, generando un beneficio de 88C miliones ce
. pasetas.

Con fecha 31 de agosto de 2000, la sociedad suscribié la ampliacién de capital
de Vallehermoso Renta, S.A. {antes inibérica, S.A.), por importe de 63.619
‘millones de pesetas, mediante aportacion no dineraria de [a rama de actividad
correspondiente al arrendamiento de inmuebles. Entre los activos aportados se
encuentran las participaciones en las siguientes sociedades:

- Lusivial, S.A.

- Porto Pi, 5.A.

- Sanjuva, S.A.

- Mendlvaro, S.A.

- Indumob, S.A.

- Nisa V.II, S.A.

- Vallepark Corporation, 5.A.
- Parking Palau, S.A.

- Trade Center Hotel, 5.L.

- Nova lcaria, 5.A.

Con fecha 31 de octubre de 2000, |a sociedad suscribid la ampliacion de capital
de Vallehermoso Divisién Promocidn, S.A. (antes Hispaland, S.A.), por importe
de 34.940 miliones de pesetas, mediante aportacidon no dineraria de la rama de
actividad correspondiente a la promocién inmobiliaria. Entre los activos
aportados se encuentran las participaciones en las siguientes sociedades:

- Navinca, S.A.

- Coralvalle, inc.

- Tromoto, S.L.

- Casteliana Norte, S.A.
- Tricéfalo, S.A.

- Sofetral, S.A.

- Nova Benicalap, S.A.
- Proiexample, S.A.

- Lavillz, 5.A.

1a
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Con fecha 31 de octubre de 2000, la sociedad constituvo la sociedad Valoriza,
S.L., suscribiendo |z totalidad del patrimonio por importe de 483 millones de
pesetas, mediante aporiacién no dineraria de la rama de actividad
correspondiente al arrendamiento de inmuebies. Entre los activos aportados se
encuentran las participaciones en las siguientes sociedades:

- Valledgora, S.A.

- Integra, MGSi, 5.A.

- Erantos, 5.A.

- Vallehermoso Telecom, S.A.
- IPT, S.A. '

- Adisa, S.A.

- Euroresidencias Gestion, 5.A.
- Comunicaciones Avirén, S.A.
- M Capital, S.A.

i)  Créditos a empresas del Grupo y asociadas
El epigrafe “Créditos a empresas del grupo y asociadas” ha tenido un volumen de
operaciones muy elevado durante el ejercicio, como consecuencia de la
obtencion de toda la financiacion del grupo por Vallehermoso, S.A. y cesidn de
créditos a las sociedades del grupo a un tipo de interés de mercado.

iii)  Otras inversiones financieras permanentes

El detalle es el siguiente:

2000 - 1999

Acciones no cotizadas - 53
Otras participaciones - 31
- 84

iv)  Otros créditos a largo plazo

Recoge préstamos al personal de la Sociedad y comité de direccion para la
compra de acciones y obligaciones de Vallehermoso, S.A., adquisicion de
vivienda vy otras finalidades sociales.
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vi)

Depdsitos y fianzas constituidos

Depositos y fianzas constituidos recogia, principalmente, el 90% de las fianzas
cobradas por arrendamientos, que han sido depositadas en el instituto de la
Vivienda. £l 31 de agosto del afio 2000 el saldo de esta cuenta se aportd a la
sociedad Valliehermoso Renta, S.A.

Provisiones sobre inmovilizaciones financieras

'El movimiento de la provisién durante los ejercicios 2000 y 1999 fue el

siguiente:

2000 1999
Saldos al 1 de enero 1771 1 899
Dotaciones 171 9
Reversion excesos ( 183) { 12)
Cancelacién ' - { 125
Traspaso rama de actividad (1 588) -
Saldos al 31 de diciembre 171 1771

Acciones propias

Al 31 de diciembre de 2000, la Sociedad posee 1.290.630 acciones propias (el 1% del
capital social), compradas a un cambio medio de 6,46 euros por accién. Al cierre del
ejercicio, la cotizacion fue de 6,48 euros por accidn (1.078 pesetas por accién}. Dichas
acciones han sido adquiridas en virtud de los acuerdos adoptados en Junta General de
Accionistas, y con el objeto de cubrir el Plan de Concesién de Opciones sobre
acciones de la Sociedad para los miembros del Consejo de Administracidn y otros
empleados con responsabilidad significativa (véase nota 19).

14
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9, Existencias

El valor de las existencias en curso de |2 Sociedad al 31 de diciembre de 1299 incluve
gastos financieros por un importe de 420 miliones de pesatas, habiéndose incorporado
durante el ejercicio 1999 unos costes de 592 millones de pesetas. Durante el ejercicio
2000 se incorporaron a ias existencias que se aporaron a Vallehermoso Promocisn
S.A. gastos financieros por importe de 679 millones de pesetas.

Al 31 de diciembre de 1999, parte de ios inmuebles y promociones en curso se
encuentran hipotecados en garantia de la devolucién de los préstamos bancarios
subrogables obtenidos para financiar la actividad especifica de promocion (véase Nota

14).

Un detalle de la variacion de existencias durante los ejercicios 2000 y 1999, sin incluir
los anticipos a proveedores ni ia provisidon por depreciacién de existencias, es como

sigue:

2000 1999
Existencias iniciales 90 899 75 889
Aprovisionamientos . 48 069 48 978
Coste de ventas ( 27 313) (27 428) .
Movimiento interng entre existencias e inmovilizado ( 4182) ( 6540
Traspaso rama de actividad (107 473) -

Existencias finales - 90 899
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10. Deudores

ti detalle de los deudores es como sigue:

A largo plazo
Clientes - Empresas del Grupo .
Clientes - Efectos comerciaies a cobrar
Administraciones publicas (Nota 24)

A corto plazo
Clientes — Compradores
Clientes - Efectos comerciales a cobrar
Clientes - Empresas del grupo y asociadas
Clientes — Arrendamientos
Clientes - Efectos comerciales impagados v
dudoso cobro
Otros deudores
Administraciones pablicas

Menos, provisiones para insolvencias

2000 1999
- 1438

627 331
627 1789
- 21276

- 3996
538 121
R 118

. 63

33 1888
1208 1742
1779 29 204
- ( 503)
1779 28 701

Un detalle de los vencimientos de los efectos comerciales a cobrar a largo plazo al 31

de diciembre de 1999, es el siguiente:

A dos anos

A tres afos

A cuatro anos

A CINCO anos

A mas de cinco anos

1999

1342
48
32
13
23

1458
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El movimiento de la provision para insolvencias durante los ejercicios 2000 y 1999 ha

sido el siguiente:

2000 1999
Saldos al 1 de enerc 303 576
Dotaciones del ejercicio 47 18
Cancelaciones de saldos { 3 (31)
Aportacion rama de actividad (547) -
Saldos al 31 de diciembre - 503
Los saldos deudores con Administraciones Pablicas son jos siguientes:
2000 1999
Hacienda Puablica, deudora a largo plazo
Impuesto anticipado sobre beneficios a largo plazo
(Nota 24) 627 331
627 331
Hacienda Publica, deudora a corto plazo '
IVA soportado 1206 1681
Diversos conceptos 2 1
tGIC soportado . 60
1208 1742
11. Inversiones financieras temporales
A continuacion se presenta un detalle de las inversiones financieras temporales:
2000 1999
Pagarés 121 116
Imposiciones a corto plazo ' - 2
Créditos ¢/p empresas grupo - 84
Crédito ¢/p empresas asociadas . 368
121 570
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Fondos propios

El detalle y movimiento de los fondos propios de ia Sociedad se muestra en el Anexo
i1, el cual forma parte integrante de esta Nota.

Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2000 el capital social de la Sociedad esta representado,
por 129.063.030 acciones al portador de un Euro de valor nominal cada una,
totaimente suscritas y desembolsadas.

En la Junta General Ordinaria celebrada el 25 de marzo de 1999 se aprobé la
ampliacién de capital por importe de 179 millones de pesetas con cargo a
reservas voluntarias, con el fin de adecuar el valor nominal de las acciones a 1
Euro {166,386 pesetas)

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

La composicidn del accionariado de la Sociedad en 2000 y 1999, segun las
notificaciones recibidas del Banco Santander Central Hispano el 16 de enero de
2001 y el 4 de febrero de 2000 respectivamente, es la siguiente:

% de participacion
2000 199¢%
Directa Indirecta  Directa Indirecta

Banco Santander Central Hispang, 5.A. 26,13 3,86 26,13 0,02
Chase Manhattan Bank 5,03 - 5,46 -
Qrros, con participaciones inferiores al 5% 64,98 - 68,38 -

96,14 3.86 99,97 0.03

La Sociedad no ha recibido otras notificaciones directas de accionistas
corporativos {articulo 86 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas).

Al 31 de diciembre de 2000 y de 1999, la totalidad de ias acciones emitidas y

puestas en circulacion estdn admitidas a cotizacién en el Mercado Continuo de
la Bolsa.

i)
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b.

d)

Prima de emision

La prima de emisién, originada como consecuencia de los diversos aumentos de
capital social, y por la fusién realizada en el ejercicio 1988 (véase Nota 1), tiene -
las mismas restricciones v puede destinarse a los mismos fines que las reservas
voluntarias de la Sociedad, incluvendo su conversidn en camital social.

Reserva legal

Las sociedades estin obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios
de cada ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance,
al menos, el 20% de! capital social. Esta reserva no es distribuible a ios
accionistas y sdlo podra ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Vallehermoso tiene constituida dicha reserva en el 20% de su capital social. -
Reserva para acciones propias

En virtud del anticulo 79.3 de la Ley de Sociedades Andnimas ha sido creada esta
reserva indisponible por el importe de la autocartera, mediante el traspaso de
reservas de libre disposicion.

Reserva Orden del Ministerio de Hacienda del 25 de junio de 1958

Esta reserva, constituida al amparo de la citada Orden Ministerial, hasta la
entrada en vigor del Real Decreto-Ley 15/1977, es de libre disposicion.

Fondo de Previsién para Inversiones

Vallehermoso, S.A. se acogié en 1987 y 1988 a los beneficios fiscales del Fondo
de Previsidn para Inversiones establecidos para las sociedades inmobiliarias
protegidas por el Real Decreto 2631/1982, de 15 de octubre. Este fondo quedd
materializado en elementos de activo fijo que tienen relacién directa con la
actividad de la Sociedad.

El saldo de esta cuenta puede ser destinado a la compensacién de pérdidas 0 a la
ampliacién de capital, pudiendo, en su caso, dotarse simultineamente [a reserva
legal. El saldo de la cuenta pendiente de aplicacién puede ser distribuido, sin
devengo de impuestos, a medida que se enajenen los activos en que se ha
invertido el fondo o a medida que estos activos se vavan amortizando.
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a

Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicién al 31 de diciembre de 2000 vy
1999,

Reserva de fusion por revalorizacion Ley 76/1980
Con motivo de la fusidén aprobada por la Junta General Extraordinaria de

Accionistas de Vallehermoso, S.A. de 22 de diciembre de 1988 (véase Nota 1)y
al amparo del régimen fiscal establecido en la Ley 76/1980 de 26 de diciembre,

~ sobre Régimen Fiscal de las Fusiones de Empresas,.la Sociedad y las sociedades

absorbidas procedieron a revalorizar determinados elementos patrimoniales
{véase Nota 6), por un importe global de 2.147 y 1.392 millones de pesetas,
respectivamente. Este gltimo importe fue eliminado en el proceso de fusion.

En ia Ley 76/1980 se establece que los activos acogidos a estos beneficios
fiscales no podrdn enajenarse en un periodo minimo de cinco afos a partir de la
fecha de revalorizacién, y no impone ninguna otra restriccion para la libre
disponibilidad de la "Reserva por revalorizacion Ley 76/1980".

Cantidades pagadas a cuenta del dividendo del ejercicio 2000

El Consejo de Administracién acordd el 23 de junio de 2000 y el 18 de
diciembre de 2000 pagos a cuenta de los resultados de 2000 por importe de
1.065 millones de pesetas y 3.189 millones de pesetas, respectivamente {véase
Nota 17). Estas distribuciones fueron formuladas a partir de los resuitados
contables netos a 31 de mayo y a 30 de noviembre de 2000 por importe de
4.142 millones de pesetas y 8.706 millones de pesetas respectivamente, y de los
estados de tesoreria del periodo de un aiio a partir de la fecha de cada acuerdo
que contemplan un saldo de tesoreria suficiente para repartir dicho importe.
(Véase Nota 3).

(V)
(2%
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13.

14.

Provisiones para riesgos y gastos

Saldos al 1 de enero
Dotaciones

Aplicaciones

Aporiacion rama de actividad

Saldos al 31 de diciembre

El detalle de las provisiones para riesgos y gastos es el siguiente:

Para responsabilidades (otros impuestos)

Provision para otros riesgos, gastos e impuestos

QOtras provisiones

Préstamos y deudas financieras

Su detalle es el siguiente:

Pagarés

Obligaciones

Préstamos hipotecarios subrogables
Créditos y préstamos

Descuento de efectos

Deudas con empresas del grupo

Subtotai
Intereses devengados

Total
Menos, vencimientos a coro piaze

Total deuda a largo plaze

Tipo de
interés medio
2000

4,33%
5,72%

6,78%

2000 1999
2673 1850
13317 T 463
{1630 { 640)
{ 783) -
1577 2673

2000 1999

30 403

3 239

1544 2029

1577 2673
Tipo de interés
medio

1999 2000 1999

317% 23B76 17 307

6,24% 22983 22983

3.62% - 1239

£58% 23932 24 808

3,32% - 540

3,33% - 1330

70 811 68 407

892 578

71 703 68 985

(31 628) {19 968}

40073 49 017

[N
L2V ]
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El vencimiento de los préstamos vy deudas financieras es el siguiente:

2000 1999
2000 - 19 390
2001 30735 7 383
2002 15063 12 592
2003 7028 28 842
Posteriores 17 983 -
Total 70 811 68 407 -

Los prestamos hipotecarios subrogables se encuentran garantizados mediante hipotecas
sobre existencias (véase Nota 9).

Las deudas con el Banco Central Hispano, principal accionista de la Sociedad, son las

siguientes:
2000 1999
Préstamos hipotecarios subrogables .- 1239
Préstamos hipotecarios - 5961
Créditos 1577 1734
1577 8934

Desde el ejercicio 1996, la sociedad suscribio operaciones de cobertura de riesgo en
variacion del tipo de interés, operaciones que se mantienen a 31 de diciembre de
2000. Los instrumentos utilizados, Collar y Contratos de Permuta Financiera de
Intereses (interest Rate Swaps), permiten que a 31 de diciembre de 2000, la deuda
financiera variable se encuentre protegida en un 52,42% frente a posibles alzas en los

tipos de interés.

El detalle de la deuda financiera a tipo variable protegida, en funcién de la cobertura
del riesgo es el siguiente:

Protegida:
Con Collar 8 000
Con IRS 14 000

22 000
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15. Otros acreedores a largo plazo

Este capitulo del balance ae situacién recoge, la parte a largo plazo del préstamo
concedido por el Banco Vitalicio de Espafia v la Estrella, S.A. en un 75% v 25%,
respectivamente, (10.343 miilones de pesetas en 2000 y 9.553 millones de pesetas en
1999). En 1259 también recogia efectos a pagar & largo v fianzas y depdsitos recibidos.

En 1999 recogia el imporne del Impuesto sobre beneficio diferido por importe de 3.712
millones de pesetas, correspondiente al efecto impositivo de las diferencias temporales
de la sociedad en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contabies y fiscales
(véase notas 17 y 24). Durante el afio 2000 se ha traspasado a la sociedad
Vallehermoso Renta, S.A.

16. Acreedores comerciales

Su detalle es el siguiente:

2000 1999
Anticipos de clientes . - 9939
Proveedores . - 2169
Contratistas 33 2726
Retenciones a contratistas - 1622
Acreedores por prestacion de servicios 137 613
Efectos a pagar a proveedores - 1112
Efectos a pagar a proveedores de solares - 7 236
172 25417
17. Otras deudas no comerciales a corto plazo
Su detalle es e! siguiente:
2000 1999
Administraciones pablicas ’ 1275 2053
Dividendos a pagar (Nota 12 (i)) 3189 1403
Préstamos . - 360
Provision por terminacion de obras - 4631
4 464 8 451

(18]
w
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Los saldos acreedores de Administraciones publicas son los siguientes:

2000 1999
Hacienda Publica acreedora
Por ITE ]
Por retenciones 215 222
Impuesto sobre Sociedades (Nota 24) 991 1714
Otros concaptos 35 -87
Seguridad Social 13 31

1275 20353

18. Importe neto de la cifra de negocios

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios de los ejercicios 2000 y 1999,
por actividades, es como sigue:

2000 1999

Ventas de edificaciones 33129 33718
Ventas de terrenos y solares 7 348 5713
ingresos por arrendamientos 4816 6 391
tngresos por prestacion de servicios 309 330
45 602 46 352

Debido a la filializacion de la sociedad comentada en la Nota 1, los ingresos del afio
2000 recogen arrendamientos y ventas de inmovilizado hasta el 31 de agosto, v
prestacion de servicios y ventas de inmuebles en existencias hasta el 31 de octubre,
fechas de las aportaciones de las ramas de actividad.

La totalidad de las ventas se han producido en territorio nacional.

Las ventas realizadas 2 empresas del grupo y asociadas se detallan en la Nota 21.
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19.-

Gastos de personal

Su detalle es el siguiente:

2000 1999
Sueldos, salarios y asimilados 2072 2218
Cargas sociales 518 319
2530 23537

El nimero medio de empleados de la sociedad durante los ejercicios anuales
terminados en 31 de diciembre de 2000 y 1999, distribuido por categorias, ha sido el
siguiente:

2000 1999
Direccion 38 44
Técnicos v titulados superiores 71 70
Administrativos 105 112
Operarios y subalternos 20 33
Total 234 259

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha decidido implantar un Plan de
Concesién de Opciones sobre acciones de la Sociedad para tres consejeros y otros 49
empleados con responsabilidad significativa, con el propdsito de motivar y fidelizar a
los mismos y, al mismo tiempo, facilitarles formar parte del accionariado de la
Sociedad. Con fecha 14 de abril de 2000, la Junta General de Accionistas ha aprobado
dicho plan.

Ei volumen de opciones sobre acciones al 31 de diciembre de 2000 asciende a
1.290.630 acciones (1% del capital social). Transcurrido un plazo de dos afos a partir
de la fecha de su concesidn, las opciones podran ser ejercitadas durante un periodo de
cinco afios. No se ha establecido calendario alguno de ejercicio de las opciones,
pudiendo éstas ser ejercitadas al precio determinado en el momento de la concesién,
fijado en 6,57 euros por accion, por la totalidad o parcialmente, a voluntad del titular
durante el periodo de ejercicio.

La sociedad tiene al cierre del ejercicio acciones propias con el fin de dar cobertura a
las opciones concedidas (véase nota 8).

27
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20. Gastos financieros y gastos asimilados

Su detalle es el siguiente:

2000 1999
Por deudas con empresas del grupo y asociadas
(Nota 27) 180 58
Por deudas con terceros y gastos asimilados 4 855 3235
5033 3313

21. Transacciones con empresas del grupo y asociadas

Las principales transacciones realizadas por la Sociedad con empresas del grupo y
asociadas han sido las siguientes:

Empresas del Grupo Empresas asociadas
2000 1999 2000 1999

Ingresos
Ventas netas y arrendamientos 16 2093 - -
Otros ingresos de explotacion 80 122 - -
ingresos por intereses 1545 265 16 -
1 641 2 480 16 -

Castos

Compras netas - 561 - -
Otros gastos de explotacion 409 13 - -
Castos por intereses (Nota 20) 180 58 - -
589 634 - -
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22.

Remuneraciones y caldos con miembros del consejo de administracion

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracién de la
sociedad en cualquiera de las sociedades que componen el Grupo durante los
ejercicios 2000 v 1999 y los saldos mantenidos al cierre de dichos ejercicios, han sido
los stguientes:

2000 1999.

Sueldos y dietas 376 255
Retribucidn estatutaria 89 83
465 338

Créditos 36 39

Las remuneraciones devengadas en 1999 estin afectadas por la reestructuracion del
Consejo realizada en el ejercicio y la consiguiente modificacion de su composicién.

En 2000, el Consejo incorpord tres nuevos miembros; asimismo el namero de sesiones
celebradas aumento significativamente debido al proceso de reestructuracién societaria
de! Grupo y a la operacién de fusién con Prima Inmobiliaria, S.A.

Para cubrir determinadas obligaciones complementarias con miembros del Consejo v
de la direcciodn, Ia Sociedad realiza pagos en concepto de primas de seguros,
habiéndose devengado durante el ejercicio por este concepto 303 millones (600
millones en 1999). ). El importe pagado por dichos seguros durante el ejercicio 2000
correspondiente a miembros del Consejo, por lo devengado en los afos 1999 y 2000,
asciende a 675 miliones de pesetas.

Dentro del plan de incentivos, la Sociedad ha implantado un plan de opciones sobre
acciones propias, que afecta directamente a tres de sus consejeros por un volumen de
165.000 acciones (véase nota 19).

Los créditos devengan intereses anuales al 3%.

26
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23. Resultados en la enajenacion de inmovilizado

El detalle es el siguiente:

Durante el ejercicio se han producido ventas de inmovilizado inmaterial que han
generado unos beneficios de 5 millones de pesetas.

Venta viviendas con beneficio
Venta de viviendas con perdidas

Venta viviendas con beneficio
Venta de viviendas con perdidas

2000
Precio Valor neto :
de venta contable Beneficios
3 649 1194 2 455
852 932 (80)
4 501 2126 2375
1999
Precio . Valor neto
de venta contable Resultados
3330 835 2515
1380 1319 { 139)
4 730 2 354 2376

24. Situacion fiscal

La Sociedad presenta anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre
Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estan sujetos
a un gravamen del 35% sobre la base imponible. De ia cuota resultante pueden
practicarse determinadas deducciones por inversiones.

30



Vailehermosa, 5.A.

Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000 v

1909

(Exprasada en millones de pesetas - PMllis)

Debido al diferente tratamiento que la legisliacion fiscal permite para determinadas
operaciones, el resuitado contable difiere del resultado fiscal. A continuacion se
incluye una conciliacién entre el beneficio contable del ejercicio y el beneficio fiscal
estimado por la Sociedad:

2000 1999
Resultado contabie del ejercicio, antes de impuestos 13 000 12072
Diferencias permanentes ¢ 112 320
Base contable del impuesto ' 12 888 12 392
Diferencias temporales originadas en el ejercicio 308 ( 608
Base imponible fiscal 13196 11784
Cuota al 35% 4619 4124
Deduccién doble imposicidon. Dividendos { 201) { 190}
Cuota liquida 4418 3934
Retenciones y pagos a cuenta (3427) {( 2220}
Impuesto sobre Sociedades a ingresar (nota 17) 991 1714

El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue:

2000 1999
Base contabie por 35% 451 4337
Deducciones y otros ( 201) ( 190)
Gasto del ejercicio 4310 4147

Las diferencias permanentes de la Sociedad incluyen, por importe de 462 millones de
pesetas en 1999, la correccion monetaria de las plusvalias obtenidas en la venta de
activos fijos, netas de la amortizacion de {a provision por libertad de amortizacién
{(véase nota 12 (h)) y otras diferencias permanentes.

La Sociedad tiene i compromiso de mantener durante cinco afos los activos fijos
afectos 2 la deduccion por inversiones.
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Mermr,ig geﬂlﬁs cuentas anuales ¢ oy N rminados el 31 de diciembre de 2000 y
199973 2 T
(Expresada en millones de pesetas - PMlls)

El detalle de las diferencias temporales de la Sociedad en el reconocimiento de gastos e
ingresos a efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto impositivo
acumulado es como sigue:

2000 1999
impuesto  Impuesto Impueste  Impuesto
Diferencia  aticipado diferido Diferencia  anticipade diferide
temporal (Nota10)  (Nota 15} temporal {Nota 10) (Nota 15)

Saldo apertura 9 660 (3311 3N -Jo ] 317 347
Crilerencias temporales surgicas en ei ejercicio antenor 414 - t45 - . P
Traspaso rama de actividad {11 537 6 4 081) - -
Amodtizacién acelerada de la inversién efectuada en
inmuebles en la Villa Olimpica de Barceiona y Expo-92 [ 61} - { N {1225 - { 428)
Permuta Soiar - - - [ 56) [ 20 .
Contralo seguro rentas [ 903 (316) - [ 118) { 40) -
Provisitn dudoso cobro [ 45 { 18) - 130 46 -
Reinversién venta inmovilizado deducida la

cCorreccion monetana 1814 . 635 2060 . 722
Reversidn provisién canera - - - 106 - 37
Amomizacién Venta Expo { 508} - { 118) { nm - {39
Reinversion activo fijo - - - [ 75) - { 2n
Adicién diferimiento inversiones { 206 - { 72 1 74 - (27

{1 792_) 627) - 9 660 {331} 372

Las diferencias temporales de la Sociedad procedian en 1999, fundamentalmente, por
importe de 2.060 millones de pesetas del diferimiento de las plusvalias, netas de la
correccion monetaria, obtenidas en la venta de activos fijos objeto de futuras
reinversiones. Las reinversiones deberan efectuarse en el plazo legal y en bienes de la
misma naturaleza. Dado que estaban afectas fundamentalmente a elementos de
inmovilizado, se ha aportado junto con el mismo dentro de la rama de actividad
correspondiente al arrendamiento de inmuebles a la sociedad Vallehermoso Renta,

S.A.

Al 31 de diciembre de 2000 la sociedad no tiene pendientes de aplicacién
deducciones por inversiones.

Como se indica en la nota 1, durante el ejercicio 1991 la Sociedad realizé una fusién
por absorcion de las sociedades Procyt, S.A. y Aljamar, S.A. Dicha fusién fue realizada
considerando los valores contables de las sociedades absorbidas, por entender los
Administradores de la Sociedad que la fusidn se realizé de acuerdo con lo establecido
en el articulo 137 del Reglamento del impuesto sobre Sociedades y demas
disposiciones concordantes.




Valiehermosa, S.A.

Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000 v

1999

{Expresada en millones de pesetas - PMIIs)

Segun establece la legislacién vigente los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas havan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscaies, 0 haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cinco anos. Durante el ejercicio 1992, las autoridades fiscales
levantaron actas de inspeccion de las que resultan que Vallehermoso, 5.A. carece de
contingencias fiscales hasta el ejercicio 1989 inclusive, con la excepcién de! Impuesto
sobre Sociedades de los ejercicios 1988 y 1989 y del Impuesto sobre el Valor Adadido
de los ejercicios 1986 a 1989 y cuvas actas de inspeccion son provisionales en cuanto
a2 la comprobacion de determinadas partidas. -

Durante el ejercicio 1994 la sociedad fue inspeccionada por las autoridades fiscales
sobre todos los impuestos de los afios 1990 a 1993, habiendo levantado actas de las
que resuitan que Vallehermoso, S.A. carece de contingencias fiscales hasta el ejercicio
1993, con excepcion del impuesto de Sociedades de los ejercicios 1990 a 1993, cuyas
actas de inspeccion han sido firmadas parte en disconformidad v recurridas por
Vallehermoso, S.A..

Durante el ejercicio 1999 la sociedad fue inspeccionada por las autoridades fiscales
sobre el impuesto sobre Sociedades de los anos 1994 a 1997, habiendo levantado
actas gue la sociedad ha firmado, parte en conformidad y parte en disconformidad que
han sido recurridas por Vallehermoso, S.A. Sobre el resto de los impuestos ha sido
inspeccionada para los ejercicios 1995 a 1998, habiendo firmado actas en
conformidad. '

La sociedad mantiene una provisidn correspondiente a actas de inspeccidn de
ejercicios anteriores que se encuentran recurridas (ver nota 13).

Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 2000 y 1999 la Sociedad ha prestado avales ante entidades
bancarias y organismos publicos segun el siguiente detalle:

2000 1999

A empresas del Grupo 34176 14785
A empresas asociadas : 3911 4874
38 087 19 639
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Memoria desigs cuentas anuales o erminados el 31 de diciembre de 2000 v

199 <ATTT AR

(Expresada en millones de pesetas - PMIls)

26. Resultados extraordinarios

Los gastos extraordinarios corresponden princCipaimente a indemnizaciones v
compensaciones extraordinarias al personal y miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad.

En cuanto a ingresos extraordinarios por importe de 180 millones de pesetas,
corresponden a una regularizacién de la provision por terminacién de obras.

27. Cuadros de financiacion

Los cuadros de financiacion de los ejercicios 2000 y 1999 se presentan en el Anexo IV,
el cual forma parte integrante de esta Nota de la memoria de las cuentas anuales.

32



‘Sajenue sejuand se| ap BHOWaW Bf ap 9 BION ej ap U_...m._ww_:_ Utﬁn_ BLLLIOJ OXaue djs ]

09¢ (885 t/} gy (921 7} 12 4 2te 0L L1740 069 1} 516 E £vL v9

- oop - - - o ) - $99 (00¥) x99 )
{86 ) 66 £ - rsb {rs9 ) 18 ) £l ror (z69) (22t L)
{£19) Z1 [ (r9 ) s ) - 9 “s ) 6ls )
(ta1 ) LTS ¢ - (2 (065 ) 9s s ) el 8BSt (seg ) €0z £ )
8ss | (2zs z0) 4 T 095 ) 801 € S/E 6/ £58 € B18¢) [0S 6zt €L
- €1£6 ) v1s 2) ¥g ) I3 T4 8220 01 (865 2) 900 ¥ 095 @
24"} (€6 ) - (s ) 091 9L - oL ) e BE9

1194 e ) ke - ¥ v6L ok - 51 £eL

- (Z€Z £9) ols ¢ v 2)  ofc 508 19 €57 1 {gogz) ers 718129
- (16€ 5 ) @ra ) B8 ) g€ 986 § 960 § - ¥ss 9f ¢
00°ZLLE  prpianoy sosedsesy  sefeg sojuauny  GG'ZL LS  sosedses)  sefeg sojuaumy g6e'¢l'LE
ye sopjes  uopepody |e sopjes |e sopjes

opez(jEMOL O)aU 3507
ugpeaadap jod ugisirosy
CPEZIEN)OE EPRIMUINIE UDIILZIIIOWE {r)0]

sopdasuod sonQ
oidoid osn A ouajepuase eied sauoi3dNHsND
BPEZI|ENIOT BPRIIMLNDE UQIDRZINOIUY

opezijenioe 3)502 jeyo]

0SIN3 U3 SUCDIMIISUD SeHN A S0P
sojdanind songo)

oydord osn eed sauoDINNSLCD
ouapuepusie eed sHIONSI0D)
SITETVEY]
OPEZHENIL HSOD)

(se1@sad ap sauoy|iul ud opesaidx3)

6661 A ODOT 2P IGUIADIP AP | E UI SOPLUILII) SI[ENUE SOID1D4( SO| JJUTINP SI[BLIFJBIY SAUOIDLZI|IAOWIU] Se| 3P ojudanulaoly A ajelQ

| Oxauy




0F5382700

. ‘__..";“" =

P

.

oDt
f
[om—
[
7]
il
(=%
=
M sajenue sepand sey w_u BOWwoW B ap / BlON ©| 2p w_:_mhmwus_ aued ElLlI0) OXalle 3)57]
)
r—
N et 601 {11} " £55 601 odnayynw & ol jap sesardwa jein)
Zit Ze {F10 B sug 86 Tif Ozl - cer %004 Mpen 1§ ‘ezUOLA
166 Ay 166 by 289 5 13121 Y@ £ 862z Sk . - 97 56 %001 inyFyy (v § Puepeisi SN VS THQII0WI0 L] UDISIAN ] DSRLIBL||EA,
155 %9 155 59 106 1 - 6Tl 0S 125 €1 8 €9 - " ZCB (9 %001 ppey (V § "BILPQIN S3UE) G 'RIUY USOUNAI|(BA
SELIRI[MIOIINI] SEI0YHUI)
FEpIo suplosd  goor. 3p eany e seamsay e oy NgIspoly  ospquIasa)  OO'TLIE  eRp oo fedizipd pepragoe A odnadignm A oded jap sesasdui)
LETT T snpuo) opEnsay  opuapag Hgyssaan) iy upgsiaan)  ugpediurd
A (L ) Japep ap sfeniaaing
. QO LLTLL @ 3p50)
ol
il 4_
» __
< Al
o,

(se1asad ap sauo||iu us opesadxy)
(0007) sepeose A odnid jap sesardwa ua sauopedpijied ap ajeQg

I Oxauy



ngn

919z

s
(144

[N
gie

oL 51

&
91
L14
9
mi
S9H T
(114
Sl ¥
6 )
5191
(14}
9N
L1 4
1)

It

ﬁ—n—t--n-..-
03193
.-C—.w_)

90¢ 1
Sek |
(LN}

(21184
509

t

81
0s2
95
(1114
902
9
691 ¥

[ I

S5k9 )
(44

sty e
SuL &
ori )

soqilnad
SOy
(LT

)

Lb6) ip
opeyisay

{nory

DoY)

[(£310)

¥juang
¥ Opapa()

i}
i}
o
it
e
s )

Q )
09

[11 .
€04

u )
0T
9ez )
w )
f143

s )
F{1}

[4°14
4]

sealdsay

0Lz 1
00s |
(L1

k{6 tL
rou

S
(411
114
05
991
[t}
(18]
]
[y TR
0ot
a0 |
oo
006
tZ

Jendey

SAENLT SEWUAND SP| ap-2Howait & ap 7 RION P} 3 u_:_:mu__:_ aped RIHIO) OXAHE AN

(1117 e n {r2) 05991
o0 w55 1) [(%4] LLly
] - - 1 “0Z
i - . 1 %LTE
06k - [{¢4) (113 ~%0{
(13 . - sy %Ot
[i14 - - ot %0
L - - { %0{
00F | sy - T16Z ~L6¥
[§44 @ ) . $92 wli'CL
13144} Qe ) ('l (FTE1
] - . 1
| . . ]
1 . - 1 %001
s . - s %001
o0l - - e 4001
17 . - iy %56'66
¥9€ - . rot %'t
29 1 - . u9e | %00\
o - . @ %06
Ly - - Ly %05
I4 9 ) ([ ki %001
000 | - . 000 | %001
24} ez ) - 054 %05
S60 | - - SH0 4 %001
T 4 - . ous T “* 001
344 . - I34 Y9l ¢
6 o ) - 1414 LB0L
LJETY] UPS|A0Ly  OSj0quiasa()  E6TIIE ¥pp
uQssasu| Uy ugssaau)  ugpedpyied
FLTLYY p Aewaniog

B6°LLLL [ 230D

Prpe
Piepew
prpev
prpe
eous|]
0] U.-U—-.->

o
opmdeg

o
ey
Lusja g
MEpey
ppeyy
P
pUpEN
PHpey
Prpeyy
—__-*-mvd
E..C—tu.ﬂu—
—um -nv-,.z
prpely

] U-CSB—\‘
PHPaN

o seg)

sepejaose L o

i sesdadia sapjog

sepepose sesdidma jvjog

JHO | 1T} M)

tle|o nuvg) vALN

WS IR0 S MIOYSIY SO KNI
Y .:—e—.- wi

WS R iyOus pueg

WS ‘AININ BUR|jE )y

WS R H|OWY) OBYSAT) 3 O SO [E1ABNY

y'g ey Bupeg
SELSRRIHOUILY SEI0L0UIL G

[edpugsd peprajior A sepeyrose sesaidny
adnapiru A odnil jap sesashua jejoy

WG UIRACN - OEA .::::-.r.: A uoronng
BRIV
SEAR VLY

R RC T

TR TLUTTTEY

AFA N

Y oy

WS usaibiay

IS thomR R A e by
BRI T TTLEY

g puepedsig )

WS DAty

WG TIRAFIIY

R LELY ]

A AN TN

WY raR] ey

AP RULLY

R AR L ]
SPVIIOINLE SEI0JOLNLY)

jedpugid pepyay e
A odnaBypiu A adiad ap sese

(se1asad ap sauojiu ud opesaidxj)

(0007) sepriose 4 odmad op sesdachua ua sauoedppied ap el

tH oxauy



0F5382701

SAENUL SEJUAND SE| ap eLIoWdue v ap g eloN e ap mw_.:.u..wu_:_ ajted BUHOJ OXOULEE 957

{0F 201 s 1) 069 0 9ki 91 (411 1601 6QE | S6L v ir z I {muy vk 1T DI P oppey
szr ) WST ) - - - - N ; - : B ODE  OINM3ld [ap eJUNI ) € NHpIBpPIAK )
. - - . - . . . - WO e Y
0690 . 069 0 . - . - - . . . 000L O} dhia [Up OpEYNsIY
- . . Bue ) - . 60L ) . - - - seglond $aumd e searasay
oz )y Soei are ¢} - - - - - - - - sepapiai)
. y - {ouk ¥} GOv ¥ - - - - - - . sonenlsit g
6661 ) SUPRISSY AP 1 MY HSE )
5{6 4 9z EE vae 1601 . S6L ¥ F{J04 SHCOC [ Z7{ 4 [N 4N LA Hl
- . : M N : . : GHROL  OI M [IP BJUMN Y B OPUIPIAI()
- [(4) } - - [13 - - - LN I SIS MY
Stb s . . - . - - 6661 111110l Jap opEynsey
N 6s1 ) - B - - - 61 jeasle s ap o ey
eas | ) Y4l w9z ) - - - - - - stpuaaany |
) - 9is ) 9(5 . - . - . - - siselseny
GEGI DY SOPEIHEII I|F U K g |
6£0 56 UFIRT [R11Y ¥Z6 OF rut t60 L - 0y f42 4 Skt OF S6L 1T B E v sopes
soydod Ejiana ¢ OPHMIB[2 jap sewsepInjna S205.13A000 0$9'sg seidosd sonnpoy ey UGPDIRILOADL QSIS o)p50s
sapvy opuapia)  opepnsay sHA RSy [TTHEEYT Tpuapaegy eaed vasdsay [ZYEIE ] 10d ugisny ap ey pepdey
e @, o ap vpuoy oA HALISIY ap vasasay
coi}
wi [
Wit |
<4
[ QLN

{seresad ap sauo)nu ua opesaidxy)

66061 A a00¢ ap v._ﬁ__:v_..u_—u ap | ¢ e sopeunuaa) sajenue mOmU_U.-U_w S0f m-_—:u._:—u w_u_n_c._a_ SOpPUGH 50| 2 OJURHLIAGW Jop o4pEnD)

11l oxduy




Anexo IV

Cuadros de financiacién para los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2000

y 1999
(Expresados en miliones de pesetas)

Aplicaciones

Disminucion del capital circulante por aportacion ramas

de actividad

Adguisiciones de inmovilizado
inmovilizacionas materiaies
inmovilizaciones financieras

Empresas del grupo y asociadas (Nota 7)
Otras inversiones financieras (Nota 7)
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 3)

Traspascs de existencias a inmovilizado (Nota 6)
Deudores a largo plazo

Acciones propias (Nota 8)

Dividendos (Nota 12)
Dividendo a cuenta del ejercicio (Nota 12 (i)

Cancelacién obligaciones

Cancelacion o traspaso a corto plazo de deuda a largo

Plazo
Empresas grupo y asociadas
Desembolsos pendientes sobre acciones
Otros acreedores

Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos

Total apiicaciones

Aumento del capita! circulante

2000 1999
105 630 -
3108 5207
6271 470
24 311 43529
661
34 331 10 294
4182 6561
1655 390
1 389 -
2 031 1597
4254 1405
5000 -
- 2034
24
- 1526
24 3560
- 65
248 -
158 764 23872
- 6 692
158 764 30 564




Anexo 1V

Cuadros de financiacion para los.
%ASE 8a i
y 19 Sl
A 4 E
{Expret3dos én millones de pesetas)

Qrigenes
Recursos procedentes de ias operaciones

Deudas a largo plazo
Emisién de obligaciones
Empresas del grupo y asociadas
Otros acreedores y desembolsos pendientes
Entidades de crédito

ingresos a distribuir en varios ejercicios

Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizado financiero
Inmovilizado inmaterial
Inmovilizaciones materiaies (Nota 23)
Empresas del grupo y asociadas (Nota 7)

Otros movimientos de inmovilizado

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Canceiacién anticipada o traspaso a corto plazo

De inmovilizaciones financieras
Provisiones para riesgos y gastos

Total origenes

Disminucion del capital circulante

2000 1999

4 490 6 584

- 9 983

338 .
657 .
721 224

8 206 12224
431 -

. 655

15 34

4 506 4722
4224 -

8 745 5411

- 21

108 323

34 664 5958
- 4

56 644 30 564
102 120 .
158 764 30 564




Anexo 1V

Cuadros de financiacion para los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2000

y 1999
(Expresados en millones de pesetas)

Disminucion del capital circulante por aportacion de ramas de actividad:

Disminucion

Incorporacién por aportacién de ramas de actividad
Inmovilizado financiero

Créditos a empresa del grupo

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Provisién para riesgos y gastos

Entidades de crédito

Empresas del grupo y asociadas

Otros acreedores

Aumento

Disminucion inmovilizado por aportacion de ramas de actividad
Inmovilizado inmaterial

Inmovilizado material

Deudores a largo plazo

Castos a distribuir en varios ejercicios

Total (Disminucion)

Las variaciones producidas en el capital circulante son las siguientes:

{ 3594}
( 74 588)
( 3149)
{ 1064)

_ (82399

105 630

T ————————————
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Anexo IV

Cuach-gagg fnanciacion para los|
y 1999 =Towy
(Expresados en millones de pesetas)

terminados en 31 de diciembre de 2000

2000 1999
Aumentos  Disminuciones Aumentos  Disminuciones
Existencias - 91 817 15 680
Deudores - 26 922 10 724 -
Acreedores a corto plazo 17 192 - - 19 888
Invarsicnes financieras temporales - 449 240 -
Tesoreria - 106 - 82
Ajustes por periodificacion de activo - 18 18 -
Total 17192 119 312 26 662 19 97
Disminucién del capital circulante 102 120 - - -
Aumento del capital circulante - - - 6 632
119312 119 312 26 662 26 662




Anexo iV

Cuadros de financiacién para los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2000
y 1999 S
(Expresados en millones de pesetas)

La conciliacién de los recursos procedentes de las operaciones con ios resultados del
ejercicio es como sigue:

2000 1999

Recursos procedentes de las operaciones

Beneficios del ejercicio 8 690 7925
Dotaciones a las provisiones del Inmovilizado Material 576 400
Dotaciones a las provisiones del inmovilizado financiero

(Nota 7 (vi}} 171 9
Dotaciones a las amortizaciones del inmovilizado . 700 934
Dotacidn a la provision para riesgos y gastos 1 300 1222
Impuesto diferido del ejercicio - 224 238
Perdidas en la enajenacion inmovilizado 80 146
Reversiones a las provisiones del inmovilizado financiero

(Nota 7 (vi) { 183) ( 137)
Reversiones a las provisiones de Inmovilizado Material - { 664)
Beneficios en la enajenacion del inmovilizado material

(Nota 23) (2 460) {2 524)
Reversiones a la provisién para riesgos y gastos (1 365) { 440)
Beneficios en la enajenacion de inmovilizado financiero (2911) { 511}
Impuesto anticipado del ejercicio ( 332) { 14)
Recursos procedentes de las operaciones 4 490 6 584

Este anexo forma parte de la Nota 27 de la memoria de las cuentas anuales.




Anexo V
Balance de situacion al 31 de dic z
(Exp@sa&eﬁ??millones de Euros)

1999

0F5382704

P o SR ——-Y
Activo 2000 1999
inmovilizado
Gastos de establecimiento 0,01 0.0
inmovilizaciones inmateriaies 0,27 18,2¢
inmovilizaciones materiales
Terrenos - 35,08
Construccioneas para arrendamiento - 371,46
Construccionas para uso propio 4,40 4,77
Otros conceptos 4,94 4,58
Construcciones en curso - 60,27
Amorizacion acumulada ( 4,79) { 48,%0)
Provisidon por depreciacion - (2,40
4,55 425,76
Inmovilizaciones financieras 1 033,49 141,91
Deudores a largo plazo 3,76 10,75
Acciones propias 8,34 -
Total inmovilizado 1 070,42 596,69
Gastos a distribuir en varios ejercicios 1,99 9,04
Activo circulante
Existencias
Inmuebles - 16,56
Promociones en curso - 95,02
Solares - 413,33
Adaptacion de terrenos - 21,40
Anticipos a proveedores - 6.75
Provisién por depreciacion - {  1.23)
- 551 .r83
Deudores 10,69 172,50
Inversiones financieras temporales 0,72 3,43
Tesoreria 0,02 0,66
Ajustes por periodificacién . 0.1
Total activo circulante 11,43 728,53
Total activo 1083.,84 1 334.26




Anexo V

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2000 y 1999
(Exprasado en millones de Euros)

Pasivo

Fondos propios
Capital suscrito
Prima de emisidn
Reserva de revalorizacién
Reservas
Beneficio dal gjercicic
Dividendo a cuenta

Total fondos propios
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos

Acreedores a largo plazo
Emisién obligaciones v otros valores negociables
Entidades de crédito
Empresas del Grupo v asociadas
Otros acreedores
Desembolsos pendientes sobre acciones, no
Exigidos

Total acreedores a largo plazo

Acreedores a corto plazo
Emisiones de obligaciones y otros valores
negociables
Entidades de crédito
Empresas del grupo
Acreedores comerciales
QOtras deudas no comerciales
Ajustes periodificacion

Totai acreedores a corto plazo

Total pasivo

2000 1999
129,06 129,06
182,38 182,35

12,90 12,90
264,47 237,49
52,27 47,63

( 25.56) ( 8,44)
615,46 601,02
- 0,73

9,47 16,07

108,08 138,13

70,61 91,12
A 7,93
62,16 157,71
; 0.14
240,85 395,03
176,91 107,03
1317 9,54
0,11 1,29
1,03 152,76
26,83 50,79

0,01 -
218,06 321,41

1083,84 1334,26
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Anexo V

Cuenta de pérdidas y ganancias pea
de 2bh135 845

CXNCES T Y
(Expre?éaas en miliones de Euros)
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B anuales terminados el 31 de diciembre

Gastos

Castos de explotacion
Aprovisionamientos

Movimiento interno entre existencias e inmovilizado

Gastos de personal

Dotaciones para amortizacionss dz inmovilizado

Variacion de las provisiones de trafico

Variacion de las provisiones para riesgos y gastos

Otros gastos de explotacion
Total gastos de explotacién
Beneficios de explotacién

Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados

Variacion de las provisiones de inversionas financieras

Total gastos financieros
Beneficios de las actividades ordinarias
Pérdidas y gastos extraordinarios
Variacién provisiones inmovilizado
Pérdidas procedentes del inmovilizado
Gastos extraordinarios
Gastos de ejercicios anteriores
Total pérdidas y gastos extraordinarios

Resultados extraordinarios positivos

Beneficios antes de impuestos
impuesto sobre Sociedades

Beneficio del ejercicio

2000 1999
288,90 284,36
{ 25,13} { 39,30,

13,56 13,25

4,20 5,81
{ 0,12) 0.08

- 4,70
21,11 21,05
304,52 301,75

69,56 67.39

30,26 19,91
( 0,08) (0,77

30,18 19,14
53,78 58,47

3,46 { 1,59)

0,48 0,88

5,88 0,30

0,13 0,04

9,95 5,63

24,33 14,08

78,11 72,535
{25,90) (24,92)

52,21 47,63




Anexo V

Cuenta de perdidas y ganancias para los ejercicios anuaies terminados el 31 de diciembre

de 2000 v 1999
(Expresadas en millones de Euros)

Ingresos

ingresos de expiotacion
tmporte neto de la cifra de negocios
Aumento de existencias
Otres ingresos de explotacién

Total ingresos de explotacion

Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital
ingresos de otros valores mobiliarios y de créditos del
activo inmovilizado
intereses intercalarios y otros gastos incorporados a
produccion .
Otros intereses e ingresos asimilados

Total ingresos financieros
Resultados financieros negativos

Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios en enajenacién de inmovilizado
Beneficios en enajenacién de participaciones en
empresas del Grupo
ingresos extraordinarios
Ingresos de ejercicios anteriores

Total beneficios e ingresos extraordinarios

2000 1999
274,07 278.5
99,60 90,2
0.41 C.25
374,08 369,14
0,02 3,26
9,43 1,92
4,60 4,65
0.35 0.39
14,40 10,22
15,78 8,92
32,28 15,17
; 3,07
1,08 1,31
0,92 0.16
34,28 19,71




0F5382783

Tercera copia del InfARASEERRtion v de las Cuentas Anuales de
Vallehermoso, S.A., Jeinta y dos folios de papel timbrado,

i

a Eerlin

gyi y de la Cierva

Pedro Gamero del Castillo

Santiago Foncillas Casaus

o

José Luis Llorente Bragulat

&MW(

Maria Cuevas John Goémez Hall

€E.P.T. International|Equity Inverstors Inc.
(representada por D. Antonio Rodriguez Mate)




PRICEAATERHOUSE( QOPERS

Al ? CL Ny

"y LI W 1
CMNMY
Registio de 7. .Jdlorias

ol

o R mﬁé

-
L B (R A

GRUPO VALLEHERMOSO

Cuentas anuales consolidadas ' o R .LV |

al 31 de diciembre de 2000 y 1999 S }970’“[[



Pal-0A1

PRICEAATERHOUSE( QOPERS

et v,.,--n.(;.a:-.mrwﬁ'“"“""““wm
S % %
S MY .
T T r‘{‘c} £ Jdill.(}ﬂag
T T ) n |

,,,,,,,

[

GRUPO VALLEHERMOSO

Cuentas anuales consolidadas
al 31 de diciembre de 2000 y 1999



T TN

NMV %
I)RI CE‘/MTERHOUSEC(DP E’{S \ '“hl"i?mr{ﬂﬁ:}m;rms :j

o_ |

amre—
———TT T

Paseo de la Castellana, 43
28046 Madrid

Tei. +34 915 684 400

Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSQLIDADAS

A los Accionistas de
Valiehermoso, S.A.

Hernos auditado las cuentas anuales consolidadas de Vallehermoso, S.A. y sociedades
dependientes que forman el Grupo Vallehermoso gue comprenden los balances de situacién
consolidados al 31 de diciembre de 2000 y 1999, las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas v la memoria consolidada correspondientes a los ejercicios anuales terminados
en dichas fechas, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de
Vallehermoso, S.A. 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 generalmente 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 presentacién, de los principios contables aplicados y de
las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo sobre las cuentas anuales consolidadas de
Valiehermoso, 5.A. y sociedades dependientes que forman el Grupo Vallehermoso en lo
relativo a la participacién en las Sociedades del Grupo mencionadas en la Nota 1 se basa en
los informes de sus auditores.

En nuestra opinidn, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, las,
cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos ios aspectos significativos, [a
imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada del Grupo
Vallehermoso al 31 de diciembre de 2000 y 1999 y de los resultados de sus operaciones y de
los recursos consolidados obtenidos v aplicados durante los ejercicios anuales terminados en
dichas fechas y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestién del Grupo Vallehermoso adjunto de! ejercicio 2000 contiene las
explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la
evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas. Hemos verificado que {a informacion contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2000.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta
de la obtenida a partir de los registros contables del Grupo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Lorenzo Lépez Alvarez
Socio - Auditor de Cuentas

6 de febrero de 2001

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5, L. - R. M. Madrid. hopa 87.230-1, faliu 75, tomu 9.267, libro 8,054, seccion 3
Inscrita en el R.O.A.C. con ¢l nomere $0242 - CIF: B-790312490
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INFORME DE GESTION DEL GRUPO CONSOLIDADO

+ Analisis de Resultados T
+ Inversién y Financiacién

+ Evolucion del Mercado y Perspectivas de Futuro

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Balance de Situacién

*

+ Cuenta de Pérdidas y Ganancias
+ Memoria de las Cuentas Anuales

+ Informe de los Auditores Externos \
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El Gmpo%ﬁéermoso ha logrado un

que supone un crecimiento del 58,4% respecto a 1999.

El resuitado atribuible a Valiehermose, 13.336 millones de pesetas se ha incrementado en un

59,7%.

El resultado antes de impuestos ha sido de 20.271 millones de pesetas, superando en un

55,5% al del afio anterior.

« GRUPO VALLEHERMOSOQ. CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

2000 1989

(Millones de Pesetas)

ACTIVIDAD DE VENTA (1)

. Ventas 3057 46.889
. Costes Y& (32.600)
Resultado en Ventas S 14.289
ACTIVIDAD DE ARRENDAMIENTO
. Ingresos 9.403
. Costes (2.626)
. Amortizaciones (1.267)
Resuitado en Arrendamientos 5.510
ACTIVIDAD DE SERVICIOS
. Ingresos 3.306
. Gastos (2.627)
Resultado en Servicios 679
Resuitados Financieros (2.676)
Ingresos Varios 415
Gastos Generales 4.017)
Amortizaciones 8). (305)
RESULTADO DE EXPLOTACION . _ L. 3895 %
Dl\ndendos ) ) ' ) 1
Provisiones (839)
Resultado c.v. y extraordinarios (233)
Resultado soc. p.en equwalenc:a 9
RESULTADO (a.d.i) - .
lmpuesto sobre Soaedades
RESULTADOTOTAL{d:d:L) "+~ &v 78434
Atnbmble a Mlnomanos Co 84
ATRIBUIBLE A VALLEHERMOSG 8350
CASH - FLOW (D.D.L) 14936  10.130

0F5382504

(1) Incluye resuitados obtenidos en ventas de activos fijos inmobiliarios.

beneficro neto en 2000 de 13.363 millones de pesetas, lo

Variacion

Millones
Ptas.

24.441
(16.511)
7.930

1.472
(54)
(121)

1.297

824
(857)
167
(1.947)
(158)
(1.174)
207

298
608

"--'13033“_: TR
(4.599)

Tae29

. (57)
4.9868

4.806

@ é.osi o

52,1
50,6
55,5

18,7
21
96

23,5

{46.,6)

(260.9)

'56 2
F58,4 -
(57 9
89,7

474



GRUPO VALLEHERMOSO. EVOLUCION DE RESULTADOS
{Millones de Pesetas)

i 25.000 22.219
J 20.000
15.000
10.000

5.000
0

{5.000) 2.678
‘ @O gaen OV sy
! {10.000)
; Margen en ventas Margen en Gastos ganerales Resultados Resultado
| arrendamientos financieros atribuible

| 1899 H2000

A continuacion se analizan los principaies componentes de la Cuenta de Resultados:

+ ACTIVIDAD DE VENTAS

El resultado obtenido en esta actividad, 22.219 millones de pesetas, ha superado en un
555% al de 1999, aumentando fuertemente los resuttados de las tres lineas de ventas:
Activo Fijo, Suelo y Productos Inmobiliarios.

{as ventas totales han ascendido a2 71.330 millones de pesetas, jo que representa un
incremento del 52,1% respecto al ejercicio precedente, a lo que han contribuido de forma
consistente las diferentes actividades en aplicacion de las politicas establecidas por el
Grupo: la gestion activa de la cartera de suelo ha permitido aumentar la venta de este
activo en un 56,3%, sin afectar a la disponibilidad de suelo de utilizacion inmediata en |a
produccién de vivienda por comresponder, en su mayor parte, a suelo en ubicacion
redundante y por haber sido sustituido por lo adquirido mediante el intenso programa de
.compra realizado en el ejercicio; la continuidad en la politica de rotacion de activo fijo
establecida para evitar la obsolescencia de ciertos productos que han alcanzado la
maduracion adecuada o bien para mejorar la rentabilidad de la cartera de activos, ha
generado un crecimiento en este tipo de ventas del 45,4%.

Asi mismo, la decidida politica de fortalecimiento de la presencia geografica en la mayor
parte del temriterio nacional, unido a la magnifica coyuntura del mercado, ha favorecido el
fuerte incremento de las ventas contabilizadas de producto residencial en el ejercicio 2000,
habiendo aumentado las mismas en un 54,9% respecto a 1999.

El margen medio aportado por las ventas totales ha sido del 31,1%, correspondiendo a la
venta de producto residencial un margen del 27,6%. Aquél ha aumentado en 0,6 puntos
consecuencia de la dispar evolucién de los margenes del producto residencial, con un
crecimiento de 1,9 puntos, y del suelo cuyo margen se ha reducido en 8,4 puntos.

La estructura de Ventas y Resultado en Ventas y su evolucién respecto al ejercicio
precedente ha sido la siguiente:

I N T IR M

Suelo 5088 "-77.955 56,3 2558 TTEA33: 304
Patrimonio 4803 :36.980 454 2.266 713304 458
Promocion 36.998 - -56.395 524 9465 . 15578 64,5
. Residencial 36400 56.395 548 9361 15578 66.4
Ctro 598 . - 104 .7 - -

TOTAL . 4ests 71330 521 1adsd | 22219 - 555
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han evolucionado consistentemente a lo
B millones de pesetas y representando un

Las ventas contratadas de prog
largo del ejercicio, habiendo aicag 2
crecimiento del 75,5% respecto ajj

2o inmobiliario, las ventas contratadas de
anual acumulativa.

Desde 1997, afio de inicio del aciiiRaas
prodycgq egsigancial han crecido (R

AN
- A continuacion se muestra la evolucién anual de las ventas contratadas de producto
residencial desde 1957:

Crecirniento
COI\}"TER’\E?EDAS 1997 | 1998 | 1999 | 2000 2000 o7
: 2000/99] Tasa Anual
Acumulativa

Miliones de Pesetas 37567 38866 50.992 P 75.5% 33.68%
N° Unidades 1,605 1.750  2.086 033 48.0% 24,3%

ACTIVIDAD DE ARRENDAMIENTOS

Los ingresos alcanzados por esta actividad, 10.875 millones de pesetas, han crecido un
15,6% respecto a 1999. Antes de considerar la aportacion de ingresos realizada por la
Sociedad de Aparcamientos, vendida en ef primer semestre de 2000, los ingresos crecieron
un 21%. Los factores que han determinado el referido incremento han sido los siguientes:
incremento del 11,7% en las rentas medias unitarias derivado de la aplicacion de las
clausuias contractuales de revision de alquileres y del mix de producto; aumento de a
superficie media alquilable en un 7,5% y mejoria del nivel de occupacién media en un 0,8%.

El beneficio generado ha crecido un 23,5% ya que, frente al aumento sefialado del 15,6%
de los ingresos, los costes de explotacion se han incrementado en un 2,1% y las
amortizaciones de los activos han aumentado un 9,6%.

ACTIVIDAD DE SERVICIOS

Los ingresos producidos por esta actividad, 4.130 millones de pesetas, han aumentado un
24,9%; el resultado operativo ha sido de 846 millones de pesetas, lo que supone un
incremento del 24,6% respecto a 1999,

Es preciso hacer notar la diferente composicion del perimetro de consolidacion entre ambos
ejercicios, ya que, mientras en 1999 la actividad de servicios recogia por integracion global
la sociedad Sergesa, en 2000 se incluye la sociedad Integra por integracién proporcional
ademas de la integracion global de la sociedad Vallehermoso Telecom constituida en el
segundo trimestre de 2000.

RESULTADQS FINANCIERQS

Los resultados financieros, determinados por diferencia entre los gastos financieros, por
intereses de la deuda y otros gastos, y los ingresos financieros e intereses activados en la
produccidn, han ascendido a 4.623 millones de gastos netos, lo que representa un
crecimiento del 72,8% respecto a los de 19989.

A esta evolucion ha contribuido de forma decisiva ia financiacion del amplio plan de
inversion materializado en el ejercicio 2000, lo que ha ocasionado un incremento del
endeudamiento medio retribuido del 59,6%. Este factor, unido al aumento del 2,6% en el
coste medio de dicho endeudamiento y a la evolucidn de los intereses intercalarios y de
otros gastos e ingresos financieros, ha originado el referide incremento de los resuitados
financieros.




A peéar del fuerte incremento de los costes financieros netos, la cobertura de los intereses
con cash-flow operativo antes de impuestos presenta un valor superior a 4,7 veces y los
costes financieros netos representan el 15,5% del beneficio directo en operaciones.

GASTOS GENERALES

Si bien la ribrica de gastos generales presenta un crecimiento del 29,2% es preciso sefialar
que la misma agrupa gastos de distinta funcionalidad, tales como gastos estructurales,
gastos operativos divisionales y gastos derivados de imposicién indirecta. Excepto los
primeros, los otros grupos tienen, en mayor o menor medida, correlacién con ia actividad
inversora y operativa desarrollada; por otra parte, la modificacién del perimetro de
consolidacion incide en la estructura de gastos generales operativos. Aislando los efectos
antes comentados, los gastos de estructura han crecido un 30,6% respecto a 1999, a lo que
han contribuido de forma notable los gastos originados en el proceso de reestructuracion
societaria y gastos no distribuidos homogéneamente entre ambos ejercicios, por
consultorias y asesoramientos afectos a actividades nuevas, registrandose un incremento
del 5,6% en los gastos corrientes.

Por lo que se refiere a la fuerte evolucién de la plantilla final del Grupo, conviene sefialar
que el 96% del incremento procede de la actividad servicios, ya que si bien las nuevas
implantaciones geograficas y la potenciacion del area técnica para dar adecuado soporte al
plan de crecimiento operativo han originado la incorporacion de personal, éstas se han
compensado parcialmente con bajas incentivadas dentro de colectivos de diferente perfil
profesional y con la venta de la Sociedad Aparcamientos

La singular estructura de las operaciones y de la fuerza laboral de ia actividad de servicios,
muy intensivas en mano de obra y de caracter mayoritariamente eventual, conforma una
. plantilla total a final del ejercicio en el Grupo Vallehermoso de 727 personas de las que 447
estan afectas z la aludida actividad de servicios, siendo el 48% de la piantilla total del
Grupo de caracter eventual.

RESULTADOS CARTERA DE VALORES Y EXTRAORDINARIOS

Este epigrafe de la cuenta de resultados recoge un beneficio de 375 millones de pesetas,
correspondiendo a componentes de distinto signo entre los que cabe destacar:

e Resultado de cartera de valores por venta de acciones de la Sociedad de
Aparcamientos, de la Gestora del Fondo de Inversion Inmobiliario de BSCH, por compra
y aportacion de acciones de Hispaland y otros, por un total de 1.360 millones de
pesetas de beneficio.

¢ Resultados Extraordinarios por Gastos de Seguros para cobertura de pensiones, gastos
por reestructuracién de plantilla, gastos por reparaciones extraordinarias, ingresos por
recuperacion de provisiones de terminaciones de obra y otros, por un neto de 985
millones de pesetas de gastos.

PROVISIONES
El efecto neto de las provisiones dotadas en el ejercicio, 1.709 millones de pesetas, y de las

aplicadas a su finalidad, 1.368 millones de pesetas, ha representado un gasto neto de 341
millones de pesetas; el desglose de dotaciones y aplicaciones es el siguiente:



> Asesoramiento financiero O
Prima Inmobiliaria

] . 06
Aplicaciones | Daotacion Neta
166

334

> Resstructuracion de plantilla 299 51
» Segures para pensiones 00 (600)
» Reparaciones extraordinarias o] 297
>C | AgEsgees financieras | 3 0 65
> S DREstcobro. T a7 3 44
> Cp_ntin_ge_mcias genericas 150 0 150
- > TOTAL ‘17097 138 7 - ar T

La aplicacion neta de la provision de seguros para pensiones es debida a la materiaiizacién
del gasto extraordinario por 903 millones de pesetas que se ha incurmido en el ejercicio
2000 por formalizacion de la pdliza de seguros que cubre los compromisos de pensiones
devengados hasta el cierre de dicho ejercicio. Dicho gasto se habia provisionado ¢on cargo
a los resultados de 1999 por un importe de 600 millones de pesetas y con cargoe a los
resultados del primer semestre de 2000 por 300 millones de pesetas.

La aplicacion realizada en el ejercicio de la provision total dotada, 800 millones de pesetas,
al gasto extraordinario de seguros y ia dotacion realizada en 2000 por 300 millones de
pesetas, armoja una recuperacion neta en el ejercicio de 600 millones de pesetas.

Dado que la aplicacién de la provisién de seguros para pensiones se ha materializado en
un gasto extraordinario similar, el esfuerzo neto realizado en el ejercicio por provisiones
para cubrir contingencias y gastos futuros ha sido de 941 millones de pesetas.

La configuracion del Grupo Vailehermoso ha variado respecto al afo anterior debido,
principaimente, a:

> Reordenacién de la participaciéon accionarial en la empresa de servicios Integra, S.A,,
después de la fusién de Sergesa con M. y M. La participacién actual de Valiehermoso
es del 46,25%, consolidando esta sociedad por el método de integracién proporcional.

> Venta de la Sociedad Aparcamientos Vallehermoso y de la participacién en Banif .
Inmobiliaria, S.A. '

Constitucion de Valiehermoso Telecom, donde Vallehermoso posee el 75% del capital.

Proceso de filializacién, por el que se han segregado los patrimonios afectos a las
actividades de Promocién, Renta y Servicios y se han aportado a Sociedades
especializadas cuyas denominaciones respectivas son Valiehermoso Division
Promocion, S.A.U., Vallehermoso Renta, S.AAU. y Valoriza, S.L; a 31.12.2000,
Vallehermoso, S.A. detentaba el 100% del capital social de dichas sociedades.

> Tomas de participaciones minoritarias en el capital de Comunicaciones Aviron y en el de
Euroresidencias Gestion, ambas en el 10%.

Las sociedades participadas por Vallehermoso, S.A. que han presentado resultados mas
significativos en 2000 han sido las siguientes:

Resuitados Positivos: Millones de Pesetas
> Vallehermoso Division Promocion 5682
» Vallehermoso Renta 1.901
» Sanjuva 340
> Poro Pi 157
> Integra (46,25%) 75
> Valleagora 74

Resultados Negativos
» Valoriza (171}
> Valiehermoso Telecom (87)




+ PROFORMA 2000: Grupo Vallehermoso + Grupo Prima Inmobiliaria

Si bien la operacion sobre Prima Inmebiliaria tiene efectos econdémicos desde el 1 de enero de 2001,
al objeto de ilustrar mejor la repercusion que dicha operacion tiene en el Grupo Vallehermoso, se
adelanta en términos de Proforma el ejercicio 2000 por agregacion de las principales magnitudes

econémicas de ambos grupos:
Millones de Pesetas

RESULTADO ATRIBUIDO 17.866
CIFRA DE NEGOCIO :
. Por Arendamientos 16.719
. Por Ventas (") 85.806
. Por Servicios 4.148
TOTAL CIFRA DE NEGOCIO () 106.673

() Incluidas las ventas de activos fijos inmobiliarios
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El ejercicio 2000 ha supuesto el desErENNARERIEIENN
Vallehermoso en la Ultima década, i ISRRNEENIC un fuerte movimiento de fondos: se
han aplicado recursos a inversiones JSERRERS Eilizados, a existencias, a reduccion de
deuda ﬁrgba a3 largo plazo, a div o de maniobra operativo por mas de
65.000‘:({_;}? g pesetas.

Dichas aplicaciones se financiaron en un 33% con autofinanciacion, y en un 67% con nuevo
endeudamiento retribuido. '

La inversién nueva realizada en 2000 por ¢! Grupe Vallehermoso en activo inmovilizado ha
ascendido a 23.630 miliones de pesetas, de los que 21.370 millones de pesetas se han
aplicado a activos para alquiler y 2.260 miliones de pesetas a inversiones financieras y
otras, entre las que destacan la compra de acciones propias por 1.389 millones de pesetas
para cubrir el programa de stock options aprobado por ia Junta General de Accionistas.

En existencias netas, la inversion materializada ha sido de 32.205 millones de pesetas,
destacando el intenso programa de compra de suelo por 31.339 miilones de pesetas y la
inversién en obra por mas de 48.600 millones de pesetas.

El cash-flow generado, después de impuestos, se ha elevado a 14.936 millones de pesetas,
con el que se ha financiado el 63% de la nueva inversién en activo inmovilizado.
Considerando [a autofinanciacion procedente de la desinversidbn en inmovilizado, Ia
financiaciéon con recursos autogenerados por el grupo ha representado el 92% de la
inversion total en inmovilizado.

Los recursos propios del Grupe Vallehermoso ascendian a 31.12.2000 a 108.338 millones .
de pesetas (después del reparto de 4.254 millones de pesetas de dividendos efectuados en
el ejercicio), lo que supone un crecimiento de 7.008 millones de pesetas respecto a la
situacion a 31.12.99

El' endeudamiento financiero del Grupo, 119.483 millones de pesetas, ha aumentado en
43.319 millones de pesetas, siendo el 68% del endeudamiento total a largo plazo. A pesar
del fuerte incremento del endeudamiento retribuido y, consecuentemente, de los costes
financieros, la cobertura de ios intereses con el cash-flow operative bruto presenta un valor
superior a 4,7 veces.

A continuacién se muestra la evolucién de la estructura de la deuda retribuida de! Grupo,
ciasificada por riesgo de tipo de interés y el coste medio de la misma:

31.12.99 31.12.00
Millones Miliones
Ptas. Ptas

> Deuda a Tipo Fijo 22.967 a0

» Deuda a Tipo Variable 41.207 54 49

» Deuda a Tipo Variable protegida 12.000 16 722.000 18
76:174 . A00T. T 119 493 900 .0

» Coste Medio Anual de la Deuda (%) — . 5,41 L .:f";_-':._:_‘} s 5 55

Las principales actuaciones de captacion de recursos ajenos desarrolladas durante el
ejercicio han sido las siguientes:

> Emisiones de Pagarés por un importe equivalente a 61.314 millones de pesetas, al
amparo del programa de emision registrado en la C.N.M.V. y cotizando en el
mercado secundario de ALAF. La deuda media del! programa ha sido de 19.856
millocnes de pesetas en el afio, siendo de deuda final de 23.876 millones de pesetas.




> Formalizacion de operaciones de cobertura de riesgo de interés en los mercados de
productos financieros derivados hasta alcanzar a 31.12.00 un total de 22.000
millones de pesetas, equivalente al 27,3% de la deuda dispuesta a tipo variable y al
18,4% de la total.

» Formalizacién de nuevas lineas de crédito y renovaciones de otras, por un total de
44 550 millones de pesetas, alcanzando una disponibilidad total de lineas de crédito
a 31.12.00 de 70.900 millones de pesetas.

Por otra parte, al objeto de aumentar la flexibilidad en la disposicién de deuda, mejorar ia
capacidad de adaptacion de sus condiciones al mercado y reducir los costes, Ia financiacion
del circulante se ha continuado realizando en mayor medida mediante instrumentos distintos -
a los préstamos hipotecarios subrogables, reservando éstos al momento inmediatamente
anterior al de la entrega de los productos. De esta forma, se evitan costes innecesarios a la
vez que se facilita a los compradores la disposicion de financiacion en las mejores
condiciones del mercado.

El saido a final de afic de préstamos hipotecarios subrogabies, 3.996 millones de pesetas,
ha aumentado un 125% respecto a la situacién de cierre de 1999.

En los ultimos ejercicios, el Grupo Vallehermoso ha fortalecido y equilibrado de forma
_ significativa su estructura econdmica, diversificando convenientemente sus activos
inmobiliarios, tanto los destinados a la promocién como los destinados a alquiler, a la vez
que ha orientado su estructura financiera al objeto de reducir su coste medio de capital
cubriendo adecuadamente ei nivel de riesgo financiero.

Como consecuencia dei creciente ritmo de generacion de beneficios, el impacto del aumento
del endeudamiento financiero se absorbe con suficiente holgura pudiende ratificarse esta
afirmacion observando la evolucién de dos indicadores altamente representativos:

|

» Gastos Finanderos / Resultado en Operaciones % 183 14,8 131 LEsEE
» - EBITDA/ Intereses N° veces 3.2 42 52 i

=, !

A continuacion se presenta la evolucion de la estructura financiera del Grupo en los ultimos
anos:

ESTRUCTURA FINANCIERA 20000 1999 1998 1897 1996 1985 1984
» Recursos Propios 43,2 48,7 52,0 533 53,0 494
» Recursos Ajenos a largo plazo 346 34,2 29,3 28,5 3298 219
» Recursos Permanentes 77.8 828 813 81,8 85,9 71.3
» Recursos Ajenos acorto plazo  :desd2: 222 17,1 18,7 18,2 14,1 28,7
Total Pasivo ::400,0 100,0 100,60 100,0 1000 00,0  100,0

FONDO DE MANIOBRA 20000 1999 1998 1997 1896 1985 1994
» Millones de Pesetas 78820 75002 67.148 58.946 62040 67486 52.778

" > % sobre Activo Circulante 441 589 864 639 669 743 517
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ero es la siguiente:

Variacién 00/99

31,1296 31.12.95 311294 M.Ptas. LA
» Créditos y Préstamas 21.757 25529 21.43§ 25395 1245
» Préstamos HBdideSbs8 3 11213 10766 9979 9762 799
> Obligaciones FATFRA §.000 - - ©. -
> Pagarés 3.300 2.300 1.850 6.569 380
> Deuda con Empresas Asociadas 2 165 23 {738) (93,5
»  Préstamos Hipotecarios subrogables - 1.775 2.608 2.367 5.446 5803 341 2221 1252
» Descuento de efectos =691 581 639 386 562 404 456 110 19,0
Total 419493 76.174 52960 49896  47.280 44.767 36.954 43319 56,9

En el mes de junio, Vallehermoso y Prima Inmobiliaria alcanzaron un acuerdo amistoso de
integracion de sus actividades de renta. La operaciéon acordada se instrumentaba en tres

fases:
- QPA de Vallehermoso, S.A. sobre el 49,17% del capital de Prima Inmobiliaria.

- Fusién entre Vallehermoso Renta y Prima Inmobiliaria, para lo cual era preciso
previamente proceder a una filializacién de Valiehermoso para segregar su actividad
de renta. A

Con esta fusion, Vallehermoso alcanzaria el 65% del capital de la Sociedad resultante.
- OPA de Vallehermoso, S.A. por el 17,81% restante de la Sociedad Fusionada.

Vallehermoso, S.A. presentd ante la C.N.M.V., para su verificacién y registro, el folleto de la
primera OPA. _ .

Con posterioridad al citado acuerdo, el dia 13 de julio de 2000 los Consejos de
Administracién de Vallehermoso, S.A. y Prima Inmobiiiaria aprobaron un acuerdo para
simplificar y acelerar la integracion de sus actividades de renta.

Dicho acuerdo supone mantenér en todos sus términos, estratégicos, econdmicos y
financieros, los objetivos de la operacion planteada en ei mes de junio, si bien se modifica la
estructura de la operacion gue ha quedado planteada de la siguiente forma:

- Fusién de Vallehermoso Renta con Prima inmobiiiaria con los mismos parametros de
valoracién y relacién de canje que en la anterior estructura y con igual premisa de
crear Vallehermoso previamente la filial de Renta.

- QPA de Vallehermoso, S.A. sobre el 35% de la sociedad resultante de la fusion de
Prima Inmobiliaria con la filial de Vallehermoso dedicada al negocio de alquiteres.

La contraprestacion que Vallehermoso ofrecera a los accionistas de Prima Inmabiliaria es
mixta;

Pago en metalico de 7 euros por cada accién de Prima Inmobiliaria.
Entrega de acciones de Vallehermoso, S.A. a razén de 13 acciones de Vallehermaoso,
S.A. por cada 20 acciones de Prima Inmobiliaria.

En definitiva, la operacién asciende, vaiorando las acciones nuevas de Valiehermoso, S.A. a
canjear a precio de mercado del dia 9 de junio en que se dio a conocer al mercado los
contactos para aicanzar el acuerdo, a 77.000 millones de pesetas, de los que 47.000
millones de pesetas corresponderan al pago en metaiico.



Los principales objetivos que se pretenden alcanzar con la operacién descrita son los
siguientes:

- Crear valor para los accionistas mediante el fortalecimiento de la posicién competitiva
y de liderazgo en el mercado doméstico, aprovechamiento de sinergias operativas y
fiscales y aumento del tamafio del Grupo.

- Consolidar la orientacion estratégica del Grupo Vallehermoso como grupo inmobiliario
mixto y equilibrado, alcanzando un mayor equilibrio entre las actividades de
promocion y de rentas, con mayor recurrencia y estabilidad de resultados.

- Crecer significativamente en la actividad de rentas dentro del mercado domeéstico.

El 28 de Julio, en Junta General Extraordinaria, los accionistas de Vallehermoso aprobaron
la nueva estructura organizativa en tres sociedades y autorizaron la fusion por absorcion de
la filial de Rentas de Vallehermoso por Prima Inmobiliaria. En la misma fecha el Consejo de
Administracién de Vallehermoso, S.A., en ejercicio de esta autorizacion, acordd la
aportacion de la rama de actividad de amendamiento de bienes inmuebles a la sociedad
Vallehermoso Renta, S.A.U., sociedad 100% participada por Vallehermmoso, S.A.

Dicha aportacion de la rama de actividad de arrendamientos se efectué a finales del mes de
. agosto.

Las corespondientes a las actividades de Promocidn y Servicios se realizaron a finales de
Qctubre.

En el mes de Noviembre las respectivas Juntas Generales de Accionistas de Prima
Inmobiliaria y de Vallehermoso Renta aprobaron el proyecto de fusion entre ambas siendo
la absorbente Prima Inmobiliaria. La fusion tendra efectos econémicos desde el dia 1 de
Enero de 2001. La escritura de fusion se firmé el dia 24 de Enero de 2001.

Asi mismo, se celebrd Junta General Extraordinaria de Vallehermoso, S.A. el dia 30 de
Noviembre que acordé ampliar el Capital Social por un importe nominal de hasta 26,3
millones de euros, mediante la emision de hasta un maximo de 26,3 millones de nuevas
acciones, al objeto de atender a parte de la contraprestacion que Vallehermoso ofrecera a
los accionistas de Prima Inmobiliaria en la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones a
realizar sobre dicha Compaiiia. La citada Junta General Extraordinaria nombré a D. John
Goémez Hall Consejero de Vallehermoso, S.A. Dicho nombramiento sera eficaz en la fecha
de inscripcion en el Registro Mercanti! de la escritura de fusién de Vallehermoso Renta y
Prima Inmobiliaria.

Una vez inscrita en el Registro la escritura de fusion entre Valiehermoso Renta y Prima
Inmobiliaria, Vallehermoso, S.A. ha iniciado el proceso de la Oferta Publica de Adquisicion
de Acciones sobre la sociedad resultante de la fusidén, denominada Testa, S.A., presentando
el dia 26 de enero de 2001 ante la C.N.M.V. el folieto correspondiente para su verificacion y
registro.

Al objéto de financiar la OPA lanzada sobre Testa y otras necesidades corporativas,
Vallehermoso, S.A. ha firmado el dia 28 de diciembre un Préstamo Sindicado, con 22
entidades financieras, por 340 miliones de euros, a un plazo de siete afios.

La disponibiiidad de los fondos del Préstamo Sindicado es efectiva a partir de los primeros
dias de enero de 2001.
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El desarrollo del mercado inmobil NG
las préitéidted Lspeciaimente en MAHEEE
de la démandase refiere.

pn el ejercicio 2000 ha desbordado
on de precios de venta e intensidad

La fortaleza de la DEMANDA ha superado el fuerte, aunque en progresiva
desaceleracion, ritmo de crecimiento de construccidn de edificacidn residencial. La
consecuencia de este desequilibic ha sido el indeseado crecimiento
desproporcionado del precio de la vivienda, que la mayoria de los analistas y
operadores han situado entre el 12% y el 13% en tasa interanual.

En el subsector de oficinas, la intensidad de la demanda y la escasa capacidad de
oferta nueva han originado un fuerte crecimiento de los precios, tanto de venta como
de alquileres, a la vez que han reducido la superficie desocupada a un entomno del
1.5% al 2,5% en los principales mercados.

Por lo que se refiere a la OFERTA, los principales indicadores adelantados de
coyuntura sefalan una paulatina ralentizacién en la tendencia de crecimiento de la
construccion de edificacion residencial.

Esta tendencia decreciente de la produccion no representa debilidad o agotamiento del
mercado, sino que obedece a la logica respuesta de los empresarios a una previsible
moderacién de la demanda, dada la importante absorcion de la demanda embalsada
de afios anteriores y la evolucion de los precios y de las condiciones de financiacion
para los compradores.

No obstante, las estimaciones apuntan a un incremento de la actividad de construccion
para edificacién residencial nueva para el conjunto de! afio 2000 del 8% - 8% en
términos reales. Si bien los ritmos de evolucidn son decrecientes, continGan siendo
fuertes y consistentes. Conviene sefialar que la base comparativa es el ejercicio 1899,
afio de maxima actividad y crecimiento de la Gltima década, que amojd fuertes
crecimientos en numero de viviendas iniciadas (+ 20% sobre 1998) y en ndmero de
viviendas visadas (+ 40% en el primer semestre).

Si bien las previsiones mas ampliamente compartidas por los analistas del mercado en
cuanto a solidez de ia demanda se han visto desbordadas, contintia siendo mayoritara
la estimacion de una demanda estructural estable entre 300.000 y 350.000 viviendas
por afo. -

Dado que este nivel de actividad es el adecuado para un desarroiic normalizado del
proceso productivo y que el escenario actual de estabilidad econdmica y crecimiento
sostenido parece pueda prolongarse en los préximos afios, el equilibrio del mercado
residencial se podra alcanzar una vez se absorba la demanda embalsada, no
satisfecha, en la década de los 90 y transformada en solvente en los Uitimos afios. A
lograr este punto deseado de equilibrio contribuird la entrada en el mercado de la
fuerte produccion iniciada en 1999 y ia contraccion adicional de la demanda originada
por el aumento de los tipos de interés y de los precios de los productos. En este
sentido es especialmente relevante e! fuerte impacto que ambos factores han tenido
en el grado de esfuerzo neto sobre renta familiar para acceder a la vivienda: a final de
2000 supera el 30%, 2 puntos porcentuales superior al de hace un afno,

Es de esperar gue cuando esto ocurra, la intensidad de la demanda se normalice y su
debilitamiento relativo contribuya decisivamente a rebajar las tensiones inflacionistas
de factores determinantes del proceso: tanto los precios de los productos finales, como




de los materiales como el nivel de sobresaturacion de la capacidad instalada de
produccidn tenderan a moderarse y, de esta forma, ayudaran a consolidar las
expectativas de desarrollo mas equilibrado del mercado.

Previsiblemente, el efecto de esta racional, y nada traumatica, correccion de las
condiciones del mercado introducira en los propietarios de suelo una percepcion de
cambio apreciable en la coyuntura inmobiliaria que les aconseje asumir una mas
prudente expectativa de crecimiento de valor de sus activos, lo que se debiera traducir
en una moderacion de los precios del suelo y, a cambio, en una mayor dinamica

transaccional.

Por lo que se refiere a la edificacién no residencial, se espera una evolucién
consistente de la actividad en los proximos meses y una intensidad en el ritmo de
crecimiento de la inversién en construccién ligeramente superior a la residencial. Ei
vigor del crecimiento empresarial, especialmente en el sector de empresas ligadas a
las nuevas tecnologias, la necesaria adaptacion competitiva de las instalaciones
logisticas mediante su modernizacion y el adecuado equipamiento comercial de
ciudades de pobiacién intermedia, generarén suficiente demanda para el desarmollo
sostenido de la actividad en edificacién no residencial durante los préximos afios.

Por todo lo expuesto anteriormente, se espera que el afio 2001 sea un afio de
progresiva desaceleracion de la actividad residencial, consecuencia de la
normalizacién necesaria y deseada de las condiciones de oferta y de demanda, y de
sustancial mantenimiento de la edificacién no residencial: para aquélla se estima un
crecimiento en términos reales de la inversién en construccion del 5,5% - 6,5% y del
8% - 9% para la inversion en edificacién no residencial.
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Grupo Vallehermoso

Baiancg ge gi._}uacién consolidad ”c.wca RN bre de 2000 y 1999
(Exptsados En millones de pesetas] — —m

Activo 2000 1999
Inmovilizado
Gastos de establecimiento 74 14
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 5) 6211 6199
Inmovilizaciones materiales (Nota &)
Terrenos 3559 6 049
Construcciones para arrendamiento 103 910 84 582
Construcciones para uso propio 832 794
Otros conceptos 1047 1949
Construcciones en curso 14 773 11118
Amortizacién acumulada { 9623) (9 350)
Provisién depreciacion inmovilizado { 400) ( 400)
114 098 93 742
Inmovilizaciones financieras (Nota 7) 5075 "4 825 -
Deudores a largo plazo (Nota 10) 4376 2 260
Acciones propias sociedad dominante (Nota 8) 1389 -
Total inmovilizado 131223 107 040
Castos a distribuir en varios ejercicios (Nota 4(g)} . 1139 1537
Active circulante
Existencias (Nota 9)
Inmuebles 6 298 - 3488
Prornociones en curso 37 380 16 871
Solares 71833 69 907
Adaptacién de terrenos 1812 3578
Anticipos a proveedores 6 885 1125
Provisién por depreciacion ( 273) ( 290)
123 935 94 679
Deudores (Nota 10) 54177 31897
Inversiones financieras temporales (Nota 11) 654 548
Tesoreria 121 253
Ajustes por periodificacion 9 1
Total activo circulante 178 896 127 378
Total activo 311 258 235955

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.



Grupce Valiehermoso

Balances de situacion consolidados al 31 de diciembre de 2000 y 1999

(Expresados en millones de pesetas)

Pasivo

Fondos propios (Nota 12)

Capital suscrito

Prima de emisién

Reserva de revalorizacién

Ortras reservas de la sociedad dominante

Reservas en sociedades consolidadas por integracion giobal
y proporcional

Reservas en sociedades puestas en equivalencia
Diferencias de conversion de sociedades puestas en

equivalencia

Diferencias de conversion de sociedades por integracion global

y proporcional

Beneficio consolidado

Beneficio atribuido a socios externos (Nota 13)

Dividendo a cuenta del ejercicio

Total fondos propios

Socios externos (Nota 13)

Diferencias negativas de consolidacion (Nota 14)

ingresos a distribuir en varios ejercicios (Nota 4)
Provisiones para riesgos y gastos (Nota 15)
Acreedores a largo plazo

Emision obligaciones y otros valores negociables (Nota 16)
Entidades de crédito (Nota 16)

Otros acreedores (Notas 16y 17)

Empresas del grupo y asociadas

Desembolsos pendientes sobre acciones, no exigidos
Total acreedores a largo plazo
Acreedores a corto plazo

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables (Nota 16}
Entidades de crédito (Nota 16)

Acreedores comerciales (Nota 18)

Otras deudas no comerciales (Nota 19)

Ajustes por periodificacion

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

2000 1999
21474 21 474
30 345 30 345

2147 2147
45 464 40 757

1439 1273

{ 1611) ( 1647
( 11) 26
10 10

13 363 8 434

( 27) { 84)
{( 4254) { 1405)
108 339 101 330
456 458
100 100

732 196
3124 2 850
17 983 22 983
53 086 23 326
27 412 26 544
51 789

- 24

98 532 73 666
29 437 17 808
9 656 1984
44 314 27 510
16 476 10 047
92 6

99 975 57 355
311258 235 955
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Grupo Vallehermoso
Cue ps’e-gdida y ganancias B APRll los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre-de 2000 y 1999
(Expresadas en millones de pesetas)

Gastos 2000 1999
Aprovisionamientos (Nota 9) 71943 54 249
Movimiento interno entre existencias e inmovilizado (Notas 6 y 9) ( 4182y ( 7630
Gastos de personal (Nota 21) 4 595 3472
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 1520 137z
Variacion de las provisiones de trifico (Notas 9 y 10) 90 11
Variacion de las provisiones para riesgos y gastos 240 782
Otros gastos de explotacion 5548 3 942
Total gastos de explotacién 79 754 56 198
Beneficios de explotacién _ 20 806 13 561
Castos financieros

Castos financieros y gastos asimilados de terceros 5750 3623
Variacién de las provisiones de inversiones financieras 15 -
Total gastos financieros ‘ 5765 - 3623
Amortizacion del fondo de comercio - 206
Beneficios de las actividades ordinarias .16 261 10 738
Variacién de las provisiones de inmovilizado inmaterial, material

y cartera de control 376 { 264)
Pérdidas y gastos extraordinarios - -
Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial, material y

cartera de control 117 148
Gastos extraordinarios (Nota 26) 1205 1083
Castos y pérdidas de ejercicios anteriores : 116 7
Total pérdidas y gastos extraordinarios 2014 974
Resultados extraordinarios positivos 4010 2295
Beneficios antes de impuestos 20271 13 033
impuesto sobre Sociedades (Nota 24) { 6908) ( 4599)
Beneficios del ejercicio 13 363 8 434
Beneficio atribuido a socios externos (Nota 13} 27 84

Beneficio del ejercicio atribuible a la sociedad dominante
(Nota 12 (g)) 13 336 8 350

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.




Grupo Vallehermoso

Cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas para los ejercicios anuales terminados el 31 ‘
de diciembre de 2000 y 1999 ‘ .
{(Expresadas en millones de pesetas)

Ingresos 2000 1999
Importe neto de la cifra de negocios (Nota 20) 79 218 55065
Aumento de existencias (Nota 9) 21174 14 106
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado
{Notas 6y 9) 7 485
Otros ingresos de explotacion 161 103
Total ingresos de explotacion 100 560 69 759
ingresos financieros

Ingresos de participaciones en capital 4 1
Ingresos de otros valores mobiliarios y de créditos del activo

Inmovilizado 56 51
Intereses intercalarios y otros gastos incorporados a la

Produccion (Notas 6y 9) 1081 864
Otros intereses e ingresos asimilados ‘ 62 81
Total ingresos financieros 1203 997
Resultados financieros negativos 4562 2626
Participaciones en beneficios de Sociedades en equivalencia

{Nota 7} 17 .9
Beneficios e ingresos extraordinarios

Beneficios en la enajenacién de inmovilizado (Nota 23) 3857 2532
Beneficios en enajenacién de participaciones 1829 465
Ingresos extraordinarios 180 245
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 158 27
Tota! beneficios e ingresos extraordinarios 6 024 3 269
Pérdida atribuida a socios externos (Nota 13) ' - -

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
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Grupo Vallehermoso

Memeoriagie {as cuentas anuaies o] LIS ejercicios terminados el 31 de
diciembiExie€ 2000 y 1999
(Expresada en miliones de pesetas - PMlis)

1. Naturaleza y actividades principales

Vallehermoso, S.A. (la Sociedad o la Matriz) se constituyd como sociedad andnima en
Espafia el 3 de julio de 1921, por un periodo de tiempo indefinido. Por acuerdo de |a
Junta General de Accionistas de fecha 22 de diciembre de 1988, la Sociedad se fusiong
por absorcién con Corporacién Inmobiliaria Hispamer, S.A. y con inmobiliaria para e
Fomento de Arrendamientos, S.A. INMOBANIF). Las sociedades fusionadas
revalorizaron sus activos por un importe de 3.539 millones de pesetas.

Su objeto social y su actividad principal consiste en el desarrollo de todas aquellas
actividades dirigidas a la adquisicién y construccion de fincas urbanas, para su
explotacién en forma de arriendo o para su venta. La composicion de las ventas se
desglosa en la Nota 20.

Con fecha 28 de septiembre de 1991, la junta General de Accionistas aprobd la fusién
de Vallehermoso, S.A. con las sociedades participadas, directa o indirectamente al
100%, Procyt, S.A. y Aljamar, S.A., mediante la absorcion de las mismas, con el
consiguiente traspaso en bloque de la totalidad del patrimonio social de las sociedades
absorbidas,

Un detalle de las sociedades dependientes que forman el Grupo Vallehermoso (en
adelante el Grupo), asi como sus actividades y domicilios sociales, y aquellas otras -
sociedades que no se consolidan por no ser significativas, se incluye en el Anexo Il de
esta memoria, el cual forma parte integrante de esta Nota. La actividad principal del
Crupo se centra en el sector inmobiliario.

Durante este ejercicio se ha lievado a cabo un proceso de reestructuracion del Grupo
Vallehermoso, consistente en la filializacién de ias actividades de arrendamiento de
inmuebles, promocidn inmabiliaria y servicios. Para elio, durante el ejercicio se han
realizado las siguientes operaciones:

1. Con fecha 18 de agosto de 2000, Vallehermoso, S.A. suscribié una ampliacién
de capital de Vallehermoso Renta, 5.A. (antes Inibérica, 5.A.) por un importe
total, incluida prima de emision, de 63.619 millones de pesetas, mediante
aportacién no dineraria de la rama de actividad correspondiente al
arrendamiento de inmuebies.

2.  Confecha 31 de octubre de 2000, Vallehermoso, S.A. suscribié una ampliacién
de capital de Vallehermoso Divisién Promocidn, $.A. (antes Hispaland, S.A.) por
un importe total, incluida prima de emisién, de 34.940 millones de pesetas,
mediante aportacién no dineraria de la rama de actividad correspondiente a la
promocién inmobiliaria.




Grupo Vallehermoso

Memaria de las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2000 y 1999
{(Expresada en millones de pesetas - PMIls)

3.  Con fecha 31 de octubre de 2000, Valiechermoso. S.A. constituyé la sociedad
Valoriza, S.L. de la que adquirié el 100% de participacién por un importe total
de 483 millones de pesetas, mediante aportacidn no dineraria de {a rama de
actividad correspondiente a servicios.

La junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 3C d2 noviembre, acordé
la ampliacion de capital de Vallehermoso, S.A. con el objeto de servir de
contraprestacion en la Oferta Publica de Adquisicion de las acciones de Prima
inmobiliaria, S.A., sujeta a la condicién suspensiva de la inscripcién en el registro
Mercantil de la escritura de fusién de Vallehermoso Renta, S.A. y Prima Inmobiliaria,
S.A.

Las siguientes sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion han sido objeto
de auditoria al 31 de diciembre de 2000 por otros auditores distintos de los de
Vallehermoso, S.A.:

- Promociones Residenciales Sofetral, 5.A. {(Arthur Andersen)
- Lusivial, S.A. (Arthur Andersen)

Los porcentajes de participacion que Vallehermoso, S.A. detenta en estas sociedades al
31 de diciembre de 2000 se muestran en el Anexo !l de esta memoria. Los activos de
estas sociedades participadas en su conjunto representan, un 0,62% vy sus resultados
netos no tienen impacto en el resultado consolidado.

La totalidad de las sociedades dependientes incluidas en las cuentas anuales
consolidadas tienen como fecha de cierre de sus ejercicios sociales el 31 de diciembre
de cada ano.

2.  Bases de presentacion y consolidacion de las cuentas anuales

En cumplimiento de |a legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado las cuentas anuales consolidadas del Grupo de acuerdo con el Plan General
de Contabilidad y las Normas de adaptacién de dicho Plan para las empresas
inmobiliarias, asi como las normas de consolidacién, habiendo sido preparadas a partir
de los registros contables de las sociedades dependientes que integran el Grupo, y
estimandose que seran aprobadas sin variaciones significativas.

Las cuentas anuales consolidadas def ejercicio 1999 fueron aprobadas en junta General
Ordinaria de fecha 14 de abril de 2000.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales
consolidadas, el balance de situacion consolidado, fa cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada y esta memoria, estdn expresadas en millones de pesetas.
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En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas se han seguido los criterios y
formatos de presentacion recogidos en las normas para la formulacion de cuentas
anuales consolidadas establecidos por el Real Decreto 1815/91, de 20 de diciembre.
Asimismo, de conformidad con dicha normativa se consideré como fecha de primera
consolidacion para la determinacién de los fondos de comercio y las diferencias
negativas de consolidacién el 1 de enero de 1991.

La consolidacién se ha efectuado en base a los siguientes criterios:
- Empresas del grupo: han sido consolidadas por el método de integracion global,

- Sociedades multigrupo, uniones temporales de empresas y comunidades de
bienes: han sido consolidadas por el método de integracion proporcional.

- Empresas asociadas: han sido consolidados por el método de puesta en
equivalencia.

Las cuentas anuales de las sociedades consolidadas que vienen expresadas en moneda
extranjera han sido convertidas a pesetas en base al método del tipo de cambio de
cierre, que consiste en utilizar el tipo de cambio de cierre de cada ejercicio para los
activos y los pasivos, y al tipo de cambio promedio del ejercicio para las cuentas de
ingresos y gastos.

Todas las cuentas y transacciones significativas entre las sociedades consolidadas han
sido eliminadas en el proceso de consolidacion y la participacion de terceros en el
patrimonio neto consolidado del Grupo y en sus resultados se presentan en el epigrafe
"Socios externos” de los balances de situacion consolidados y en el epigrafe "Beneficio
o Pérdidas atribuido a socios externos” de las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas.
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3. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién de los resultados de la Sociedad matriz para el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2000, formulada por los Administradores y pendiente
de aprobacién por la junta General de Accionistas, es la siguiente:

Bases de reparto

Pérdidas y ganancias 8 690
Distribucién ‘ : 8 690
A dividendos 4254
A reserva voluntaria 4 436

8 690

La distribucién de resultados de la Sociedad matriz correspondiente al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 1999, efectuada durante 2000, se presenta con el
detalie del movimiento de fondos propios en el Anexo Ili de la Nota 12.

El Consejo de Administracién, el 21 de junio de 2000, acordé pagar a los accionistas, a
cuenta del dividendo que acuerde la Junta General, un 5% del valor nominal de la

accién,

Este reparto a cuenta ascendi6 a un total de 1.065 millones de pesetas.
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Se incluye a continuacion el cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio
suficiente que tuvo en cuenta el Consejo de Administracién al decidir sobre el pago a
cuenta del dividendo del ejercicio 2000:

Importe
Resultado contable neto a 31 de mayo de 2000 4142
“
Prevision del pago a cuenta 5% del valor nominal de las acciones 1065
Prevision de tesoreria del periodo comprendido entre el 31 de
mayo de 2000 y ese mismo dia de 2001 -
- Saido de tesoreria al 31 de mayo de 2000 9 480
- Cobros proyectados en el periodo considerado 162 320
- Pagos proyectados en el periodo considerado
(incluido el pago a cuenta) 157 602
Saldo de tesoreria al 31 de mayo de 2001 14 198

La liquidez existente en |a fecha de declaracion del dividendo a cuenta es superior al
importe bruto del mismo, existiendo un estudio de liquidez que abarca un periodo de
doce meses posterior al mismo, y que muestra situacion de liquidez suficiente para
efectuar el pago del citado dividendo.

Asimismo, el Consejo de Administracién, el 18 de diciembre de 2000, acordé pagara
los accionistas, a cuenta del dividendo que acuerde la Junta General, un 15% del valor
nominal de la accién.

Este reparto a cuenta ascendi6 a un total de 3.189 millones de pesetas.
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" Se incluye a continuacién el cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio
suficiente, que tuvo en cuenta el Consejo de Administracién al decidir el segundo pago
a cuenta del dividendo del ejercicio 2000:

Importe
Resultado contable neto a 30 de noviembre de 2000 8 706
Prevision del pago a cuenta 15% de! valor nominal de las acciones 3189
Previsién de tesoreria del periodo comprendido entre el 30 de
noviembre de 2000 y ese mismo dia de 2001
- Saldo de tesoreria al 30 de noviembre de 2000 17 464
- Cobros proyectados en el periodo considerado 153573
- Pagos proyectados en el periedo considerado
(Incluido el pago a cuenta) 156 340
Saldo de tesoreria al 30 de noviembre de 2001 14 697

La liquidez existente en la fecha de declaracion del dividendo a cuenta es superior al
importe bruto del mismo, existiendo un estudio de liquidez que abarca un periodo de
doce meses posterior al mismo, y que muestra situacién de liquidez suficiente para
efectuar el pago del citado dividendo.

4.  Principios contables y normas de valoracién aplicados

Las cuentas anuales consolidadas han sido preparadas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos en la legislacién mercantil
vigente y por las normas de Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad a
las empresas inmobitiarias.

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de las cuentas
anuales son los que se describen a continuacion:

a} Castos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que incluyen fundamentalmente los incurridos en
relacién con las ampliaciones de capital efectuadas y con la constitucion de
determinadas sociedades del Grupo, se muestran al coste, netos de la
correspondiente amortizacién acumulada, gue se calcula utilizando el método
lineal sobre un periodo de 5 afnos.
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b)

c)

Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicién, y se presenta neto
de su correspondiente amortizacién acumulada. Este epigrafe recoge
principalmente concesiones administrativas que se amortizan linealmente
durante el periodo de vigencia de la concesion.

Inmovilizaciones materizales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicién o coste
de construccion, incluyendo la correspondiente repercusidn del solar y otros
costes directamente imputables, excepto determinados inmuebles construidos o
adquiridos por el Grupo con anterioridad a 1983 y destinados a explotacién en
régimen de alquiler que fueron actualizados de acuerdo con lo permitido por la
legisiacién entonces en vigor, deducidas para todos ellos las amortizaciones
acumuladas correspondientes. Asimismo, como consecuencia de la fusion
realizada en 1988 indicada en'la Nota 1, las sociedades fusionadas revalorizaron
sus activos por un importe de 3.539 millones de pesetas (véase Nota 12 {(c)}.

En construcciones en curso se incluyen los costes incurridos, ademds de todas
aquellas instalaciones y elementos que tienen caricter de permanencia, las tasas
inherentes a la construccidn y los honorarios facultativos del proyecto y
direccién de obras. Se incluye asimismo en el coste de los edificios y otras
construcciones el coste de los solares sobre los que se ha construido.

Los gastos financieros directamente relacionados con la construccion del
inmovilizado material se incluyen como parte del coste de construccién hasta la
finalizacién de la obra, en la medida en que con esta incorporacién no se supere
el valor de mercado o de reposicién, y se calculan en funcién de las necesidades
de financiacidn de la misma.

La amortizacion de los elementos def inmovilizado material se practica sobre los
valores de coste o coste actualizado siguiendo el método lineal durante los
siguientes periodos de vida util estimados:

Anos de

vida util

Construcciones para arrendamiento y uso propio 50a75
Otros conceptos:

Instalaciones técnicas y maquinaria 10

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10

Elementos de transporte 5

Equipos para proceso de informacién 4
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d)

e)

Los costes de mejora que suponen un aumento en la rentabilidad de los
inmuebles en alquiler se incorporan cada afo como mayor valor de los mismos.
Por el contrario, los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado
material que no mejoran su utilizacién o prolongan su vida til, se cargan a las
cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas en el momento en que se
producen.

El Grupo dota las oportunas provisiones por depreciacién de sus
inmovilizaciones materiales cuando existen dudas sobre la recuperabilidad de su
valor contable.

Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de renta variable no consolidados por su escasa
importancia en relacion con las cuentas anuales consolidadas en su conjunto, o,
por corresponder a participaciones accionariales inferiores al 20%, figuran
valorados a su precio de adquisicién, incluidos ios gastos inherentes a la compra
Y, en su caso, el coste de los derechos de suscripcién.

Las participaciones en sociedades consolidadas por el método de puesta en
equivalencia figuran valoradas por el porcentaje que el Grupo posee en los
fondos propios de cada sociedad.

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacién de los valores mobiliarios
no consoiidados cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara
constancia. A estos efectos, cuando se trata de participaciones en capital, se
provisiona el exceso de!l coste de adquisicidn sobre el valor tedrico contable de
las participaciones, corregido por el importe de las plusvalias tacitas adquiridas
en el momento de la compra que todavia subsisten a! cierre del ejercicio.

Acciones propias

Las acciones propias en cartera, asi como las de las Sociedad dominante
adquiridas por la Sociedad, se refiejan en e! balance por su precio de adquisicidn
o al de mercado si éste fuera menor, dotandose la correpondiente reserva
requerida por la legislacion vigente.
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h)

Fondo de comercio de consolidacién y diferencias negativas de consolidacién

El Fondo de Comercio de consolidacién que figura en el activo de las cuentas
anuales consolidadas ha sido calculado por la diferencia entre el precio de
adquisicion de las participaciones en sociedades consolidadas y el valor teérice
contable de las mismas al 1 de enero de 1991, por ser ésta la fecha de primera
consolidacién, o a la fecha efectiva de compra en el caso de adquisiciones
posteriores. La diferencia se ha asignado a existencias en los casos en que se han
identificado especificamente, considerandose, en caso contrario, como "Fondo
de Comercio de Consolidacion”, que se amortiza en un periodo de uno a cinco
afos en base a las estimaciones sobre su contribucion o no a la generacién de
ingresos futuros.

Las diferencias negativas de consolidacidn que figuran en el pasivo de las
cuentas anuales consolidadas han sido calculadas por la diferencia entre el
precio de adquisicién de las participaciones en sociedades consolidadas yel
valor tedrico-contable de las mismas al 1 de enero de 1991, por ser ésta la fecha
de primera consolidacion, o la fecha efectiva de compra en el caso de
adquisiciones posteriores, excepto las correspondientes a beneficios realizados
que han sido registrados en fondos propios bajo el epigrafe de "Otras reservas de
la sociedad dominante”. '

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Incluyen, principalmente, ios gastos incurridos en la emisién de obligaciones
convertibles o pagarés, que se imputan a resultados lineaimente a lo largo de la
vida de la emisién. Para las obligaciones que son convertidas en acciones, se
traspasan los gastos pendientes de amortizacién en el momento de la conversion
a la cuenta de gastos de ampliacién de capital recogida dentro de! epigrafe de
Gastos de Establecimiento,

Existencias

Las existencias, constituidas principalmente por solares, promociones en curso e
inmuebles terminados, destinados todos ellos a la venta, se encuentran valoradas
al precio de adquisicién o coste de ejecucién, segin el siguiente detalle:

- Inmuebies: Se valoran de acuerdo con el sistema de costes indicado mis
adelante para las promociones en curso o al precio de coste en el caso de
adquisicion de inmuebles ya construidos, incluyendo los costes
directamente relacionados con la compra.
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- Promociones en cursa: Se incluyen los costes incurridos en fas promociones
inmobiliarias cuya construccién no ha finalizado, Estos costes incluyen los
directamente aplicables a la construccién que hayan sido aprobados por los
técnicos responsables de la direccion de obra, los gastos correspondientes a
la promocion y los gastos financieros incurridos durante el periodo de
construccion.

Una vez iniciada la construccion se incluye en el valor de los edificios y
otras construcciones el valor de coste de los solares sobre los que se ha
construido,

- Solares y adaptacién de terrenos: Se encuentran valorados a su precio de
adquisicidn, incorporando los costes directamente relacionados con la
compra. Asimismo, se incluyen como mayor valor de los terrenos y solares
sin edificar los costes de urbanizacion, proyecto y planeamiento hasta el
momento de la terminacién de la obra.

El Grupo dota las oportunas provisiones por depreciacion de las existencias
cuando el coste contabilizado excede a su valor de mercado.

Clientes y efectos comerciales a cobrar

En los balances de situacién consolidados adjuntos, los saldos de clientes y
efectos comerciales a cobrar incluyen los efectos descontados pendientes de
vencimiento, figurando su contrapartida por e! mismo importe como deudas con
entidades de crédito (véase Nota 16). Los intereses financieros incorporados en
los efectos comerciales a cobrar se registran bajo el epigrafe ingresos a distribuir
en varios ejercicios y se imputan a las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas aplicando un criterio financiero.

Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en las cuentas de
pérdidas y ganancias consolidadas cuando se incurren.

Se dotan aquellas provisiones para insolvencias que permiten cubrir los saldos de
cierta antigiiedad o en los que concurren circunstancias que permitan
razonablemente su calificacién como de dudoso cobro.

Provisiones por terminacién de obras

La provision para terminacién de obras recoge los costes pendientes de incurrir
en aquellas obras cerradas para las que se han reconocido ventas.
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k)

m)

n)

o)

o)}

Préstamos hipotecarios subrogables

Los préstamos hipotecarios subrogables se incluyen en el capitulo Entidades de
crédito de los balances de situacién consolidados por los importes dispuestos.

Préstamos y deudas financieras
Las cuentas de crédito se muestran por e! importe dispuesto.
Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su
contravalor en pesetas, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en
que se realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas
en la cancelacion de los saidos provenientes de transacciones en moneda
extrajera se reconocen en las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas en el
momento en que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se
valoran en pesetas a tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre,
reconociéndose como gastos las pérdidas netas por diferencias de cambio no
realizadas y difiriéndose hasta su vencimiento !os beneficios netos no realizados.

Corto/targo plazo

En los balances de situacién consolidados adjuntos, se clasifican a corto plazo
los activos y deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo
plazo si su vencimiento supera dicho periodo.

Indemnizaciones por despido

Los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a gastos en el
momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

impuesto sobre Sociedades

Debido 2 que e! Grupo no ha solicitado el régimen de declaracién consolidada a
efectos del Impuesto sobre Sociedades, el gasto por dicho impuesto ha sido
caiculado en base al resultado contable consolidado antes de impuestos. Las
eliminaciones que se producen en el proceso de consolidacién generan efectos
impositivos que motivan el registro de impuestos anticipados en el caso de
beneficios internos o de impuestos diferidos en el caso de pérdidas.
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rminados el 31 de

Por tanto, las cuentas de impuestos anticipados e impuestos diferidos, han sido
calculadas como ia suma de todos los aportados por las sociedades del grupo

consolidadas por integracion global, mas el efecto impositivo de los ajustes de
consolidacién por eliminacién de beneficios o pérdidas internas.

La cuota a pagar del Grupo ha sido calculada mediante iz agregacion de la deuda
tributaria de cada sociedad consolidada por integracién giobal y el porcentaje
que corresponde al grupo de la cantidad a pagar por las sociedades consolidadas

por integracidn proporcional.

q}  Método de reconocimiento de las ventas

Se sigue el procedimiento de reconocer las ventas ¥ sus correspondientes costes

cuando los inmuebles se encuentran sustanciaimente terminados.

Las cantidades percibidas a cuenta, se registran como "Anticipos de clientes” en

el pasivo de los balances de situacién consolidados.

Inmovilizaciones inmateriales

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2000 y 1999 es el siguiente:

Saldo al Saldo al Saldo al
FARBE ) Alas Rajas  Traspasos 329 Ahas Bajas Traspasos  31.1.00
Aplicaciones informdticas 59 42 . 101 175 { 48 . 232
Derechos sobre bienes en
amrendamiento financiero 14 - { B - 9 . ( 9 . -
Concesiones administrativas 4272 74 Qa 2 683 6 807 1886 3142 617 6 168
Propiedad Industrial . - - . - 1 . - 1
4 345 116 (227 2 683 6917 2 062 {3195 817 6 401
Provision por depreciacion  ( 244) . 1§ - { 229) - 29 . .
Amortizacion acomulada { 358} 1126} ] { 13 ( 489) { 119) 418 - [ 190)
3743 {10) 204) 2670 6199 1943 2 548) 817 6211

Las concesiones administrativas recogen a 31 de diciembre de 2000 los derechos de
explotacién de un aparcamiento en la calle General Yagiie de Madrid durante un
periodo de 50 afos, que vence en el afio 2045. Asimismo, recoge el derecho de
explotacion de un aparcamiento en el Centro Comercial Audiorama sito en Zaragoza,
durante un periodo de 50 afos, correspondiente a una UTE en la que Vallehermoso

participa en un 50%.

También recoge una concesién administrativa en Bentaberri con el Gobierno de la
Comunidad Auténoma dei Pais Vasco por un periodo de 75 afos para la explotacion

de inmuebles en régimen de alquiler, que vence en el afio 2074,
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+7.630 millones de pesetas.

Durante 2000, se ha traspasado de inmovilizado material a inmaterial, el importe de
los costes incurridos en la promocién denominada “Campo de tiro de Leganés” y que
corresponde 2 una concesién por un periodo de 20 afos con vencimiento en el afo
2018. El importe neto de dicho traspaso ha supuesto la cantidad de 617 m; llones de
pesetas.

Los movimientos del ejercicio también recogen altas por los gastos incurridos en un
hotel objeto de una concesién administrativa con la Autoridad Portuaria de Barcelona
cuyo vencimiento es el 15 de diciembre de 2022, momento en Que se prorrogara
automaticamente hasta 2052.

Durante el ejercicio se han producido ventas que han generado un beneficio de 7
millones de pesetas.

Inmovilizaciones materiales

E! detalle y movimiento durante los ejercicios 2000 y 1999 de este capitulo de los
balances de situacién consolidados se muestran en el Anexo |, que forma parte
integrante de esta Nota.

Durante el ejercicio se han producido traspasos desde la cuenta de existencias que
ascienden a 4.182 millones de pesetas, existiendo traspasos en 1999 por importe de

Asimismo, durante el ejercicio 1999, el Grupo doté una provisidn por depreciacion
del inmovilizado por importe de 400 miliones de pesetas por el exceso del valor .
contable de un edificio de oficinas sobre el valor de mercado, y revertid una provisién
por 664 millones de pesetas. Durante el ejercicio 2000 no se han producido
movimientos en las provisiones de inmovilizado material.

La sociedad matriz, haciendo uso de las distintas disposiciones fiscales de
actualizacion de activos hasta 1983, incrementd el coste y la amortizacién acumulada
de su inmovilizado material por un importe neto de 7.303 millones de pesetas.
Ademds, como consecuencia de la fusién llevada a cabo en el ejercicio 1988 (véase
Nota 1), la Sociedad y las sociedades absorbidas revalorizaron sus activos materiales
por un importe total de 3.539 miliones de pesetas (Nota 12(c)).

Durante 2000 se han iniciado las obras de edificacién de inmuebles cuyo destino es la
explotacion en régimen de arrendamiento, dando origen a la capitalizacién de gastos
financieros por importe de 195 millones de pesetas. En 1999 se capitalizaron gastos
financieros por importe de 182 millones de pesetas.
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Al 31 de diciembre de 2000, determinados inmuebles se encuentran hipotecados por
un importe de 22.114 millones de pesetas (12.352 millones de pesetas en 1999), en
garantia de la devolucion de ciertos préstamos bancarios (véase Nota 16).

Durante el ejercicio 2000, la Sociedad ha realizado trabajos para su inmovilizado por
importe de 7 millones de pesetas (485 millones de pesetas en 1999).

Al 31 de diciembre de 2000 el Grupo tiene inmuebles destinados al arrendamiento por
valor de 103.910 millones de pesetas, antes de considerar la amortizacién acumulada
(84.582 millones en 1999).

7. inmovilizaciones financieras

Su composicién y movimiento durante los ejercicios 2000 y 1999 es como sigue:

Saldos al Saldos al Saldos a)
ILILE  Avmentos Bajas  31.12.99 Assmenios Bajas 31,1200

Participaciones en empresas del grupo y asociadas

no comsclidadas (véase Nota 1 y Anexo Il 54 ] {15 48 37 [ 200 65
Otras imvensiones financieras permanentes en
Sociecades fuera del Grypo 468 10 {396) 82 286 { 51 317
Orros crédiess a largo plazo 253 916 { 53 116 no { 951) 875
Depdsitos y fianzas constingidos 897 239 (141} 995 706 [ 4700 123
Participaciones en sociedades puestas en equivalencia 2 580 10 [ & 2 SA4 18 - 2 602
4 252 1184 611) 4 825 t 757 (1492) 5 090
Provision por depreciacion de inversiones financieras - - - - { 15 - { 15)
4 252 1184 %11} 4 825 1742 1492) 5075

a)  Otras inversiones financieras permanentes en sociedades fuera del Grupo

El detalle al 31 de diciembre de 2000 y 1999 representado por participaciones
accionariales inferiores al 20%, es el siguiente:

Valor neto

Coste al Provision al contable al

31.12.00 31.12.00 31.12.00

Euroresidencias Gestion, S.A. : 133 . 133
Comunicaciones Aviron, S.A. 100 (15) 85
Nova lcaria, S.A. 21 - _ 21
Otras 63 - 63

317 (15) 302
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b)

ol]

Valor neto

Coste al Provision al Contable

31.12.99 31.12.99 al 31.12.99

Nova icaria, S.A. 21 - 21
Otras 61 - 61
82 - 82

Durante el ejercicio se ha adquirido el 10% de participacién en Euroresidencias
Gestién por importe de 133 millones de pesetas y el 10% en Comunicaciones
Avirdn por importe de 100 millones de pesetas.

Durante 2000 se ha procedido a Ia venta del 20% de Banif Inmobiliaria, S.A. por
un importe de 900 millones de pesetas, generando un beneficio de 880 millones

de pesetas.
Otros créditos a largo plazo

También recoge préstamos al personal y comité de direccion para la compra de
acciones y obligaciones de Vallehermoso, 5.A., adquisicion de vivienda y otras
finalidades sociales.

Depdsitos y fianzas constituidos

Depésitos y fianzas constituidos recoge, principalmente, el 90% de las fianzas
cobradas por arrendamientos, que han sido depositadas en el Instituto de la

Vivienda.
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d)  Participaciones en sociedades puestas en eq uivalencia

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2000 y 1999 es como sigue:
2000

Saido al Resuitado conversion Otros  baloos al
31.12.99  de 2000 (Nota 12) Dividendos  movimientos 31.12.00

Parking Palau, S.A. 226 13 - - 239

Lusivial Promogao ¢ Gestao Inmobilidria, 5.A. 1398 7 - - - 1 405
Tricéfalo, S.A. 448 (&) . . . 47
Promociones Residenciales Sofetral, S.A. 512 (1) - - - 511
2 584 18 - - - 2602
199

Diferencias
Saldo al Resuitado de comversion Otros  Saldos al
31,1298 de 1999 (Nota 120 Dividendos movimientos 31.12.9%
Parking Palau, S.A. 214 12 - - - 226
Lusivial Promocac e Gesmo Inmobilidria, S A 1397 1 - - - 12398
Auxiliar de Ingemieria. S A 29 - . - 99} -
Tricéfalo. 5.A. 450 ) - - - 44g
Promociones Residenciales Soferral, 5.4 420 [IR1] - - 93 512
2 580 10 - . {6 2 534

Los importes registrados en este epigrafe corresponden a los valores teérico-
contables de las participaciones al 31 de diciembre de 2000y 1999.

Acciones propias sociedad dominante

Al 31 de diciembre de 2000, la Sociedad dominante posee 1.290.630 acciones propias
tel 1% del capital social), compradas a un cambio medio de 6,46 euros por accién. Al
cierre del ejercicio, la cotizacion fue de 6,48 euros por accién (1.078 pesetas por
accién). Dichas acciones han sido adguiridas en virtud de los acuerdos adoptados en
Junta General de Accionistas, y con el objeto de cubrir el Plan de Concesién de
Opciones sobre acciones de la Sociedad dominante para los miembros del Consejo de
Administracion y otros empleados con responsabilidad significativa (véase nota 21).

Existencias

El valor de las existencias del Grupo al 31 de diciembre de 2000 y 1999 incluye gastos
financieros y otros gastos, habiéndose incorporado durante los ejercicios 2000y 1999
unos importes de 886 y 682 millones de pesetas respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2000 y 1999, parte de los inmuebles y promociones en curso se
encuentran hipotecados en garantia de la devolucion de los préstamos bancarios
subrogables obtenidos para financiar la actividad especifica de promocion (véase Nota

16).
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E ejercicios terminados el 31 de -

10.

Un detalle de la variacién de existencias durante los ejercicios 2000 y 1999, sin incluir
los anticipos a proveedores ni la provisidn por depreciacién de existencias, es como

sigue:

Existencias iniciales

Aprovisionamientos
Coste de ventas

Movimiento interno entre existencias e inmovilizado

Existencias finales

Deudores

Ei detalle de ios deudores es como sigue:

A largo plazo
Clientes - Efectos comerciales a cobrar
Administraciones Publicas

A corto plazo

Clientes - Compradores

Clientes - Efectos comerciales a cobrar
Clientes - Arrendamientos

Clientes - Efectos impagados y dudoso cobro
Cuentas corrientes con empresas asociadas y

multigrupo

Otros deudores

Administraciones publicas

Menos, provisiones para insolvencias

2000 1999
93 844 79 587
71943 54 249
(44 282) (32 362)
(4182) © (7630

117 323 93 844

2000 1999
3 566 1464
810 796
4376 2 260
35 822 23 083
9636 4283
31 142
90 74

133 39
2578 2093
6072 2 709
54 642 32423

( 465) ( 526)
54177 31897
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" Un detalle de los vencimientos de los efectos comerciales a cobrar a largo plazo al 31

de diciembre-de 2000 y 1999, es el siguiente:

2000 1999

A dos afos 3 298 1348
A tres afos 70 48
A cuatro anos 21 32
A cinco afios 6 13
A mas de cinco afios 171 23
33566 1 464

El movimiento de la provisién para insolvencias durante ios ejercicios 2000 y 1999 ha

sido el siguiente:

Saldos al 31 de diciembre de 1998

Dotaciones del ejercicio
Aplicacidn provisién
Cancelacién saldos

Saldos al 371 de diciembre de 1999

Dotaciones de! ejercicio
Aplicacién provision
Cancelaciones de saldos

Saldos al 31 de diciembre de 2000

548

20
¢ 9
{ 33)

326

92
¢ 3)
{150}

465
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11.

12,

Los saldos deudores con Administraciones Publicas son los siguientes:

2000 1999
Hacienda Publiica deudora a largo plazo
Impuesto anticipado sobre beneficios (Nota 24) 810 796
810 796
Hacienda Pablica, deudora a corto plazo
Por retenciones y pagos a cuenta 247 33
Por IVA, y retenciones y pagos a cuenta de
ejercicios anteriores e impuesto anticipado a ¢/p 5825 2158
6072 2709
Inversiones financieras temporales
A continuacién se presenta un detalle de las inversiones financieras temporales:
2000 1999
Pagarés : . 116
Valores renta fija 22 -
Créditos a sociedades multigrupo 419 399
Intereses corto plazo:
Otros 9 30
Depdsitos y fianzas constituidos 5 3
654 548

Fondos propios

El detalle y movimiento de los fondos propios se muestra en el Anexo Il el cual forma

parte integrante de esta Nota.
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a)

b)

Capital suscrito
p

Al 31 de diciembre de 2000 el capital social de la Sociedad esta representado,
por 129.063.030 acciones al portador de 1 euro de valor nominal cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas.

En la Junta General Ordinaria celebrada el 25 de marzo de 1999 se aprobé la
ampliacién de capital por importe de 179 millones de pesetas con cargo a
reservas voluntarias, con el fin de adecuar el valor nominal de las acciones a 1
Euro (166,386 pesetas).

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.
La composicién del accionariado de la Sociedad Matriz en 2000 y 1999, segin
las notificaciones recibidas del Banco Santander Central Hispano al 16 de enero

de 2001 y al 4 de febrero de 2000 respectivamente, es la siguiente:

% de participacion 2000 % de participacién 1999

Directa Indirecta Directa Indirecta

Banco Santander Central Hispano, S.A. 26,13 3,86 26,13 0,03
The Chase Manhattan Bank NA 5,03 - 5,46 -
Otros, con participaciones inferiores al 5% 64,98 - 68,38 -
96,14 3,86 99,97 0,03

La Sociedad Matriz no ha recibido otras notificaciones directas de accionistas
corporativos (articulo 86 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anodnimas).

Al 31 de diciembre de 2000, la totalidad de las acciones de la Sociedad Matriz
emitidas y puestas en circularizacion estan admitidas a cotizacién en el Mercado
Continuo de la Bolsa.

Prima de emisién

La prima de emisidn, originada como consecuencia de los diversos aumentos de
capital social, y por la fusién realizada en el ejercicio 1988 {véase Nota 1), tiene
las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines que las reservas
voluntarias de la Matriz, incluyendo su conversién en capital social.
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¢)  Reserva de fusidn por revalorizacién Ley 76/1980

Con motivo de la fusién aprobada por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de Vallehermoso, S A. de 22 de diciembre de 1988 (véase Nota 1) y
al amparo del régimen fiscal establecido en la Ley 76/1980 de 26 de diciembre,
sobre Régimen Fiscal de las Fusiones de Empresas, la Sociedad v las sociedades
absorbidas procedieron a revalorizar determinados elementos patrimoniales
{véase Nota 6), por un importe global de 2.147 y 1.392 millones de pesetas,
respectivamente. Este Gltimo importe fue eliminado en el proceso de fusion.

En la Ley 76/80 se establece que los activos acogidos a estos beneficios fiscales
no podrdn enajenarse en un periodo minimo de cinco afios a partir de la fecha
de revalorizacién, y no impone ninguna otra restriccién para la libre
disponibilidad de'la "Reserva por revalorizacién Ley 76/80".

d)  Otfras reservas de la sociedad dominante

Un detalle de estas reservas al 31 de diciembre de 2000 y 1999 es como sigue:

2000 1999
Rezerva Ministerio de Hacienda 25.6.58 1091 1091
Reservas voluntarias 36 346 33246
Reservas de las sociedades dependientes
atribuidas a la sociedad dominante por ,
diferencias negativas en consolidacién 3559 2040
Fondo de previsidén para inversiones 884 884
Eliminaciones de ejercicios anteriores ( 711) (799
41169 36 462
Reserva legal : 4295 4 295
45 464 40 757

i)  Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias de la Matriz son de libre disposicién al 31 de
diciembre de 2000 y 1999, respectivamente.
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e)

in

iii)

iv)

Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los
beneficios de cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta
que éste alcance, al menos el 20% del capital social. Esta reserva no es
distribuible a los accionistas y s6lo podra ser utilizada para cubrir, en el caso
de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Valiehermoso tiene constituida dicha reserva en el 20% de su capital social.
Fondo de Previsién para Inversiones

Valiehermoso, S.A. se acogi6 en 1987 y 1988 a los beneficios fiscales del
Fondo de Prevision para Inversiones establecidos para las sociedades
inmobiliarias protegidas por el Real Decreto 2631/1982, de 15 de octubre.
Este fondo quedd materializado en elementos de activo fijo que tienen
relacién directa con la actividad de la sociedad.

El saldo de esta cuenta puede ser destinado a la compensacion de pérdidas
o a la ampliacién de capital, pudiendo, en su caso, dotarse simultineamente
la reserva legal. El saldo de la cuenta pendiente de aplicacion puede ser
distribuido, sin devengo de impuestos, a medida que se enajenen los activas
en que se ha invertido el fondo o a medida que estos activos se vayan
amortizando.

Eliminaciones de ejercicios anteriores

Proceden de las eliminaciones de consolidacién de ejercicios anteriores
(véase apartado (g) de esta Nota), de determinados ajustes efectuados sobre
las cifras consolidadas de dichos ejercicios y de los efectos por las
modificaciones del perimetro de consolidacion.

Reservas en sociedades consolidadas por integracién global y proporcional

Proceden de resultados de ejercicios anteriores no distribuidos de sociedades
participadas que consolidan mediante integracién global y proporcional y de
determinados ajustes sobre las cifras consolidadas de dichos ejercicios.

Reservas en sociedades puestas en equivalencia

Proceden de resultados de ejercicios anteriores no distribuidos de sociedades
participadas que consolidan mediante puesta en equivalencia y de determinados
ajustes sobre las cifras consolidadas de dichos ejercicios.
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g)  Beneficio atribuible a |a sociedad dominante
Su detalle por sociedades se presenta en el Anexo Il de esta memoria.
h)  Cantidades pagadas a cuenta del dividendo dei ejercicio 2000

El Consejo de Administracién de la sociedad matriz acordé el 21 de junio de
2000 y el 18 de diciembre de 2000 pagos a cuenta de los resultados de 2000 de
1.065 y 3.189 millones de pesetas respectivamente (véase Nota 19). Estas )
distribuciones fueron formuladas a partir de os resultados contabies netos a 31
de mayo y a 30 de noviembre de 2000, respectivamente, de importes 4,142y
8.706 millones de pesetas respectivamente, y de los estados de tesoreria del
periodo de un afo a partir de la fecha de los acuerdos que contemplan un saldo
de tesoreria suficiente para repartir dichos importes (véase Nota 3). '

i) Reserva para acciones propias
En virtud del articulo 79.3 de la Ley de Sociedades Andnimas ha sido creada esta

reserva indisponible por el importe de la autocartera, mediante el traspaso de
reservas de libre disposicién. .
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13.

14,

‘Socios externos

El detalie de este epigrafe de los balances de situacién consolidados al 31 de diciembre

de 2000 y 1999, es como sigue:

2000

Otfras  Resultado
Capital reservas del ejercicio Total
Porto Pi, S.A. 237 115 41 393
Valleagora, S.A. 1 26 7 34
Vallehermoso Telecom, S.A. 50 - 21) 29
288 141 .27 456
1999

Otras  Resultado
Capital reservas del ejercicio Total
Porto Pi, S.A. 237 74 42 353
Valleagora, S.A. ‘ 1 22 5 28
Sergesa, S.A. 14 26 37 77
252 122 84 458

Diferencias negativas de consolidaciéon

El movimiento de las diferencias negativas de consolidacién durante 2000 y 1999 es el

siguiente:

Saldo al 1 de enero de 1991 (fecha de primera consolidacion)

Aumentos ejercicio 1994
Aumnentos ejercicio 1995
Aumentos ejercicio 1996
Aumentos ejercicio 1998
Aplicacién

Saldo al 31 de diciembre de 1999

Aumentos ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2000

1258
51
98
34
46
(1 407}
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Provisiones para riesgos y gastos

El movimiento de las provisiones para riesgos y gastos durante los ejercicios 2000 y
1999 se muestra a2 continuacion:

Saldos al 31.12.98 199
Dotaciones 1638
Aplicaciones ( 779)
Saldos al 31,12.99 2 850
Dotaciones 2049
Aplicaciones (1775)
Saldos al 31.12.00 3124
El detalie de las provisiones para riesgos y gastos es el siguiente:
2000 1999
~Para responsabilidades (otros impuestos) 615 465
Provision para otros riesgos, gastos e impuestos 2 509 2385
3124 2 850
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16.

Préstamos y deudas financieras

Su detalle es el siguiente:

Pagarés

Obligaciones

Préstamos hipotecarics subrogables
Créditos y préstamos

Descuento de efectos

Deudas con empresas del grupo

Subtotal

Intereses devengados

Total

Menos vencimiento a corto plazo

Total deuda a largo plazo

Tipo de
interés medio
2000

4,33%
6,05%
.. 4,63%
6,01%
4,29%
4,29%

El vencimiento de los préstamos y deudas financieras es el siguiente:

2000
2001
2002
2003
Posteriores

Total

Tipo de
interés medio

1999 2000 1999
3.17% 23 876 17 307
6,24% 22 983 22 983
3,64% 3996 . 1775
5,98% 67 896 32739
3.32% 691 a81
3,57% 51 789
119 493 76174

1063 630

120 556 76 804
(39 093) {20 154)

81 463 56 650
2000 1999
- 19 524
38030 9 469

28 141 15071
9229 2150
44 093 29 960
119 493 76174

Los préstamos hipotecarios subrogables se encuentran garantizados mediante hipotecas

sobre existencias (véase nota 9).

Dentro del epigrafe “Créditos y préstamos* se encuentran registrados préstamos

hipotecarios por importe de 22.714 miliones de pesetas, los cuales se encuentran
garantizados mediante hipotecas sobre inmovilizaciones materiales (véase nota 6).
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17.

Las deudas con el Banco Santander Central Hispano, principal accionista de la
Sociedad Matriz, son las siguientes:

2000 1999
Préstamos hipotecarios subrogables : 3182 1745
Préstamos hipotecarios 8 443 8111
Créditos 11533 4067
Total 23158 13923

Desde el ejercicio 1996 la sociedad ha suscrito operaciones de cobertura de riesgos en
variacidn de! tipo de interés. Los instrumentos utilizados, collars y contratos de
permuta financiera de intereses (Interest Rate Swaps) permiten que a 31 de diciembre
de 2000 la deuda financiera variable se encuentre protegida en un 27,30% frente a
posibles alzas en los tipos de interés. :

Ei detalle de la deuda financiera a tipo variable protegida, en funcién de la cobertura
del riesgo es la siguiente:

Protegida:
Con Collars _ 8 000
Con LR.S. 14 000

22 000

Otros acreedores a largo plazo

Este capitulo del balance de situacién consolidado recoge, ademas de la parte a largo
plazo de! préstamo concedido por el Banco Vitalicio de Espafia y |2 Estrella, S.A. en un
75% y 25%, respectivamente (10.343 millones de pesetas en 2000 y 9.553 miliones de
pesetas en 1999), efectos a pagar a largo plazo, de los que la mayor parte vencen en el
plazo de dos afos. También incluye fianzas y depésitos recibidos.

Asimismo recoge los vencimientos a largo plazo correspondientes a Jas compras de
solares por un importe de 9.327 millones de pesetas (8.885 miliones de pesetas en

1999).

También recoge el importe de! impuesto sobre beneficios diferido por importe de
4.178 millones de pesetas, correspondiente al efecto impositivo de las diferencias
temporales del grupo en ef reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y
fiscales (Véanse notas 19 y 24).
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18.

19.

Acreedores comerciales

Su detalle es el siguiente:

Anticipos de clientes

Proveedores

Contratistas

Retenciones a contratistas

Acreedores por prestacién de servicios
Efectos a pagar a proveedores

Efectos a pagar a proveedores de solares
Facturas pendientes de recibir

Otras deudas no comerciales a corto plazo

Administraciones publicas

Otras deudas

Fianzas y depdsitos recibidos
Proveedores de inmovilizado
Dividendos a pagar (Nota 12 (h)
Otras deudas a corto plazo
Provisién por terminacién de obras

Los saldos acreedores con Administraciones pablicas son los siguientes:

Hacienda Publica, acreedora

Por IVA

Por retenciones

Impuesto sobre Sociedades (Nota 24)
Seguridad Social

2000 1999
20 980 10 581
4090 3048
5394 2777
1 644 1838
1480 858
2025 1172
8 690 7 236
11 -
44 314 27510
2000 1999
4 409 3226
28 40
98 31
1 2
3189 1405
15 364
8 736 4979
16 476 10 047
2000 1999
452 95
1214 1923
2 699 1157
44 51
4 409 3226
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Cll ejercicios terminados el 31 de -

20. importe neto de fa cifra de negocios

La distribucion de! importe de la cifra de ne

actividades, es como sigue:

Ventas de edificaciones

Ventas de terrenos y solares
Ingresos por arrendamientos
Ingresos por prestacién de servicios

Durante los mencionados ejercicios, la totalida

producido en territorio nacional.
21. Gastos de personal

Su detalle es el siguiente:

Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales

gocios de los ejercicios 2000 Y 1999, por

2000 1999
56 356 36 849
7674 5098
10 875 9403
4313 3715
79 218 55065
d de las ventas de! Grupo se han

‘2000 1999
3 600 2 964
995 508

4 585 3472

El nimero medio de empieados de! Grupo durante los ejercicios anuales terminados

en 31 de diciembre de 2000 y 1999, distribuido por categorias,

Direccién

Técnicos y titulados supericres
Administrativos

Operarios y subalternos

Total

ha sido el siguiente:

2000 1999
60 3
120 9
160 131
348 224
688 497

30



Grupo Vallehermoso

Memoria de [as cuentas anuales consolidadas de los ejercicios terminados el 31 de

diciembre de 2000 y 1999

(Expresada en millones de pesetas - PMIIs)

22.

'El Consejo de Administracion de la Sociedad ha decidido implantar un Plan de

Concesién de Opciones sobre acciones de la Sociedad para tres consejeros y otros 49
empleados con responsabilidad significativa, con el propésito de motivar y fidelizar a
los mismos y, al mismo tiempo, facilitarles formar parte del accionariado de la
Sociedad. Con fecha 14 de abril de 2000, la Junta General de Accionistas ha aprobado
dicho plan.

El volumen de opciones sobre acciones al 31 de diciembre de 2000 asciende a
1.290.630 acciones (1% del capital social). Transcurrido un plazo de dos afos a partir
de la fecha de su concesion, las opciones podrén ser ejercitadas durante un periodo de
cinco afios. No se ha establecido calendario alguno de ejercicio de las opciones,
pudiendo éstas ser ejercitadas al precio determinado en el momento de la concesion,
fijado en 6,57 euros por accion, por la totalidad o parcialmente, a voluntad del titular
durante el periodo de ejercicio.

La sociedad dominante tiene al cierre del ejercicio acciones propias con el fin de dar
cobertura a las opciones concedidas (véase nota 8).

Remuneraciones y saldos con miembros del Consejo de Administracién

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracién de la
sociedad en cualquiera de las sociedades que componen el Grupo durante los
ejercicios 2000 y 1999 y los saldos mantenidos al cierre de dichos ejercicios, han sido
los siguientes:

2000 1999

Sueldos y dietas 376 255
Retribucién estatutaria 89 83
465 338

Créditos 36 39

Las remuneraciones devengadas en 1999 estin afectadas por la reestructuracion de!
Consejo realizada en el ejercicio y la consiguiente modificacion de su composicién.

En 2000, el Consejo de Administracién de ia Sociedad dominante incorporé tres
nuevos miembros; asi mismo el nimero de sesiones celebradas aumenté
significativamente debido al proceso de reestructuracion societaria del Grupo yala
operacion de fusién con Prima Inmobiliaria, S.A.
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Para cubrir determinadas obligaciones complementarias con miembros del Consejo y
de la direccidn, la Sociedad dominante realiza pagos en concepto de primas de
seguros, habiéndose devengado durante el ejercicio por este concepto 303 millones
(600 miliones en 1999). El importe pagado por dichos seguros durante el ejercicio
2000 correspondiente a miembros del Consejo, por lo devengado en los afios 1999 y
2000, asciende a 675 millones de pesetas.

Dentro del plan de incentivos, la Sociedad dominante ha implantado un plan de
opciones sobre acciones propias, que afecta directamente a tres de sus consejeros por
un volumen de 165.000 acciones (véase nota 21}.

Los créditos devengan intereses anuales al 3%.

23. Resultados en la enajenacion de inmovilizado

E! detalle es el siguiente:

_ 2000
Precio de Valor neto
venta contable Resultados
Venta de viviendas con beneficio 5 645 1918 3727
Venta de viviendas con pérdidas 1 500 1617 { 117)
7 145 3535 3610
1999
Precio de -Valor neto
Venta contable  Beneficio
Venta de viviendas con beneficio 3350 835 2515
Venta de viviendas con pérdidas 1 380 1519 { 139
4 730 2 354 2376

Durante el ejercicio se han producido ventas de otro inmovilizado generando unos
beneficios de 130 millones de pesetas.

24. Situacion fiscal

Como se indica en fa Nota 4(o), el gasto por el Impuesto de Sociedades reflejado en las
cuentas anuales consolidadas ha sido calculado en base al resultado contable
consolidado antes de impuestos. Por lo tanto, la totalidad de las eliminaciones de
consolidacion han sido consideradas, a efectos de la preparacién de las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, como diferencias temporales.
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A continuacion se incluye una conciliacién entre el beneficio contable consolidado del
ejercicio y la suma de los beneficios fiscales que las sociedades del Grupo esperan

declarar:

2000 1999
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 20271 13033
Diferencias permanentes 517 332
Compensacién de bases negativas de ejercicio anteriores ( 948) ( 311
Resultados negativos sociedades consolidadas 245 ( 2)
Eliminaciones de consolidacién - 843 942
Base contable del impuesto _ 20928 13 794
Diferencias ternpofales ( 875 (1919
Base imponible fiscal ' 20 053 11 875
Cuota al 35% 7018 4156
Deducciones por inversiones ( 77N ( 39
Deducciones por doble imposicidn { 340) { 190)
Cuota liquida 6 601 3927
Retenciones y pagos a cuenta (3 902) (2770}
Impuesto sobre Sociedades a ingresar (Nota 19) 2 699 1157

El gasto del ejercicio por Impuesto de Sociedades se calcula como sigue:

2000 1999
Base contable por 35% 7 325 4 828
Deducciones y bonificaciones ( 417) ( 229)
6 908 4599

Las diferencias permanentes de la Sociedad incluyen, por importe de 3.442 millones
de pesetas en 2000 (462 mitlones de pesetas en 1999), la correccion monetaria de las
plusvalias obtenidas en la venta de activos fijos, netas de la amortizacién de la
provision por libertad de amortizacion y de otras diferencias permanentes.
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i ejercicios terminados el 31 de

El grupo tiene el compromiso de mantener durante cinco afios los activos fijos afectos a

la deduccion por inversiones.

El detalle de las diferencias temporales del Grupo en el reconocimiento de gastos e

ingresos a efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto impositivo

acumutado es como sigue:

2000 1999
Impuesto Impuesto Impuesto  Impuesto
Diferencia anticipado diferido  Diferencia = anticipade diferido
temporal (Nota 10) (Nota 17) temporal (Nota 10} {Nota 17}
Saldo apeftura 834 [ 796) arn 9002 {nn 3474
Diferencias vemporales surgidas en ef ejercicio
anterior 414 - 145 . . -
Amortizacibn acelerada de la inversion
efectuada en inmuebles en la Villa Olimpica de
Sarcelona v Expo-92 { 74 - { 26 {1225 - [ 428
Permuta solar . - - ( 58 {200 -
Provisidn dudoso cobro { 45 { 18) 130 46 -
Contrato segurc rentas { 903} { 318 [ 118 { 40 -
Reinversion venta inmovilizado -
deducida la comeccion moneniria 2929 - 1028 2 060 . T2
Vena solar Somosaguas 1069 374 - {1069 ( 374) -
Vena solar Villaverde 257 91 - { 257 { 9 .
Vena Campo de las Naciones { 420/ { 147 - - - -
Reversidn provision canera - - - 106 - 37
Amortizacion Venta Expa. {1 630 [ 571) [ 11 - (W1}
Reinversidn activo fijo - - ( 76) - { 2N
Adicion dijerimento inversién [ 309) ( 108} { 74) - { 29
9 603 [ 810 4177 A4 [ 796) 3n2

Las diferencias temporales de la Sociedad proceden, fundamentaimente, por importe
de 2.929 millones de pesetas (2.060 millones de pesetas en 1999), por el diferimiento
de las plusvalias netas de la correccion monetaria obtenidas en la venta de activos fijos
objeto de futuras reinversiones. Las reinversiones deberan efectuarse en el plazo legal y

en bienes de la misma naturaleza.

Al 31 de diciembre de 2000 el Grupo tiene pendientes de aplicar durante los cinco
ejercicios siguientes deducciones por inversiones por un importe de 74 millones de

pesetas (183 millones de pesetas en 1999).

Como se indica en la Nota 1, durante el ejercicio 1991 la sociedad realizé una fusién
por absorcion de las sociedades Procyt, S.A. y Aljamar, S.A.. Dicha fusion fue realizada
considerando los valores contables de las sociedades absorbidas, por entender los
Administradores de la Sociedad que la fusién se realizé de acuerdo con lo establecido
en el articulo 137 del Reglamento de! Impuesto sobre Sociedades y demas

disposiciones concordantes.
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25.

26.

Seguin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcién de cinco anos.

Durante el ejercicio 1992, !as autoridades fiscales levantaron actas de inspeccidn
correspondientes atos impuestos de la Matriz de las que resultan que Vallehermoso,
S.A. carece de contingencias fiscales hasta el ejercicio 1989 inclusive, con la
excepcion del Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 1988 y 1989 y del Impuesto
sobre el Valor ARadido de los ejercicios 1986 a 1989, cuyas actas de inspeccion son
provisionales en cuanto a la comprobacién de determinadas partidas.

Los impuestos correspondientes a los Gltimos cinco ejercicios de las sociedades
consolidadas, se encuentran abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales &l 31
de diciembre de 2000.

Durante el ejercicio 1994 todos los impuestos de la Matriz correspondientes a los afios
1990 a 1993 fueron inspeccionados por las autoridades fiscales, habiendo levantado
actas de las que resultan que Vallehermoso, S.A. carece de contingencias fiscales hasta
el aio 1993, con excepcion del impuesto de Sociedades de los ejercicios 1990 a 1993,
cuyas actas de inspeccién han sido firmadas parte en disconformidad y recurridas por
Vallehermoso, S.A.

Durante el ejercicio 1999 la sociedad fue inspeccionada por las autoridades fiscales
sobre el impuesto sobre Sociedades de los afios 1994 a 1997, habiendo levantado
actas que la sociedad ha firmado, parte en conformidad y parte en disconformidad que
han sido recurridas por Vallehermoso, S.A. Sobre el resto de los impuestos ha sido
inspeccionada para los ejercicios 1995 a 1998, habiendo firmado actas en
conformidad. '

El Grupo mantiene una provision correspondiente a actas de inspeccién de ejercicios
anteriores que se encuentran recurridas (véase Nota 15).

Euro

En el Anexo V se refleja el balance de situacion y cuenta de pérdidas y ganancias en
Euros.

Resultados extraordinarios
Los gastos extraordinarios corresponden principalmente a indemnizaciones y

compensaciones extraordinarias al Personal y miembros del Consejo de
Administracién y de la direccion de la Sociedad.
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27. Cuadro de financiacion

Los cuadros de financiacidn consolidados de los ejercicios 2000 y 1999 se presentan
en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta Nota de la memoria de las

cuentas anuales consolidadas.

36



860 ki £9¢ ¢ 5009 {802 €) ror ki Ivl €6 656 ¥ (106 1) 655 ¥ ST1 9%
{coF ) - - - - woor ) - 99 oor } 99 )
(€796 ) - 9k 80L {6t 1) {0s€ 6 ) €1l L&14 €rz 1) {r@s 8 )
g9 ) - 14 M 98 ) vz . £ e irss }
(s¥68 ) - fec 14 e n) (9z20 ) € 414 (994 1} NE6 9 )
171 #ZI 95 ¢ 605 § OIv e 16851 6y T 9rG ¥ (620 £) 0oty €LE 56
ELL ¥ 65z t } - v ) 066 v eIt il L1 " 900 ¢ fot o
Lr0 | - w9 ) o ) 94t Gr6 - r ) F14) 9t h
(4% (14 - - [ 4 ([T 9¥ - -] 11 ¥4
016 £01 ({1l R1] e s rbZ ¥l 6bL 6 8S rg £é6 1 {v00 £) 0085 1 Ll ve
695 € (€12 1) €9 ) e ) (& 1] 6F0 9 960 S [EN [ 43 OlIF
00'TIL L sosedsesy onaugiag sefeg sojuAny 66°T11C sasedses] sefeg sojuRuny a6 TE'IE
{ sopjeg ayque) {e sopeg {e sopes

OpeI{EN)DE 0J3U 3}50)
OpeACMIN] UQPIRIAMIAP LYISIAGIL)
EPEIIENIIE EPEIMUNIE UQLIET|}IOWN |F)0)

s0)dadud SO0
opioid 05n A OJUBPURPUALIE BIR SAUOIIISU0T)
RELI|ENIDE BPE|NLINIE UPDEZIIOWY

opeIjEn]OE 3)502 |0j0)

051 U SIUOIINNSUDD SEHO A SODINP]
sopaouad St

opdoid 0sn el SAN0PRINHSUOT)
OdjWEpUNE BIRd SHUOIIISU0T)
SOUINI|
OpeTijEnDE H50))

(sejasad ap sauoj|iwu ua opesaidx})

6661 A 0007 3p 2AQUIBDILP Ap | € U3 SOpRUULI3) S3|enue mcmu_u.-vmv §0} ajueinp sajesaleld sauopeIIIACWILY 52| 2P OJuIUHAOL A ajjeyady

| OXauy



0F 5382532

- - 09k | 0e0 e £807 BE9 ¥ g
¢

B - - - - wz ) - 1314 - %001 pupew 1S 'EZHOJBA

i i § - - 99 ) - 0s1 - %Sl pupew WS ‘W0DAJ3 ] 0SOULAAYEA

. - 6 ) - 66 - ¥ot - wL'tl - pupew Vg “esadiag

SOID|AIDS PEPIMIDY

N T - - - 61 ) - 1 - %001 Plipew V'S [P0H 13ua) apel)

- - - - a ) - ot o€t %00t %001 oeqg , olowos|

{ y - € - (17 - %001 - prpen up pedajies

124 LI | 6€ o 84 14 %001 *% 001 MHpen V'S 'sojues]

S 9 i £ ) 691 691 %001 %001 Prpen V'S “H'A BSIN

(o1 LI (2111 a ) - vl ki %001 %001 ey WS 3eARI0D

L£9 - 661 901 a9a 1 - %001 - pupen ‘TS 'OSOUIRYA|EA sonRededy

F¥4 4 142 219 114 000 1 000 1 %001 %001 pHpEy V'S ‘oIRAjpuay

LEE LEL L 6ts ol €601 60 1 *A 0014 *%001 prpew ¥°S ‘qownpu)

1EL 74 X 144 F44) 00€ T 00€ %001 %001 pupew ‘¥'§ ‘eanf ueg

6Lz 605 L 101 1zl LTL Lte %09'tL  %EB9CL BJI0) BN V'S Id oMoy

. - 0y 91 14 L9 1]} g1 %06 %006 pupew V'S ‘eiodeajjep

- - 921 ) (Zud) 9 ) L9% 1 4 ¥4 2ee 09 %001 %001 pHpew (E2UpIU] STIUR)Y'S CIUBY OSOULIBYI||EA

y - - bz1) - 978 T - gLz sy - %001 PHpeEW (puejedsijy sawe)y's

“WGIDOWL] UDISIAL] OSOWIBLD|IeA
BJIEIIOWIUL PEPIAILDY
jeqod ugraeadauy sod sepepyosuo)

6661 0007 6661 000T 6661 000t 6661 onoz 6661 000t ofjpputoq
epudjeanhrs jeuapriodosd 3jueujuiop PeEI|I0S B UO{SIdAY ugpedioyed
w .u.uusﬁ } Ajeqoid ugpradaju] € IIQUIE ODIUIG €] AP 3]S0D J0jeA ap afejuariog
sepepyosyg $3pepa)dos uI BAIISIY
w
L
wat
ol

(serasad ap sauo|iw ua opesaidx3)
sepeose A odnin jap sesastwa ua sauopeddnsed ap ajjelag

Il oxauy



- - £LT 4 6tk i 60T T 1YY 4

a - ELT 6tV | 60z 1YY

- - - (oot ) - -

- . (gL ) SkL 1 (44 S

- : - woz ) - Y

- - wy )y {zZ ) € ) )

- - @ ) - sZ1 -

- - 09 | 0o ¢ £90¢ gL9 ¥
6661 0007 666l 000z 6661 000z
epuajeanba feuopiodoad FJULuIop pepajdog v
ua sejsanyg A eqoR ugpeadajul e aqinquie opd))aag

SEPEPIOSU0D SIPEPI|DIO0S 1D BAIISIY

14} ki

l i

- ot
ost 0s1
FIA N 4 -
666} o000t
UQISIAAY)

| ap 2150 10|eA

%00°001 *%00°001

%Z0'S9 %Z0°'S9
- %SZoF

%08 %L0S

%08 -

6661 000t

ugparedpysed

ap ajyyuadiog

eiogng

VS ‘@eAeio)
O5[0qUasap ap aluAlpuag

oeq V'S 'CLBABN-0ISEA Oj|OHESE(] A UQIIOILIOIY

ojungeg V'S 'WSYDUY
SEALICY|
SEPEPOSUOD ON
[e101GNns
OSOULB|D||BA
pupew eafaju)
euojaxeyg VUG "BIUIARN
Pupew y'§ ‘pueedsipy
eHENIOWIL) PEPIANDY
jeuopiodoad ugpaeidaju| sod sepepijosuo))
Joyajue _ﬂ-ouna:m
ojpog

(seyasad ap sauofjiu us opesasdxy)

sepeose 4 odnin |ap sesaidiua 113 sauopredidied ap ajjel2Qq

11 oxauy




o
™
Lo
QY
00
o™
g
L
o

(v 1) a9 1) et 6ty |
{v9 1) {9 ) tid |l 6Eb | ose 8 9Lt £
- . - - Si6 L 009
- - - - (€62 1) S -
- : - . - : a ) an )
- - - - - - - 0ot
y - - - - - - tel
- - - - - - 1€ 1€
- : . - - - 91 91
- - - - - - 1z ¥4
- - - - - - 4 4
- iy . - - £ £l
| - - - - - £ £
=l
=
bl
Wh (1191 - - 6 ]l
o
W { ) - - i) 1) €S LS
=) & ) - - € ) (t) osp 0%
- - - - - -m -
7 (9t ) - - 4 £l 592 S9t
{(z9s 1} 0£5 1) - - L L Ziet 6 e
- - €Let 6tb | 602 EiLy
6661 000Z 6661 000L 6661 0007 6661 0002
epduapeambay fevorziodoud URUIWIOP PEPINIOS B}  UPISIIALY
ua sejsd 4 : Aeqojd upioesSaju) e AqQINGUIE OPYauRG | AP IJS0D JOjeA
o
m '
%) oy

- %01

- %01
%h6L'9 k62’9
%01 %01
%01 %0l
%t'0 %E'0
%BE'TT  %E'L
%0¢€ %0€
%0t *%0L
%0t %0€
%0 -

*%€E %Lt
%ok %6k
666} . 000T
ugedppsed

ap alejuadsog

SEIIDULLI SIUOISIIAU sFUOISIAC ugiseunug| 3

=10

A" "OSCULIYD)|EA 2P 0121)auag
UPIILPI|OSUCD BP SBUCIIELHLI|]Y

ey ajjeA|esn)
O5|oqUIRSIp Ip sajuatpuay

ppew “W'S ‘UONAY SIUCIIEIIUNWCD
pupew WG ‘UQLISRT) SeIIUApISaIoNg
pPUpew jendey W
pUpew 1di
euojadiey ‘w5 "BURD| RAON
euo|adieg s ‘a|dwaxiaoiy
pupew dejedjuag eaonN
pupew WS ‘alON eue|ja)se])

SELIR{|IGOWUY SEI0)0WOLY
sepeposucd oN

pupew V'S ‘|EN2JOS SajeIDUapIsay SauU0|I0Wal |
pupen V'S ‘ofejadli]
pupepw V'S ‘Budualdul e ap Jelixny

RIDUDJEA, “v's ‘nejeg Bunprey
vOQSI] V'S ‘BMEIHGOUIL) ORISEY) 3 ORIOWON [EIAISIY]
SELIBI|HOWUI SRI0}0W0

S0121A3G

ejzuafeamba ua sejsang

1GLIWE jejojgns
ofpneq

jedidund pepranoe A
odniginu A odnsn ap sesasduiy

{se195ad op sauo)|iw ua opesaidx3)

sepeidose A odnin) (ap sesaidws ua sauoedidied ap ajjer2a

11 oxauy



*SEPENI|OSUGD SB|BNUE SBILBND SE| 3P BLIOWALW B| 3p { | BION B} ap ajuesSajuy ajed ewo) oxaue 3is3

6CC 801 sz 9L 01 a ) {1191) 6Er ) 691 1¥ S6Z ¥ 11104 srCog kiv AZ Q0°Li"LE ¥ SOpjes
sty ) sz v) - . - - b - - - . 0007 013633 (3p RINIIND ® OPUAPIAL]
9EC [} - 9LE €1 . . - . - - . - 000F 013213}3 |3p O yniag
w0t ) - ) - for ) - . - - - - - URSIAAUGD I SEPNDAN()
(5 } - . R it . & e ) - . . . SONIBIHNADW SOND
2 ) - - @) R - . . . - - UQPIEPHOSU0D Orldpad OHjIED)
o o SOF | v ) - . - - - - - - Sopuapag
- . wicv ) . 6 51 oLy . . - . sosedser)
6661 3P opriNSA 3p UQLIGINSI)
OEE 104 (v 1) osge 9t zr9 1) e T9r 9¢ S6T ¥ it Sk Of ¥k 1L S6°TLIE ¥ SOPIRS
sojdoid of3)13fa aurujuop (LY RJ1N)) EPudeamba pruaparodoud jurupuop jela] UQIIRRYIO[RAIL  UDBD a)y4ens
sopuoy (vyo| {3p Byuand prpapos UQIFIFABODI AP WA ENJEING 4 egoyt prpaOs vj rASMIY Ip TALIY puupg  eyde)
ROPUIPIALO ¥ ¥ AqIGNE  SRPUARYQ ugpeilajug s0g  ap SRANSS SEND

opayauag
-t-—v__n-sﬂu -U-I‘D—Uﬁn 03 SRAINMY

(sejasad ap sauojjiw ua opesaidx3)
000T 3p 4UIDIP Ap | £ U3 opeuId) |enue 0121242(a |3 3jueanp sopepljosuod soidosd sopuo) sof ap ojuatuAOU |ap CIpERD)

111 oxauy




0F5382534

‘SEPEPIOSUOD SA[BNUE SBJUAND SBj 3P BLOWDW B| 3P | | BION €] 9p ajueidajul aped ewno) oxoue 3153

{sor 1} osre 9C iZra 1) (Y1) T9¥ 9¢ Setr (140 S¥EOT (71 A T4 66'T1°LL B sOpES
1 {5or 1) - - - - - N - - 6661 D)HIA3 |3p LILINS € OPUIPIAN]
v osC e - . - - - - - 6661 VINalE |3p K NjAuag
- - 114 . - . - - - UQISIAU0D IP SN
- - us ) - G ) [y - SOURULAOW SON0D)
. - . tv . - - - - ugpEpjosuel oldw)iad oxpue)
. - - - 62y ) - - 61 ende ugpechary
o |92 0) - . . . - - SOPUAPIALCE
* y {¢6 1) - ) (4} O E - . sovedser)
P66 IP OPTHISII P UPLINPIHSI]
146 S6 i 595 9 1 {€6s 1) ks 995 €€ 09z i SHL 0L S67 1T 86°T17IC ¥ Op)S
sopdoad o el ajurupuop (A9 wjoN) audeamba jrunydsodosd ajurupuop 1edy UQIIREIOIRADL  UQISHUD  OGINE
sopuoy jejo) 9P HUIR3 prpaidos UQ[SIFALOI AP WA ERSINg A jeqois prpapos | [ ZEEIE] af PANISRY ap ey (ede)
ROPUIPIAK]  w R YT SRPUIR)Q uppwilajup 10y Ip sEAIAI SEND

-ﬂ—dl—u_-ﬂuﬂﬂgh_UOQ U SRANSIY

k]

CLASE

ﬂ—U‘—H-.-U-

(sejasad ap sauogjiw ua opesaidx3l)

6661 AP AGUIADIP 3P | € U OPRUILIII) [ENUE 01D1243(3 |3 JjueInp sopepijosuod soidosd sopuo) 50| AP VjUIIAOW [Bp 0JpeEn))

It} oxauy




Anexo IV

Cuadro de financiacién para el ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 1999

(Expresado en millones de pesetas)

Apiicaciones
Castos de establecimiento

Adquisiciones de inmovilizado
inmovilizaciones inmateriales (Nota 5}
inmovilizaciones materiales (Nota 6)
inmovilizaciones financieras (Nota 7)

Otras inversiones financieras (Nota 7)
Otros movimientas inmovilizado material
Deudores a largo plazo (Nota 10)
Acciones propias (Nota 9)

Fondo de Comercio
Dividendos (Nota 12)

Dividendo a cuenta del ejercicio (Nota 12 (h))

Otros movimientos en fondos propios (Nota 12)
Intereses de sOCios externos

Traspaso de existencias a inmovilizado
Obligaciones
Otros acreedores
Cancelacién o traspaso a corto plazo de deuda a largo
plazo
Empresa grupo y asociadas
Provision riesgos y gastos
Desembolsos pendientes s/ acciones

Total aplicaciones

Aumento del capital circulante

2000 1999
65 10
2 062 116
15 891 6 202
37 1184
1720 .
6 005 .
2102 371
1389
. 206
2 031 1597
4254 1405
42 -
2 78
4182 7 630
5 000 -
- 3 489
738 -
24 74
45 544 22 362
8 898 5 801
54 442 28 163
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Anexo IV

Cuad@g A8 Fidhciacion para el eje it r’--T_i inado en 31 de diciembre de 1999
{ExpresadZenhillones de pesetas) .

Origenes 2000 1999
Recursos procedentes de las operaciones 10 424 7 361
Emisidn de obligaciones - 8983
Otros movimientos en fondos propios (Nota 12) - 10
Deudas a largo plazo

Otros acreedores 548 -
Entidades de crédito 29 760 3410
Empresas de! grupo y asociadas . 766
Enajenacién de inmovilizado

Inmovilizado inmateriat 2 556 213
inmovilizaciones materiales (Nota 23) 7 441 4 940
Inmovilizaciones financieras {Nota 7) 1273 480
Cancelacidn de inmovilizaciones financieras 1472 ' 596
Castos a distribuir en varios ejercicios 398 320
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 536 7
Provision riesgos y gastos 34 77 -
Total origenes 54 442 28163

- Disminucién del capital circulante -

54 442 28163




Anexo 1V

Cuadro de financiacion para el ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 1999

{Expresado en millones de pesetas)

Las variaciones producidas en el capital circulante son las siguientes:

2000 1999
Aumentos  Disminuciones  Aumentos  Disminuciones
Existencias 29 256 - 14 924 -
Deudores 22 280 - 11452 -
Acresdores a coro plazo - 42620 - 20 475
Inversiones financieras temporales 106 - - 44
Tesoreria - 132 - 56
Ajustes por periodificacién de activo 8 - - -
Total ’ _ 51 650 42752 26376 20575
Variacién del capital circulante - 8 898 - 5801
La conciliaciéon de los recursos procedentes de las operaciones con los resultados del
ejercicio es como sigue: :
2000 1999
Recursos procedentes de |as operaciones
Beneficios del ejercicio 13 336 8 350
Dotaciones a las amortizaciones del inmovilizado 1520 1372
" Dotacidn a la provisidn para otros riesgos y gastos 1 605 1222
Dotacidn a la provision depreciacion inmovilizado 576 400
Dotacién a la provisién depreciacién inversiones financieras 15 -
Amortizacion del fondo de comercio - 206
Pérdidas en enajenacién del inmovilizado 117 148
Impuesto diferido del ejercicio 320 238
Beneficios en la enajenacién del inmovilizado (Nota 23) {3 857) (2532
Beneficios en la enajenacion de participaciones (1829) ( 465)
Reversién provision depreciacion inmovilizado - ( 664)
Reversion provisién y riesgos y gastos (1 365) ( 440)
impuesto anticipado del ejercicio {( 14) ( 474)
Recursos procedentes de las operaciones 10 424 7 361

Este anexo forma parte integrante de la Nota 27 de la memoria de las cuentas anuales

consolidadas.




Anexo V

Grupg| Yi lelgggmoso _ CINCO PESETAS

ENIYNA

* Balances de situacién consolidados 31 de diciembre de 2000 y 1999

(Expresados en millones de euros)

OF 5382536

Activo

inmovilizado
Castos de estabiecimiento

inmovilizaciones inmateriales {Nota 5)

inmovilizaciones materiales (Nota 6)
Terrenos
Construcciones para arrendamiento
Construcciones para uso propio
Otros conceptos
Construcciones en curso
Amortizacién acumuiada
Provisién depreciacién inmovilizado

inmovilizaciones financieras {Nota 7)
Deudores a largo plazo (Nota 10)
Acciones propias sociedad dominants

Total inmovilizado

Gastos a distribuir en varios sjercicios (Nota 4(g))

Activo circulante

Existencias (Nota 9)
Inmuebles
Promociones en curso
Solares
Adaptacién de terrenos
Anticipos a proveedores
Provisién por depreciacion

Deudores (Nota 10}

Inversiones financieras temporaies (Nota 11)
Tesoreria

Ajustes por periodificacién

Total activo circulante

Total activo

2000 1999
0,44 0,08
37,32 37,26
21,39 36,36
624,51 508,35
5,00 4,77
6,29 5,70
88,78 66,82
( 57,83) 56,19)
( 2,40) 2,40)
685,74 563.41
30,50 29,00
26,30 13,58
8.34 -
788,64 643,33
6,84 ° 9,24
37,85 20,96
224,65 101,40
431,73 420,12
10,89 21,50
41,37 6,76
( 1,64) 1,71}
744,85 569,03
325,61 191,70
3,93 3,29
0,72 1,52
0,05 0,03
1075,16 765,55
1870,64 1 418,12




Anexo V

Grupo Vallehermoso

Balances de situacion consolidados 31 de diciembre de 2000 y 1999

{Expresados en miliones de euros)

Pasivo

Fondos propios {Nota 12)

Capital suscrito

Prima de emision

Reserva de revalorizacion

Ortras reservas de la sociedad dominante

Reservas en sociedades consolidadas por integracion giobal y proporcional
Reservas en sociedades puestas en equivalencia

Diferencias de conversidn de sociedades puestas en equivalencia
Diferencias de conversion de sociedades por integracion global y
proporcional

Beneficio consolidado

Beneficio atribuido a socios extenos (Nota 13}

Dividendo a cuenta del ejercicio

Total fondos propios

Socios extemos (Nota 13)

Diferencias negativas de consolidacion (Nota 14)

ingresos a distribuir en varios ejercicios {Nota 4)
Provisiones para riesgos y gastos (Nota 15)

Acreedores a largo plazo

Emision obligaciones y otros valores negociables (Nota 16)
Entidades de crédito (Nota 16)

Onros acreedores (Notas 16y 17)

Empresas del grupo y asociadas

Desembolsos pendientes sobre acciones, no exigidos
Total acreedores a lafgo plazo
Acreedores a coro plazo

Emisiones de obligaciones v otros valores negociables {(Nota 16)
Entidades de crédito (Nota 16}

Acreedores comerciaies (Nota 18)

Orras deudas no comerciaies (Notas 16 y 19}

Ajustes por periodificacion
Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

2000 1999
129,06 129,06
182,37 182,38

12,90 12,90
273,24 244,95
8,65 7,65

{ 9,68) ( 9,90)
( 0,06} 0.16
0,06 0,06
80,31 50,69

( 078 { 050

{ 25,56) ( 8,44)
651,13 609,01

2,74 2,75

0,60 0,60

4,39 1,18

18,77 17,13
108,08 138,13
319,05 140,19
164,74 4,74

c.30 159,53

- - 0,14
592,17 442,73
176,91 107,04

58,03 11,92
266,33 165,34

99,02 60,38

0,55 0.04

600,84 344,72
1 870,64 141812




Anexo V

CGrup€ VABhé@noso
3= BN

0F5382537

Cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas para los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2000 y 1999
{Expresadas en millones de euros)

Gastos

Aprovisionamientos (Nota 9)

Movimiento intemo entre existencias e inmovilizado (Notas 6y 9)
Castos de personal (Nota 21)

Dotaciones para amortizaciones de inrovilizado

Variacién de lfas provisiones de trifico (Notas 9y 10)

Variacion de las provisiones para riesgos y gastos
-Otros gastos de expiotacion

Total gastos de explotacion
Beneficios de explotacion
Gastos financieros
Castos financieros y gastos asimilados de terceros
Variacién de las provisiones de inversiones financieras
Total gastos financieros
Amortizacion del fondo de comercio
Beneficios de las actividades ordinarias
Variacién de las provisiones de inmovilizado inmaterial, material y
cartera de control
Pérdidas y gastos extraordinarios
Pérdidas procedentes del inmovilizads inmaterial, material
y cartera de control ’
Castos extraordinarios (Nota 26)
Castos y pérdidas de sjercicios anteriores
Total pérdidas y gastos extraordinarios
Resultados extraordinarios positivos

Beneficios antes de impuestos
impuesto sobre Sociedades (Nota 24)

Beneficios del ejercicio
Beneficio atribuido a socios externos (Nota 13)

Beneficio del ejercicio atribuible a la sociedad dominante
(Nota 12 (g)

2000 1999
567,61 326,03
( 160,36) ( 45,88
27,61 20,87
9,13 8,25
10,18 0,07
( 8.20) 4,70
33,34 23,70
479,31 337,76
125,04 81.5
34,55 2,77
0.09 .
34,64 21,77
. 1,24
97,61 64,54
- { 1,59)

416 0,89
7.24 -
0.69 6.55
12,09 5.85
24,10 13,79
121,71 78,33
{41,51) (27,64)
80,20 50,69
0,16 Q.50
80,04 50,19




Anexo V

Grupo Vallehermoso

Cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas para los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2000 y 1999
{(Expresadas en millones de euros)

Ingresos

impone neto de la cifra de negocios (Nota 20)

Aumento de existencizs (Nota 9)

Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado (Notas 6 y 9)
Otros ingresos de explotacion

Total ingresos de explotacion

Ingresos financieros

ingresos de participaciones en capital

tngresos de otros valores mobiliarios y de créditos del activo inmovilizado
Intereses intercalarios y otros gastos incorporades a la produccién

(Notas 6y 9)
Otros intereses e ingresos asimilados

Total ingresos financieros
Resultados financieros negativos
Panticipaciones en beneficios de Sociedades en equivalencia {Nota 7)
Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios #n la enajenacién de inmovilizado (Nota 23)
Beneficios en enajenacién de participaciones
ingresos y beneficios de otros ejercicios
ingresos extraordinarios

Total beneficios e ingresos extraordinarios

Pérdida atribuida a socios extemos (Nota 13)

2000 1999

476,10 330,95
127,25 84,78
0,04 2,91
0,96 0,62
604,35 419,26

0,02 0,01

0,33 0,31

6,49 5.19
0,37 0,48
7,21 6,00
27,43 15,77
0,10 0.05
23,18 15,22
10,99 2,79
0,94 1,63
1,08 -
36,19 19,64
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