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COMISION NACIONAL DEL
WMERCADO DE VALORES

- 3 HAYD 1939

Madrid, 03 '03e 'mayo '03e '1959

REGISTRO DE ENTRADA !

Netegs . L1 __g

En cumplirmiento de lo dispuesto en |a Orden Ministerial de 18 de enero de 1991y
de acuerdo con las modificaciones efectuadas por la C.N.M.V. en la Circular
3/1994, de 8 de junio y 7/1998, de 16 de diciembre, sobre informacion periddica
de las Enfidades emisoras de valores admitidos a negociacién en Belsa de
Valores, adjunio les remitimos informacion correspondlanta al primer trimestre de

1999,



GENERAL

AVANCE TRIMESTRAL DE RESULTADOS CORRESPONDIENTE AL:

TRIMESTRE ARO: | 1999 |

Denominacion Social:

VALLEHERMOSO, S.A.

Domicilio Social:

P°. de la Castellana, 83 - 85 - 28046 MADRID

Personas que asumen la responsabilidad de esta informacion, cargos que ocupan e identificacion
de los poderes o facultades en virtud de los cuales ostentan I representacion de la sociedad:

JOSE LUIS RODRIGUEZ FLECHA
Director General de Servicios Carporativos.

Escritura de poder de fecha 30/06/1992 del Notario D. José Aristénico Garcia Sanchez

A) AVANCE TRIMESTRAL DE RESULTADOS

Uds.: Milas de euros
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B) EVYOLUCION DE LOE NEGOCIOS.

(Aungue de forma resumida debido al caracter sintético de esta informacicn trimestral, los comentarios a inclulr dentro de este
apartade, deberan permitir a los inversores formase una opinidn suficiente acerca de la actividad desarrollada por la empresa y los
resultados obtenidos durante el periode cubierte por esta informacion trimestral, asi como de su situacion financiera y patrimonial y
otros datos esanciales sobre la marcha general de la sociedad).

A VALLEHERMOSO, 5.A.

Las ventas totales a 21 de marzo han sido de 85,4 millones de euros (incluidas |as ventas de activo fijo por 6,7
millones de euros), un 48% superiores a las de igual periodo de 1998 ya que tanto las ventas de promocion,
como [as de patrimonio antiguo y, especialmente, las de suelo han sido significativamente superiores. El margen
medio aportade por las ventas totales ha sido del 39,1%, superior en 8,7 puntos al del afio anterior debida al
efecto del aumento de las ventas de suelo, ya que el margen medio obtenido en la venta de promocion ha sido
inferior en 9.8 puntos alcanzando el 28,1%

Los ingresos por alquileres han ascendido a 9,1 miliones de euros, un 12,7% superiores a 1998,

El resuliado de |a sociedad matriz, después de impuestos, asciende a 17,2 millones de euros, superando en un
65,9% al de 1998.

E| fuerte crecimiento de los resuitados en venta y de los resuliados en alquileres ha superado ampliamente el
aumento de los costes financieros netos, de los gastos generales y |a dotacién de una provision genérica de
mas de 3 millones de euros,
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B} EVGLUCION DE LOS NEGOCIOS

B,

GRUPO VALLFHERMOSO

Resultados, Inversién v Financiacién

El Beneficio antes de impuestos obtenido por el Grupo Vallehermoso en el primer timestre de 1999 ha ascendido
a 21.4 millones de euros, superando en un 26,9% al de igual periodo de 1898,

A esta positiva evolucion han contribuido favorablermente las distintas actividades de negocio: es de destacar el
fuerte aumento de los resultados obtenidos en la venia de producto y suelo, un 40%, la evolucion de la actividad
de alquileres como se manifiesta en el aumento del 16,1% de sus resultados y ef avance del resuitado de la
actividad de servicics en un 9,2%.

Por lo que se refiere a la actividad financiera, si bien |a favorable evolucién del coste medio del endeudamienio

retribuido, que se ha reducido en un 13,9%, ha neutralizado el efecto derivado del incremento del 15,4% en el
endeudamiento medio originado por el desarrollo del plan de inversion, la menor activacién de gastos

financieros y los menores ingresos financieros han provocado un aumento de los costes financieros netos en un
28,5%. A pesar de esie incremento, los costes financieros netos contindan reduciendo su peso en la cuenta de
resultados, representando un 11,6% sobre el beneficio operativo frente al 12,1% del afio ariterior.

La consideracién de no deducibilidad de una provision genérica dotada al cierre del trimestre, hasta tanto [a
misma no se consolide cormo gasto definitivo, ha elevado de farma transitoria la tasa impositiva del Grupo, razén
por la que el Resultado, despues de impuestos, crece a tasa inferior a 1a del Resultado Bruto, alcanzando un
17,5%.

El resultado atribuido a la Sociedad dominante, 13,2 millones de euros, ha experimentado un incremento del 18,5%
respecto a 1983. El Cash-Flow generado, 14,4 millones de euros, ha aumentado en un 6,6%.

La cifra de negocios ascendid a 93,1 millones de euros, superando en un 20,6% a la del afio anterior; las tres
lineas de aclividad presentan crecimientos significativos tal como se explica en los epigrafes correspondientes,

La inversion realizada en el primer trimestre en activos inmovilizados ha sido de 5,2 millones de euros, aplicada en
un 97% a inversiones materiales para el desarrollo de nuevas promociones cuyo desting sers el alquiler y para la
mejora de las que estan en explotacién. En la actividad de promocién y venta las inversiones brutas en

existencias en concepto de compra de suelo y de obra en curso han ascendido a 66,7 y 31 millones de euros,
respectivamente.

La buena evolucidn de las diferentes lineas de negocio ha incrementado la generacion de recursos, lo que unido
a un elevado origen neto de fondos de procedencia operativa, ha limitado et aumento del endeudarniento ‘
financiero en un trimestre caracterizado por un extraordinario dinamismo inversor, especialmente significativo por
lo gue se refiere a la compra de suelo. Asi, el endeudamiento financiero al cierre del primer trimestre de 1999 se
elevaba a 355 millones de euros, lo gque supone un incremento del 11,5% respecto al cierre del ejercicio 1998,

Actividad de Ventas.-

Las ventas totales realizadas en el primer trimestre por el Grupo Vallehermoso han ascendida a 75,7 millones de
euros, lo que representa un crecirniento del 22,8% respecto a igual periodo del afio anterior: en este importante
tncremento de las ventas contabilizadas destaca el fuerte aumento de las ventas de suelo, mas de un 229%, las
de activo fijo patrimonial, mas de un 77%, y |as ventas de producto de promocion en mas de un 6%.

El resultado obtenido en esta actividad, 25,9 millones de euros, ha superado en un 40,3% al de 1998, a lo que ha
contribuido de forma muy notable el incremernito procedente de la venta de suelo, consecuencia del plan de
gestion activa de |a cartera de suelo.

El margen medio aportado por las ventas totales ha sido del 34,3%, cormespondiendo a la venta de producto
residencial un margen del 26,6%: aquél ha aurnentado en 4,3 puntos por el efecto comentado del aumento de Ia
venta de suelo, mientras que el obtenido en el producto residencial se ha reducido en 0,4 puntos,

NCTA: en caso de ser inzufisicnte el espacio reservade en este recuadro para kas expllcacionos selicitadas, la sociedad pedra adjunlar cuantas hojas adicionales
considare neceszarias,
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(Bl EVGLUCION DE L.OS NEGOCIOS. {continuacion)

La evolucidn tanto de las ventas contabilizadas como de las ventas contratadas est4 afeciada por la mayor

lentitud en los procesos de tramitacion de expedientes y de obtencién de licencias gue se viene observando en

los dltimos meses y que ha originado sensibles retrasos en el inicio de promociones,

No obstante lo anterior, las ventas coniratadas en el subsector residencial han evolucionado consistenternente en
el primer trirmestre del ejercicio, habiendo ascendido a 74,4 millones de euros y representando un crecimiento del
10,2% respecto a igual periodo de 1998. Es preciso recordar que este incremento de ventas se produce respecto
a un trimestre, el primero de 1998, que presentd a su vez un importante crecimiento del 26% respecto a 1997;
posteriormente, el ritmo de crecimiento se fue moderando a lo largo del ejercicio 1993 debido, principalmente, a

las circunstancias comentadas sobre el proceso de obtencién de licencias.

Dado que esta circunstancia continda vigente y af objeto de comparar la evolucion de las ventas con una

perspectiva mas homogénea, parece convenients hacerlo entre [as ventas de este primer trimestre de 1999 y las
del (itimo trimestre de 1998, siendo ademas periodos de similar intensidad comercial: [as ventas contratadas en

este primer trirnestre de 1999 han superado en un 37% a las del trimestre precedente.

Desde 1997, aiio de inicio del aciual ciclo expansivo inmobiliario, las ventas contratadas del primer trimestre
han crecido casi un 18% en tasa anualizada.

Actividad de Alquileres

Los ingresos alcanzados por esta actividad, 13,5 millones de euros, han crecido un 11,8% respecto a 1998.

El beneficio generado ha crecido un 16,1% en relacian al ejercicio anterior como consecuencia, principalmente,
del aumento de la inversidn destinada a esta actividad, de |la mejoria experimentada en el nivel de ocupacion de
los activos, de la aplicacién de las cldusulas contractuales de revisién de las rentas y del gradual incremento de la

contribucion de los contratos de renta antigua por aplicacion de la Ley de Arendamientos Urbanos.,

Actividad de Servicios

Los ingresos procedentes de esta actividad han sido de 3,8 millones de euros, con un crecimiento del 11,6%,

hahiéndose loagrado un resultado operativo de 0,7 millones de euros; dicho resultado crece un 9,2% respecto al

obtenido en 1998,

NOTA: an caso de ser insulicients el eapacio reservade en estae racuadre para las explicaciones solicitadas, 1a sociedad podra adjuntar cuantas hojus adicionales
considera necesarkas,
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C) BASES DE PRESENTACION Y NORMAS DE VALORAGION.

{En la elaboracion de los datos & Informaciones de cardcter finansiero-contable incluldas en |a presente informackén pliblica periddica,
deberan splicarse los principios, nonmas de valaracion y criterios contables previstas en la hormativa en vigar para la elaboracion de
informacién de cardcter financiero-cantable 2 incerparar a las cuentas anuales y estados financieros intermedios correspondiente al sectar
que perienece (3 entidad. Si excepclonalinente no se hubleran aplicade a los datos e informaciones que se adjuntan los principios ¥
ctiterivs de contabilidad generalmente acaptados exigides por la comespondiznte normativa en vigor, este hecho debera ser sefialado y
mativado suficientemente, debiendo explizarse [ influencia que su no aplicacién pudiera tener sobre el patrimonis, [a situacion financiera ¥
los resultadas de fa empresa o sU grupe eohsolidade. Adicionalmenta, y con Lt alcance similar al anterior, deberdn mencionarse y
eomentarse [as modificacionses gue, eh sl caso y en relacion con las Gltimas suentas anuales auditadas, puedan haberse producido en los
criterios contables utiizados en |3 elaberacion de las informaciones que se adjuntan. 81 se han aplicade lvs mismos principios, critarios y
politicas contables gue ep ks dltimas cuentas anuales, y =i aguelios respenden a lo previste en ke normativa contable en vigar que le sea de
aplicacidn a ta entidad, indiquese asi expresaments),

Se han aplicado los principios, criterios y politica contable correspondientes a la adaptacién sectorial del Plan General
de Contabilidad para las Empresas Inmobiliarias establecido por la Orden del Ministerio de Ecaonomia y Hacienda de
28 de diclembre de 1994; dicha adaptacién es obligatoria a partir del dia 1 de enero de 1995.

Neta! en case de ser inzuficiente | expacio reservado en este cuadra para as explicacionss solicitadas, | somicdad podra adjuntar euantas hofas adicionales
considers necesagias, 0
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D) DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS DURANTE EL PERIODO:
(Se hara mencion de los dividendos distribuidos desde el inicio del ejercicio econdmico).

Inforrmacion adicional sobre el reparto de dividendes (a cuenta, complementarios, ete.)
- Con fecha 5 de enero, se procedio al pago de un 5,5 % del valor nominal de las acciones, a cuenta del dividendo
del ejercicio 1998,

- La Junta General de Accionistas se celebrd el dia 25 de marzo. El dividendo del 13% aprobado por la misma; se
abonara en su parte complementaria a partir del 5 de abril de 1999.

E) HECHOS SIGNIFICATIVOS (*)

1. Adquisiciones o fransmisiones de participaciones en el capital de sociedades
cotizadas en Bolsa determinantes de la obligacién de cormunicar
contemplada en el art. 53 de la LMV (5 por 100 y maltiplos).

2. Adquisiciones de autocarera determinantes de la obligacidn de comunicar
segln la disposicion adicional 1% de [a LSA (1 por 100),

3. Otros aumentos o disminucionas significatives del inmovilizado

(participaciones superieres al 10% en sociedades no cotizadas, inversiones

o desinversiones materiales relevantes, ato.)

Aumentos y reducciones del capital social o del valor de los titulos,

Emisiones, reembolsos o cancelaciones de empréstitos.

Cambios de los Administradores o del Consejo de Administracién.

Medificacionas de [os Estatutos Sociales,

Transformaciones, fusiones o escisiones,

Cambios en la reguiacion Institucional del sector con incidencia significativa

en [a situacién econdmica o financiera de la Sociedad o del Grupo.

10. Pleitos, litigios o contenciosos que puedan afectar de forma significativa a la
situacion patrimonial de la Sociedad o del Grupo.

11. Situaciones concursales, suspensiones de pagos, etc.

12. Acuerdos especiales de limitacian, cesicn o renuncia, total o parcial, de los
derechos politicos u econdmicos de las acciones de la Sociedad,

13. Acuerdos estratégicos con grupos nacionales o internacionales (intercambio
de pagquetes accionariales, ete.).

14. Otros hechos significativos.

Hix
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{*) Marcar con una "X" |a casilla correspondiente, adjuntando en caso
afirmative anexe explicative en &l que =se detalle la fecha de comunicacion
ala CNMV y a la SREV.




ANEXJ EXPLICATIVO HECHOS SIGNIFICATIVOS

Aumentos o disminuciones significativas del inmovilizado

En los tres primeros meses del afie se han efectuado obras para el inmovilizado en curso por imporie de 3,3
millones de euros.

Aumentos y reducciones del capital social o del valor de l1os titulos

La Junta General de Accionistas, celebrada el 25 de marzo de 1999, ha aprobado, entre otros, los siguientes
acuerdos:

Redenominar en eures el Capital Social, ampliando el mismao, con cargo a reservas disponibles de la Sociedad, en
12 cantidad necesaria para redondear a un eurc el vaior nominal de las acciones, lo que supone: por un lado, el
aumnentar el valor nominal de las 129.063.030 acciones en que se divide el Capital Social en la cantidad de 1,286
ptas/accion y, por otro, el aumentar el Capital Social, con cargo a reservas disponibles de la Sociedad, en la

cantidad de 178.881.360 ptas., equivalente a 1.075.098,62 euros,

Como consecuencia de [os acuerdos adoptados el Capital Social de Vallehermoso sera desde el dia 26 de abril de
1999 de 129.063.030 euros y esti representado por 129.063.030 acciones de un euro de valor nominal cada una,

Cambios de los Administradores o del Consejo de Administracian.

D. Antonio Amusategui de la Cierva, anteriormente Vicepresidente 1°, ocupa actualmente el cargo de Presidente de
la Sociedad.

D. Emilio Novela Berlin, anteriormente Consejero, ocupa en la actualidad el cargo de Vicepresidente Primero y
Consejero Delegado.

Han cesado, por dimisién, &n sus cargos, el Presidente D. Martin Eyries Valmaseda y los Consejeros D. José
Fernandez de Villavicencio y Osorio y D. Michael Spackman,

Modificacion de los Estatutos Sociales

Comao consecuencia de los acuerdos de redenominar en euros el Capital Social y de redondear a un euro el valor
nominal de las acciones, el Articulo 5° y el apartada A) del articufo 10°, de los Estaturos Sociales tendran la siguiente
redaccion:

Arficulo 5°.- "El Capital Social es de 129.063.030 euros y esta representado por 129.083.030 acciones de un euro de
valor nominal cada una, totalmente desembolsadas”.

Apartado A) del Articulo 10°.- "A)} Poseer acciones gque representen al menos 150 euros nominales".

Mola: eh caso de ser insuficients &l espacio reservado en este cuadro para as explicaciones solicltidas, ki soricdad podra adjuntar cusntas hojas adicionales

consldere necesarias
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GENERAL.

AVANCE TRIMESTRAL DE RESULTADOS CORRESPONDIENTE AL:

TRIMESTRE Allo: [ 1999

Denominacidn Social:

VALLEHERMOSO, $.A.

Demicilio Social: e i

pik R
P, de la Castallana, 83 - 85 - 28046 MADRID A-25/013811

Personas qlie asumen la responsabilidad de esta informacion, sArgos 4ue eeupan e identificacion
de lox poderes o facuitades en virtud de los cuales ostentan [@ representacién de la sociedad:

JOSE LUIS RODRIGUEZ FLECHA
Director General de Servicios Corporativos,

Ezcritura de peder de fecha 30/06/1992 del Notario D José Aristdnico Garcla Sanchez

Uds.: Millanes de pesatas

A) AVANCGE TRIMESTRAL DE RESULTADODS

: 5
10.871
2.57¢

s

A

B) EVOLUCION DE LOS NEGOGIOS,

{Aungue de forma resumida debido al caricter sinféfico de esta Informacion trimestral, los comentario:: a inchiir dentro de este
apartade, deberan permitir a los inversares formase ¥na opinidn suflclente acerca de la actividad des= ‘rollada por la empresa y los
resuftados abtenidos duramnte el perjado cublerto por ecta infarmacién frimestral, asi come de su situa:lon financiera ¥ patrimonial y
olros datos ezenciales sobre la marcha general de Ja sociedard).

VALLEHERMOSO, S.A.

Las ventas totzles a 31 de marze han side de 14.206 millones de pesetas (incluidas las ventas de activa fijo por
1.116 millones de pesetas), un 48% superiores a las de igual periodo de 1998 ya que tanto las ventas de
promodcion, ¢coma ias de patrimenio antiguo y, especialments, las de suelo han sido significativaments
superores. El rmargen medio aportado por 1as ventas totales ha sido del 39,1%, superior en 8,7 puntos al del afio
anterior debido 3l efecio del aumento de |as ventas de suglo, ya que el margen medio obienido en la venta de
promocldn ha sido inferior en 0,8 puntos alcanzando el 26, 1%

Los ingreses por alquileres han ascendido a 1,518 rillones de pesetas, un 12,7% supericres a 1998,

Ef resultado de la sociedad matriz, después de impuestes, asciende a 2.862 millenes de pesetas, superando en
un 85,9% al de 19898

El fuerte crecimiento de Jos resuliados en venta y de los resultados en alquileres ha superade ampliamente &
aumsito de los costes financieros netos, de los gastos generales v 1a dotacion de una provision genérica de
més de 500 millones de pasetas.
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E.

B EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

GRUPO VALLEHERMOSCO
Resultados, Inversidon_ y Financiacién

E] Beneficie antes de impuestos obtenido por el Grupe Vallehermose en &| primer trimestre de 1999 ha
ascendido a 3.556 millones de pesetas, superande en un 26,9% &l de igual periodn de 1338,

A esta positiva evelucién han contribuido faverablemente las distintas actividades de negocio: es de destacar el
fuerte sumento de los resultados obtenidos en la venta de producto y suelo, un 40%, la evolucidn de |a actividad
de alquileres como se manifiesta en el aumenio del 16,1% de sus resultades y el avance del resultado de [3
actividad de servicios en un 9,2%.

For lo que se refiere a |a actividad financiera, si bien la favorable evalucidn del coste medio def endeudsmiento
retribuide, que se ha reducide en un 12,5%, ha neutralizado ¢l efecto derivado de: incremente del 15,4% en el
endeudamienio medio ariginado por el desamalla del plan de inversion, la menor activacién de gastos
financieros y los menores ingresos financieros han provocads un aumento de los costes financieros netos an un
28 5%. A pasar de este incrernento, los costes financieros netos continjan reduct :ndo su peso en la cuenta de
resultados, representando un 11,8% sobre el beneficio operative frente al 12,1% el afio anterior.

La consideracion de no deducibilidad de una provisién genérica dotada al cierre del trimestre, hasta tante la
misma no se consclide comao gasto definitiva, ha elevado de forma transitoria [a tasa impositiva del Grupo, razén
par |2 que el Resultado, después de impuestos, crece a tasa inferior a la del Rest ado Bruto, alcanzando un
17,5%.

E] tesultado atribuido a la Sociedad dominante, 2.199 millones de pasetas, ha experimerntado un incremento
del 18,5% respecto a 1998, El Cash-Flow generado, 2,402 millones de pesetas, lia aumentado en un 8,6%.

La cifra de negocios ascendid a 15485 millones de pesetas, superande en un 20,6% a la del afio anterior; [as tres
lineas de actividad presentan crecimientos significatives tal comao se explica en [us epigrafes correspondientes.

La inversitn realizada en el primer rimestre en activos inmovilizades ha side da 366 millones de pesetas,
aplicada en un 97% 32 inversiones materiales para el desarrollo de nuevas promo:iones cuye destine serd el
alquiler y para la mejora de las que estdn en explotacién. En la actividad de prom ocién y venta las inversiones
brutas en existencias en concepto de compra de suele v de obra en curse han as:endido a 11.104 y 51586
millones de pesetas, respectivamentsa.

La buena evolucién de las diferentas lingas de negocio ha incrementade Ja generacion de recursos, |0 que unida
a un elevado origen neto de fondos de procedencia operativa, ha limitade &l aumenio del endeudamiento
financiero en un trimestre caracterdzado por un extrasrdinario dinamisma inverso’, especialmente significativoe por
Io que se reflere a la compra de suelo. Asi, el endeudamiento financiero al cierre del primer trimesire de 1999 se
elevaba a 59,062 millones de pesetas, lo que supone un incremento del 11,5% respecto’al cierre del ejercicio
1208

Actividad de Ventas.-

Las ventas totales realizadas en el primer trimestre por el Grupo Vallehermoso hian ascendido & 13,528 millones
de pesetas, lo que represenia un crecimiento del 22 8% respecto a Igual periode def afio anterior; en este
importante inecramento de las ventas contabilizadas destaca el fuerte aumento de 1as venias de suelo, mas de un
229%. |las de activo fijo patrimonial, més de un 77%, y las ventas de producto de promocién en mas de un 6%.

El resuliado obtenido en esta actividad, 4.316 millones de pesetas, ha superade cn un 40,3% al de 1598, a lo que
ha contribuldo de forma muy notahle el incremento procederte de la venta de suzlo, consecuencia del plan de
gestion activa de la ¢artera de suela,

El margen medio aportado por las ventas totales ha sido del 34,3%, conrespondie ndo a fa venta de praduato
residengial un margen del 26,6%: aquél ha aumentado en 4,3 puntos per e efect ) comeniade del aumento de la
venta de suelo, mientras que el obtenido en el producto residenclal s¢ ha redusido en 0.4 puntos.

NOTA: Bn cego de acr insulicienle ¢l =spacio rescervade en acte rectodro pary las explisiciopas soliclladas, kb socledad po d@ adjunlar cusnlas hojas adicionales
onsidere neremwkas,

=1 his




B] EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS. (continuacion)

La evolucién tanto de las ventas contabilizadas coma de |as ventas contratadas esta afectada por la mayor
lentitud en les procesos de tramitacion de expedientes y de obtensidn de llcencias que se viene observando en
las fltimos meses y que ha originado sensibles retrasos en &l inicio de promocion:s.

Mo obstante lo anterior, las ventas contratadas en el subsector residencial han evolucionado consistentemente en
el primer trimestre del ejercicio, habiendo ascendido a 12.379 millones de pesetas: y representando un
srecimienta del 10,2% respecto a igual periodo de 1998, Es preciso recordar que 2ste incremento de ventas se
produce respecto a un trimesire, €] primero de 1388, que presantd a su vez un imoortante crecimiento del 26%
respecto a 1937; posteriormente, el ritmo de crecimients se fue moderando a le lerge del gjercicio 1993 debido,
principalmente, a las circunstancias comentadas sobre el proceso de ebtencion d« licencias.

Dado que esta circunstancia continda vigente y al objeto de comparar la evolucidn de las ventas con una
perspectiva mas homogénea, parece convaniente hacerlo entre las ventas de est: primer trimestre de 1999 v las
del tliimo trimestre de 1898, siendo ademas perfodos de similar intensidad comecial: 1as ventas contratadas en
este primer trimestre de 1999 han superade en un 37% a las del trimestre precadi:nte.

Desde 1897, afio de inicio de actual ciclo expansive inmobiliario, 1as ventas cont atadas del primer trimestre
han crecido gasi un 18% en tasa anualizada.

Actividad de Alquileres

Los ingrasos alcanzados por esta sctividad, 2.249 millenes de pesetas, han crecico un 11,8% respecto a 1698.

El beneficio generado ha crecido un 16,1% en relacisn al ¢jercicio anterior come onsecuencia, principalments,
del aumenta de [a inversion destinada a esta actividad, de |a mejoria experimentida en ¢l nivel de ocupacion de
los activos, de [a aplicacidn de las cldusulas contractuales de revisidn de las rentns y del gradual incremento de la
contribucion de los contratos de renta antigua por aplicacién de |a Ley de Arrendemientos Urbanos.

Actividad de Servicios

Los ingresos procedentss de esta actividad han sido de 538 millonss de pesefas, con un crecimiento del 11,5%,
habiéndose lograde un resultada operativa de 119 millenes de pesetas; dicho resiiado crece un 3,2% respecto al
obtenido en 1993.

NOTA: an case de sar insufitivte ¢l capasie reeciads en oxle recundi s [y cxplivaciones solicildas, B seciedad poled adjunlar cuanias hejas adicionales
consldere necosarms,
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[C) BASES DE PRESENTACION Y NORMAS DE VALORACION.

(En la elaborscién de los dates e informaciones de cardater financiero-contable incluidos en |3 presente informaclén plblica periédiea,
deberdn aplicarss los principios, nermas de valoracidn y eriterios contables previstos en la nattnative an vigor pare |z elaboracidn de
infartnacisn de cardster flnanciere-sontable a incorperar & Iaa cushtas anualas y astados financieros intermedios cor respondiente a| sector
que partenecs [a enftidad. 51 exeepeioneimenta ne se hubleran aplicads a los datos e infarmaciones que se adjuntar los principios ¥
criteries de contabilidad generalmente aceptadeos exigidas par la sarespendierta nermativa an viger, este heche dek e ser sefalEde ¥
rmativato suficientements, deblends explicarse 14 Influeneia que su no aplisacién pudlera tener sobre <l patrimotle, ki siuacion finansiera v
s resultados da la ampress o sU grupe senselldads, Adicishalmente, y can Unh aleance similar al anterief, debeardn nensienarse y
camenlarse las madificaciones que, en su caso y en relacion con las dltimas cuantaz anualas auditadas, puegan ha xerse produside en los
citerios centables wtilizados an la eldborasion de las informaciones que se adjuntan, Si se han aplicads os mismos principios, aritefies y
pollticns contables que en las Gliimas cusntas ahuales, y sl aquellas respanden 2 | previsto en ka normativa contably en vigor que |2 s2a da
apllcaclén a la entidad, Indiquese asl expresarments).

Se han aplicade los principios, criterios y politica contable correspendientes a la adaptacién sectoriat del Plan General
de Contabilidad para 1as Empresas Inmobiliarias establecide por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de
28 de diciembre de 19894: dicha adaptacién es obligatoria a partir del dia 1 de engro de 1995,

Mola: £f oo e ser insuficionts of espatio fesermadn cn oot cuadro pam a5 explicaciones solicimtus, k smdedad peded adji mae cutmasz hejas adicionalea
cannlders peoauariag,l
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D) DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS DURANTE EL FERIODO:
(Se har& mencién de les dividendos distribuides desde el inicio del gjercicio aconémice).

Bt
Rl

Infarmacian adicional sebre &l reparte de dividendos (a cuents, complementatios, efe.)
- Confecha 5 de enero, s¢ procedid al pago de un 5,5 % del valor norninal de las acciones, a cuenta del dividendo
del ejercicio 1928,

- La Junta General de Accionisias se celebrd el dia 25 de marze. El dividendo del 1324 aprobado por la misma; se
abonara en su parte complementaria a partir del 5 de abril de 1999.

E) HECHOS SIGNIFICATIVOS (*)

1. Adquisiciones a transmisicnes de participaciones en el capital de sociedades
cotizadas on Bolsa deferminantes de la obligacion de comunicar
cantemplada en el art. 53 de la LMV {5 por 100 y maltipios).

2. Adgquisiciones de autacartera determinanies de la ohbligacién de comuniear
segin |a dispesician adicienal 1% de |a L3A {1 por 100}

3. Otros aumentes o disminuciones significatives del Inmovilzado
(participaciones superiores al 10% en socledades no colizadas, inversiones
o desinversiones materiales ralavantes, ate.)

4. Aumentea y reducciones del capital social o dal valor de los titulos.

5. Emisiones, reembrlsos o cancelaciones de emprastitos,

6. Cambios de los Administradores o del Gopselo da Administracion,

7. Modificacianes de los Estatutos Sociales.

8. Transfarmasionss, fusionas o escisiones.

9. Cambias en la regulacian institucional del sector con incidencia significativa
en iz situacion econdmica o finanslera de (3 Socledad o del Grupa,

10Q. Pleitos, Iitlgies o coptepcioses que puedan afectar de forma significativa a la
situaslon patrimenial de la Sociedad o del Grupo.

11. Situaciones concursales, suspensienes de pagos, ete.

12, Acuerdos especiales de limitacidn, cesidn a renuncla, total o parcial, de los
derechos palitiens u soondmicos de las accienes de [a Seciedad,

13, Acuerdos estratégices con grupos nacishales o internacionales (Intercambio
de pagquetes accionariales, ste).

14. Otros hechos significatives,

HiH| XX

»

MKl ) [

(*) Marcar con una "X |2 casilla correspondiente, adjuniande an case
afimnativo anexo explicative en el que se detallz la fecha de sormnunizasién
a la CNMV v a la SRBV.




3.

ANEXD EXPLICATIVO HECHOS SIGNIFICATIVOS

Aumentoes o disminuciones significativas del inmevilizada

En los tres primeros meses del afio $e han efectuade obras para el inmovilizado er curse por importe de 542
millones de pesetas

Aumentos y reducciones del capital social o del valor de los titulos

La Junta General de Accionistas, celebrada el 25 de marzo de 1999, ha aprobado, entre otros, los siguientes
acuerdos:

Redenaminar en euros el Capital Sacial, ampliande el mismo, con cargo & reservas disponibles de la Sociedad, en
la cantidad necesaria para redondear a un eurc el valor nomninal de as acciones, jo que supone: poar un lade, el
aurnentar &l valor pominal de las 129.063.030 acciones en que se divide ¢l Capital Social en 1a cantidad de 1,386
ptas/accion y, por oiro, el aumentar el Capital Social, con carge a reservas disponisles de la Sociedad, en |3
cantidad de 178.881.360 ptas., eqtivalente a 1.075.098 62 euros.

Come consecuencia de Jos acuerdos adoptades el Capital Social de Vallshermoso sera desde el diz 26 de abril de
1998 de 120.0683.030 eurns y esta representado por 129,063,020 scoiones de un e re de valor neminal cada una,

Cambios de [os Administradores o del Consejo de Administracién,

1. Antonio Amusitequi de la Cierva, ameriormente Viceprasidente 1°, ocupa actualmente el cargo de Presidente de
la Sociedad,

D. Emilio Novelz Bedin, amteriormente Consejero, ocupa en la actualidad el cargo de Vicepresidente Primero y
Consejere Delegado,

Han cesadoe, por dimisién, en sus cargos, el Presidente D. Martin Eyries Valmaseada y los Consejeros D. José
Fernandez de Villavicencio y Osorfo y D, Michael Spackmnan,

Madificacién de [os Estatutos Sociales
Corno consecuencia de los acuerdos de redsnominar en auras el Capital Socizl y e redondear 2 un euro el valor
nominal de [as acciones, el Articulo 5° v el apartado A) del ariiculo 10°, de los Estaturos Sociales tendran Ja siguiente

redaccidn:

Articuls 5°.- "El Capital Social es de 129.083.030 euros y esta representade por 129083 030 acciones de un eurp de
valor nominal cada una, totalmente desembolzadas”.

Apartado A) det Articule 10°.- "A) Poseer acciones que representen al menos 150 :uros neminales”.

Mea: en eage do ser insulicienls of espasls rezervado en sste svadio pars a8 explicationes eolisitadaz, ki sacledad padrs adj ntar cuanlas hofus adicionales
conaidars AECCarinG
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