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CAPITULO |
PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL
FOLLETO
Y
ORGANISMOS SUPERVISORESDEL MISMO



1.1. Personas que asumen laresponsabilidad del contenido del Folleto

D. Luis Fernando del Rivero Asensio, mayor de edad, casado, de nacionalidad espariola,
con domicilio profesional en Paseo de la Castellana 83-85, 28046, Madrid, con D.N.I.
nimero 22.403.911-W, en nombre y representacion de SACYR VALLEHERMOSO,
SA. (en adelante, indistintamente, “SACYR VALLEHERMOSO” o la * Sociedad”),
en su cdidad de Vicepresidente Primero y Consgero Delegado, asume la
responsabilidad de lainformacion contenida en el presente folleto informativo reducido
(en adelante, indistintamente, e “Folleto” o e “Folleto Informativo”), y declara que
los datos e informaciones comprendidos en e mismo y referentes a SACYR
VALLEHERMOSO son veracesy gue no se omite ninguin dato relevante ni se induce a
error.

1.2. Organismos SUper visor es

El presente Folleto, que tiene caréacter de folleto informativo reducido modelo Redl, ha
sido objeto de verificacidon e inscripcion en los Registros Oficiales de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (en adelante, también referida como la“CNM V™) con
fecha 24 de agosto de 2004.

Este Folleto ha sido redactado de conformidad con lo establecido en el Real Decreto
291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones y Ofertas Publicas de Venta de Valores, en
la Orden Ministerial de 12 de julio de 1993 y en la Circular de la CNMV 2/1999, de 22
de abril.

Este Folleto se complementa con € folleto informativo completo modelo RV verificado
por laCNMYV € 14 dejulio de 2004.

A tenor de lo previsto en € nimero segundo de la Orden Ministeria de 12 de julio de
1993 y en € articulo 5 de la Circular de la CNMV 2/1999, y dado que los estados
financieros a los que se refiere el folleto informativo completo son los cerrados a 31 de
diciembre de 2003, se incluyen en e presente Folleto, como Anexo 1, los estados
financieros, individuales y consolidados, de SACYR VALLEHERMOSO a 30 de junio
de 2004.

Se hace constar que € registro del presente Folleto por la CNMV no implica
recomendacion de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere e mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la
rentabilidad o calidad de los valores emitidos u of ertados.

El presente Folleto no precisa de autorizacion ni procedimiento administrativo previo
distinto de su verificacion y registro por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

1.3. Nombre, domicilio y cualificacion de los auditores que hayan verificado las
cuentas anuales delos tres Ultimos €j er cicios

Las cuentas anuales e informes de gestion, individuales y consolidados, de SACYR
VALLEHERMOSO correspondientes a los gercicios 2001 y 2002 (entonces
Valehermoso, S.A.) han sido auditados por la firma de auditoria externa
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PRICEWATERHOUSECOOPERS Auditores, S.L., con domicilio en Madrid, Paseo de
la Castellana, 43, e inscrita en € Registro Oficial de Auditores de Cuentas con €l
nimero SO042 y se encuentran depositados en laCNMYV .

Los informes de auditoria de las cuentas anuales, individuales y consolidadas, de
SACYR VALLEHERMOSO correspondientes a los gjercicios 2001 y 2002 (entonces
Vallehermoso, S.A.) no presentan salvedades y se encuentran depositados en laCNMV.

Las cuentas anuales e informes de gestion, individuales y consolidados, de SACYR
VALLEHERMOSO correspondientes al gercicio 2003 han sido auditados por la firma
de auditoria externa ERNST & YOUNG, S.L., con domicilio en Plaza Pablo Ruiz
Picasso s/n (Torre Picasso), Madrid, e inscrita en €l Registro Oficial de Auditores de
Cuentas con €l nimero SO530.

Los informes de auditoria de las cuentas anuales, individuales y consolidadas, de
SACYR VALLEHERMOSO correspondientes al gercicio 2003 no presentan
salvedades y se encuentran depositados en laCNMV.
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CAPITULO I
LA OFERTA PUBLICAY LOSVALORESNEGOCIABLES
OBJETO DE LA MISMA



2.1. Acuerdos sociales

21.1. Mencion sobrelosacuerdos sociales

La Junta General Ordinaria de accionistas de SACYR VALLEHERMOSO
celebrada el 25 de junio de 2004 acordd bajo el punto noveno de su orden del dia
una ampliacion de capital por un importe de 6.491.544 euros, mediante la emision
de 6.491.544 acciones de un euro de valor nominal cada una de ellas (en adel ante,
de forma conjunta, las “Acciones Nuevas’, y cada una individuamente, una
“Accion Nueva'), de la misma clase y serie que las actualmente en circulacion,
con cargo a reservas voluntarias de libre disposicion (en adelante, la
“Ampliacion”). El referido acuerdo se adopto previa puesta a disposicion de los
sefiores accionistas, desde la fecha de convocatoria de la Junta y a los efectos
previstos en e articulo 144.1.a) y 152.1 de la Ley de Sociedades Andnimas, del
preceptivo informe de los administradores de SACYR VALLEHERMOSO
relativo ala Ampliacion formulado e 3 de junio de 2004.

Por su parte, € balance que sirve de base de la operacion es € correspondiente a
gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2003, debidamente auditado por ERNST &
YOUNG, S.L. con fecha 15 de marzo de 2004 y aprobado por la Junta General
Ordinaria de accionistas de SACYR VALLEHERMOSO celebrada el 25 de junio
de 2004. De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 157.2 de la Ley de Sociedades
Andnimas, la fecha a la que esté referido este balance, 31 de diciembre de 2003,
se encuentra comprendida dentro de los seis (6) meses inmediatamente anteriores
al acuerdo de aumento de capital.

Finalmente, € Consgjo de Administraciéon de SACYR VALLEHERMOSO, en
reunion celebrada el 28 de julio de 2004, acordd gecutar la Ampliacién y, entre
otras cuestiones, (i) declar6 cumplidas las condiciones suspensivas a las que se
sujetaba dicha gecucion, (ii) definid la concreta cuenta de reservas voluntarias de
libre disposicién con cargo alacual serealizala Ampliacion y que es la cuenta de
“Reservas Voluntarias® (1170), (iii) confirmd el importe de la Ampliacion en
6.491.544 euros, (iv) solicitd la admision a negociacion de las nuevas acciones en
las Bolsas de valores espafiolas a través del Sistema de Interconexion Bursétil
(mercado continuo) y (v) delegd, indistinta y solidariamente y sin perjuicio de
cualquier otro apoderamiento, en favor de D. José Manuel Loureda Mantifian
(Presidente del Consgo), D. Luis Fernando del Rivero Asensio (Consgero
Delegado), del consgjero D. Vicente Benedito Francés, de Dofia. Marta Silva de
Lapuerta (Secretaria del Consgjo de Administracion) y de la Comision Ejecutiva,
todas y cada una de las facultades delegadas en €l Consejo de Administracion por
la sefialada Junta General de accionistas de la Sociedad en virtud del referido
acuerdo de la Ampliacion.

Se adjunta como Anexo 2 a presente Folleto, formando parte integrante del
mismo, certificacion expedida por la Secretaria del Consgjo de Administracion de
SACYR VALLEHERMOSO con €l visto bueno de su Presidente, relativa a los
acuerdos de Junta Genera y de Consgo de Administracion relativos a la
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Ampliacion. Asimismo, se acompafia como Anexo 3 el texto del informe de
administradores relativo ala Ampliacion.

Se hace constar la inexistencia de acuerdos sociales posteriores que supongan
alguna modificacién o restriccion de los acuerdos anteriormente referidos.

2.1.2. Acuerdos de modificacion de valores producidos con posterioridad a
la emision en caso de oferta publica de venta

No es aplicable, por no congtituir esta emisién un supuesto de oferta publica de
venta.

2.1.3. Informacion sobrelosreguisitosy acuerdos previos para la admision
a cotizacion oficial

SACYR VALLEHERMOSO solicitard la admision a cotizacion oficial de las
Acciones Nuevas de la Sociedad que se emiten en virtud de la ampliaciéon de
capital objeto de este Folleto en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Vaencia y su incluson en e Sistema de Interconexion Bursétil
(“SIBE”).

La Junta General Ordinaria de Accionistas de SACYR VALLEHERMOSO de 25
de junio 2004 adoptd, entre otros y respecto a las Acciones Nuevas, € siguiente
acuerdo:

“Se acuerda solicitar la admision a negociacion oficial de las nuevas
acciones en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia,
y su contratacion a traves del Sstema de Interconexion Bursatil (Mercado
Continuo)”.

Asimismo, la referida Junta General Ordinaria de Accionistas acord6 facultar a
Consgjo de Administracion de la Sociedad para que solicitase la admisiéon a
negociacion de las Acciones Nuevas en las Bolsas de Vaores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como su contratacion através del SIBE.

Al amparo de dicha autorizacion, el Consegjo de Administracion de 28 de julio de
2004, acordo solicitar la admision a cotizacion de la totalidad de las Acciones
Nuevas de SACYR VALLEHERMOSO en las Bolsas de Vaores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Vaencia, asi como su integracion en €l SIBE, facultando a su
vez, expresamente, a D. José Manuel Loureda Mantifian (Presidente del Consgjo
de Administracién), D. Luis Fernando del Rivero Asensio (Consgjero Delegado),
D. Vicente Benedito Francés (Consgero), Dfia. Marta Silva de Lapuerta
(Secretaria del Consgjo de Administracion) y a la Comision Ejecutiva, para que
cualquiera de €llos, solidaria e indistintamente, realice todos los tramites
necesarios para que las Acciones Nuevas sean admitidas a negociaciéon en las
Bolsas de Vaores referidas para su contratacion através del SIBE.
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Dichos acuerdos se incluyen en la certificacion de acuerdos sociales expedida por
la Secretaria del Consgjo de Administracion de SACYR VALLEHERMOSO que
se adjunta como Anexo 2 de este Folleto.

Los requisitos previos para la admisién a cotizacion oficial de las Acciones
Nuevas en las Bolsas de Valores espafiolas y para la contratacion en e Mercado
Continuo son, basicamente, l0s siguientes:

(i) Verificaciony registro del presente Folleto Informativo por laCNMV.

(i) Tras € transcurso del periodo de negociacion de los derechos de asignacion
gratuita, cierre de la Ampliacion y otorgamiento de la escritura de
ampliacién de capital de SACYR VALLEHERMOSO e inscripcion de la
mismaen el Registro Mercantil de Madrid.

(iii) Inscripcion, previo deposito de la escritura de ampliacion de capital, de las
Acciones Nuevas en | os registros de la SOCIEDAD DE GESTION DE LOS
SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION Y LIQUIDACION DE
VALORES, SA. (en adelante, “IBERCLEAR”) y en los de sus entidades
participantes.

(iv) Verificacion por la CNMV de la admisiéon a cotizacion de las Acciones
Nuevas en las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao
para su contratacion a través del SIBE y correspondientes acuerdos de
admision de las Sociedades Rectoras de las Bolsas referidas.

La admisién a cotizacion oficia de las Acciones Nuevas objeto de este Folleto en
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valenciay Bilbao y su inclusion en
el SIBE se solicitard en los términos sefialados en el apartado 11.8 posterior de este
Folleto.

2.2. Autorizacion administrativa previa

Ni la ampliacién de capita ni la emision de acciones de SACYR VALLEHERMOSO
objeto del presente Folleto requieren ninguna autorizacion administrativa previa,
estando Unicamente sujetos al régimen general de verificacion y registro por laCNMV.

2.3. Evaluacion del riesgo inherente a las acciones o a su emisor

Como es habitual tratdndose de valores de renta variable, no se ha realizado ninguna
evaluacion del riesgo inherente a las acciones de la emision proyectada o de SACYR
VALLEHERMOSO.

2.4. Régimen legal aplicable a las acciones

El régimen legal tipico aplicable a las Acciones Nuevas a que se refiere este Folleto es
el contenido en la Ley de Sociedades Anénimas, la normativa reguladora del Mercado
de Valores y disposiciones concordantes. No existen variaciones sobre el régimen legal
tipico previsto en los citados textos legal es.

Cap. II- pag -3



2.5. Caracteristicasdelosvalores

25.1. Naturalezay denominacion de las acciones

Las Acciones Nuevas de SACYR VALLEHERMOSO aobjeto del presente Folleto
tendran un valor nominal de un euro (1€) cada una de ellas y perteneceran a la
misma clase y serie que las acciones de SACYR VALLEHERMOSO actualmente
en circulacion.

Una vez redlizada la ampliacién de capital, el capita socia de SACYR
VALLEHERMOSO ser& de doscientos sesenta 'y seis millones ciento cincuenta 'y
tres mil trescientos cuarenta y tres euros (266.153.343.-€), dividido en
266.153.343 acciones ordinarias de un euro (1€) de valor nominal cada una de
ellas, consgtitutivas de unamisma clase y serie y totalmente desembol sadas.

25.2. Formaderepresentacion

Todas las acciones de SACYR VALLEHERMOSO actualmente en circulacion
estan representadas por anotaciones en cuenta, siendo IBERCLEAR, domiciliada
en Madrid, calle Orense 34, y sus entidades participantes las encargadas de la
[levanza del registro contable.

Las Acciones Nuevas objeto del presente Folleto se representaran igual mente por
medio de anotaciones en cuenta y su registro contable también correspondera a
IBERCLEAR y a sus entidades participantes.

25.3. Importeglobal dela emision

El importe nominal de la Ampliacion, acordada por 1a Junta General Ordinaria de
Accionistas de SACYR VALLEHERMOSO celebrada el 25 de junio de 2004 bajo
el punto noveno de su orden del dia, es de seis millones cuatrocientos noventa y
un mil quinientos cuarenta'y cuatro euros (6.491.544.-€), mediante la emision ala
par de seis millones cuatrocientas noventa 'y una mil gquinientas cuarenta'y cuatro
Acciones Nuevas (6.491.544) de un euro (1.-€) de valor nominal cada una.

El desembolso efectivo es cero por tratarse de una ampliacion totalmente liberada,
con cargo ala cuenta “Reservas Voluntarias’ cuyo saldo, de conformidad con las
cuentas anuales individuales de la Sociedad a 31 de diciembre de 2003, es
superior a importe de la Ampliacion.

25.4. Numero devalores, proporcion sobre el capital e importes nominal y
efectivo de cada uno de €llos

El nimero de Acciones Nuevas asciende a seis millones cuatrocientos noventa y
un mil gquinientos cuarenta 'y cuatro (6.491.544), siendo €l nominal por accion de
un euro (1.-€).

La proporcion es de una (1) accion nueva por cada cuarenta (40) acciones
actualmente en circulacion de SACYR VALLEHERMOSO. El nomina de la
Ampliacion representa aproximadamente € 2,5% del capital socia actual de
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SACYR VALLEHERMOSO. Una vez completada la Ampliacion, ésta
representara aproximadamente un 2,44% del capital.

Desde la teoria econdmicay sin considerar otros factores que puedan influir en el
valor de cotizacion, € efecto sobre el PER (Price Earning Ratio) de la Ampliacion
serd nulo para aquellos accionistas de SACYR VALLEHERMOSO que, a no
engjenar sus derechos de asignacion gratuita, suscriban Acciones Nuevas en la
proporcion indicada de una (1) por cuarenta (40) y mantengan por tanto su
participacion en la Sociedad.

A los efectos de cuadrar la Ampliacién, SACYR VALLEHERMOSO ha
renunciado a los derechos de asignacidn gratuita correspondientes a treinta y
nueve (39) acciones que, en su condicidn de accionista, como titular de acciones
propias, le corresponden. Asi se hace constar en el acuerdo de la Ampliacién
adoptado bajo €l punto noveno de su orden del dia por la Junta Genera Ordinaria
celebrada e 25 de junio de 2004. Esta renuncia se acreditara asimismo en la
escritura publica de la Ampliacion.

255. Comisiones y gastos para € adquirente de las Acciones Nuevas de
SACYR VALLEHERMOSO

La emision de las Acciones Nuevas se hace libre de gastos para los adquirentes,
quienes no vendran obligados a realizar desembolso alguno por dicho concepto.

No obstante, las entidades participantes en IBERCLEAR ante las que se tramiten
las drdenes de suscripcién o transmisién de derechos de asignacion gratuita
podran aplicar, de acuerdo con la legislacion vigente, comisiones y gastos por la
asignacion de acciones y por latransmision de derechos de asignacién gratuita de
conformidad con las tarifas vigentes que en su momento hayan publicado y
comunicado a la CNMV o a Banco de Espafia, segin corresponda. Véase
asimismo el apartado 2.6 siguiente.

26. Comisiones que deben soportar los accionistas de SACYR
VALLEHERMOSO por inscripcion y mantenimiento de sus saldos

Los gastos de primera inscripcion de las Acciones Nuevas en |os registros contables de
IBERCLEAR serén de cuentade SACYR VALLEHERMOSO.

Por su parte, la entidad o entidades participantes en IBERCLEAR depositarias de las
Acciones Nuevas podran establecer, de acuerdo con la legidacion vigente, las
comisiones y gastos repercutibles que libremente determinen en concepto de
administracion de valores o mantenimiento de los mismos en los registros contables,
dentro de los limites méximos de tarifas publicadas por cada una de ellas y debidamente
comunicadas a Banco de Espafiao la CNMV, segun corresponda.

2.7. Inexistenciaderestriccionesa lalibretransmisibilidad delas acciones

No contienen los Estatutos Sociales de SACYR VALLEHERMOSO restricciéon alguna
alalibre transmisibilidad de las acciones representativas de su capital social, teniendo
lugar dicha transmision por transferencia contable y produciendo la transmisiéon los
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mismos efectos que la tradicion de los titulos. Las Acciones Nuevas seran libremente
transmisibles con arreglo alo dispuesto en la Ley de Sociedades Andénimas, la Ley del
Mercado de Valoresy demas normativa vigente.

Al tener SACYR VALLEHERMOSO su capital social admitido a cotizacion en Bolsa,
lo dispuesto en el parrafo precedente es sin perjuicio de la aplicacion de las normas
sobre ofertas publicas de adquisicion de valores en los términos contemplados en €l
Real Decreto 1197/1991, de 26 julio, y de las obligaciones de informacién sobre
participaciones significativas contenidas en la Ley del Mercado de Vaores y demas
normativa vigente.

2.8. Cotizacion oficial en mer cados secundarios or ganizados

Segun seindica en el apartado 2.1.2 del presente Folleto, SACYR VALLEHERMOSO,
al amparo de los acuerdos adoptados por la Junta General Ordinaria de Accionistas de
25 de junio de 2004 y por el Consgjo de Administracion de 28 de julio de 2004,
solicitara la admision a cotizacion oficial de las Acciones Nuevas objeto del presente
Folleto en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaenciay su inclusion
en el SIBE.

Una vez inscrita la escritura de ampliacion de capital en e Registro Mercantil de
Madrid, presentada copia autorizada o testimonio notarial de la citada escritura en
IBERCLEAR e inscritas las Acciones Nuevas por parte de IBERCLEAR y de las
entidades participantes en el mismo, se tramitara la admision a cotizaciéon de las
Acciones Nuevas en |as citadas Bolsas de Valores.

SACYR VALLEHERMOSO se compromete a solicitar y obtener la admision a
cotizacion de la totalidad de las Acciones Nuevas tan pronto como sea posible y, en
todo caso, dentro del plazo de cuarentay cinco dias desde la fecha de cierre del Periodo
de Asignacion Gratuita (tal y como éste se define en el apartado 2.10.2 siguiente).

En caso de que la admision a cotizacion no se hubiera producido dentro del mencionado
plazo, SACYR VALLEHERMOSO se compromete a dar publicidad de formainmediata
de los motivos del retraso en los Boletines Oficiales de las Bolsas de Vaores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaenciay en uno de los diarios de mayor circulacion de
Madrid, asi como a comunicar dicha circunstanciaala CNMV.

Se hace constar que SACYR VALLEHERMOSO conoce y se compromete a cumplir
con los requisitos y condiciones gque se exigen para la admision, permanencia y
exclusion de cotizacion de los valores en los citados mercados secundarios, segun la
legislacion vigente y los requerimientos de sus organi Smos rectores.

29. Derechos y obligaciones de los titulares de las acciones de SACYR
VALLEHERMOSO

Las Acciones Nuevas objeto del presente Folleto representardn partes aicuotas del
capital social de SACYR VALLEHERMOSO y conferiran a su titular la condicién de
accionista y los consiguientes derechos politicos y econémicos correspondientes a los
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titulares de acciones ordinarias reconocidos en la Ley y en los Estatutos Sociales de
SACYRVALLEHERMOSO.

29.1. Derecho a participar en € reparto de las ganancias sociales y en €
patrimonio resultante dela liquidacion

Las Acciones Nuevas serén acciones ordinarias de SACYR VALLEHERMOSO,
pertenecientes a la misma clase y serie que las actualmente en circulacién. Desde
la fecha de su asignacion, las Acciones Nuevas otorgaran el derecho a participar
en el reparto de las ganancias sociales y en € patrimonio resultante de la
liquidacion en los mismos términos que las acciones actualmente en circulacion.
Las Acciones Nuevas no daran derecho a sus titulares a percibir aquellas
cantidades a cuenta de dividendos que SACYR VALLEHERMOSO haya pagado
con anterioridad a la fecha de asignacion de las mismas, por cuanto dicho pago se
habra producido cuando no se habia adquirido todavia la condicion de accionista.

Asimismo, segln consta en € Articulo 61.6 de los Estatutos Sociales de SACYR
VALLEHERMOSO, existiendo beneficios distribuibles suficientes y siempre y
cuando no concurran razones de interés social que lo desaconsgjen, la Junta
General de Accionistas estard obligada a acordar €l reparto de un dividendo por
cada accion de un importe equivalente a treinta por ciento (30%) de su valor
nominal.

Dado que las Acciones Nuevas estaran representadas por anotaciones en cuenta,
los derechos de cobro de los dividendos y cualesquiera otros derechos de
contenido econdmico al que den lugar las Acciones Nuevas se gercitardn a través
de IBERCLEAR y sus entidades participantes. El plazo de prescripcion de los
mismos es de 5 afios segun dispone € articulo 947 del Codigo de Comercio,
siendo beneficiario de la prescripcion SACYR VALLEHERMOSO que los
aplicardareservas en €l gjercicio en que prescriban.

2.9.2. Derecho de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o
de obligaciones convertibles en acciones

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, todas las
acciones representativas del capital social de la Sociedad gozan del derecho de
suscripcién preferente en las ampliaciones de capital con emisién de nuevas
acciones, ordinarias o privilegiadas, asi como en la emision de obligaciones
convertibles en acciones. Todo €llo, sin perjuicio de la posibilidad de exclusion,
total o parcial, del citado derecho por virtud de acuerdo de la Junta General de la
Sociedad o por los administradores en los términos previstos en e articulo 159 de
laLey de Sociedades Anénimas.

Igualmente gozan del derecho de asignacion gratuita reconocido por la Ley de
Sociedades Andnimas para € supuesto de realizacion de ampliaciones de capital
CON cargo a reservas.
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2.9.3. Derecho de asistencia y voto en las juntas generales e impugnacion
delos acuerdos sociales

Las Acciones Nuevas son acciones ordinarias con derecho de voto. El titular de
las mismas gozara del derecho de asistir y votar en las Juntas Generales de
SACYR VALLEHERMOSO y de impugnar los acuerdos sociales en las mismas
condiciones que los titulares de las acciones de SACYR VALLEHERMOSO
actualmente en circulacion, de acuerdo con e régimen general establecido en la
Ley de Sociedades Andnimas y con sujecion a los Estatutos Sociales de SACYR
VALLEHERMOSO.

En lo que respecta a derecho de asistencia a las Juntas Generales de Accionistas,
los articulos 25 y 26 de los Estatutos Sociades de SACYR VALLEHERMOSO
establ ecen ciertas restricciones que se transcriben a continuacion:

“Articulo 25.- Derecho de asistencia

1. Paraasistir ala Junta general serd preciso que el accionista sea titular, al
menos, de ciento cincuenta acciones; y que las tenga inscritas a su hombre
en los registros a que se refiere el Articulo 6 con, al menos, cinco dias de
antelacion a aquél en que haya de celebrarse la Junta. Cuando €l accionista
gjercite su derecho de voto utilizando correspondencia postal o electronica
o cualquier otro medio de comunicacion a distancia, debera cumplirse esta
condicion también en e momento de su emision. [...].”

“Articulo 26.  Legitimacién para asistir

Para gjercitar su derecho de asistencia, € accionista debera estar previamente
legitimado mediante la correspondiente tarjeta de asistencia nominativa o
certificado expedido por alguna de las entidades participantes autorizadas por la
“ Sociedad de Gestion de los Sstemas de Registro, Compensacion y Liquidacion
de Valores, SA.” (lberclear).”

Cada accion da derecho a un voto y no existen limitaciones estatutarias al nimero
maximo de votos que pueda emitir un mismo accionista 0 sociedades
pertenecientes a un mismo grupo.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la
Junta General por medio de otra persona, aunque no sea accionista. La
representacion deberd conferirse por escrito y con caracter especia para cada
Junta.

2.9.4. Derechodeinformacion

Las Acciones Nuevas gozarén del derecho de informacion recogido con caracter
genera en el articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades Anénimas, y con carécter
particular en el articulo 112 del mismo texto legal, en los mismos términos que el
resto de las acciones de la Sociedad. Gozaran, asimismo, de aquellas
especialidades que en materia de derecho de informacion se recogen en el
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2.10.

articulado de la Ley de Sociedades Anonimas de forma pormenorizada al tratar de
la modificacion de estatutos, ampliacion y reduccion del capital social, aprobacion
de las cuentas anuales, emision de obligaciones convertibles 0 no en acciones,
transformacion, fusion y escision, disolucion y liquidacion de la sociedad, y otros
actos u operaciones societarias.

2.95. Obligatoriedad de las prestaciones accesorias; privilegios, facultades
y deberes gue conlleva la titularidad de las acciones

L os Estatutos Sociales de SACYR VALLEHERMOSO no establecen prestaciones
accesorias, privilegios, facultades o deberes especiaes dimanantes de la
titularidad de las acciones ordinarias de SACY R VALLEHERMOSO.

2.9.6. Fecha de entrada en vigor de los derechos vy obligaciones derivados
delas acciones que se emiten

Los suscriptores de las Acciones Nuevas serén reputados accionistas de SACYR
VALLEHERMOSO en idénticos términos gque los actuales accionistas de la
Sociedad y gozaran, por tanto, de los derechos politicos y econémicos inherentes
a la condicién de accionista de SACYR VALLEHERMOSO a partir de la fecha
de asignacion de las Acciones Nuevas. En particular, respecto al derecho a
dividendo, las Acciones Nuevas daran derecho a sus titulares a percibir cuantas
cantidades a cuenta de dividendos y dividendos complementarios se satisfagan por
SACYR VALLEHERMOSO desde la referida fecha de asignacion.

Solicitudes de adquisicion

2.10.1. Colectivo deinversoresalos gue se ofrecen los valores

Conforme al acuerdo adoptado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de
SACYR VALLEHERMOSO € 25 de junio de 2004, las Acciones Nuevas de
SACYR VALLEHERMOSO objeto del presente Folleto seran asignadas, en la
proporcion de una (1) Accion Nueva por cada cuarenta (40) de las actualmente en
circulacion, a las personas fisicas y juridicas accionistas de SACYR
VALLEHERMOSO que (i) alas 24:00 horas del dia anterior al inicio del Periodo
de Asignacion Gratuita (tal y como se define en e apartado 2.10.2 siguiente)
aparezcan legitimadas en los registros contables de IBERCLEAR y sus entidades
participantes y (ii) que no transmitan durante ese Periodo de Asignacion Gratuita
sus derechos de asignacion gratuita.

Asimismo, las Acciones Nuevas también serén asignadas a cualquier inversor que
adquiera durante €l Periodo de Asignacion Gratuita derechos de asignacion
gratuita suficientes y en la proporcién indicada.

2.10.2. Periodo de Asignacion

El periodo parala asignacién y transmision de derechos de asignacion gratuita en
Bolsa (el “Periodo de Asignacion Gratuita’) comenzara a dia siguiente de la
publicacion en el Boletin Oficia del Registro Mercantil (BORME) del anuncio de
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la Ampliacion y se extendera durante quince dias naturales, finalizando, por tanto,
a las 24:00 horas de dicho dia decimoquinto. Ese anuncio también se publicara,
con anterioridad a inicio del Periodo de Asignacién Gratuita, en los Boletines de
Cotizacion de las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia
Esta previsto que e referido anuncio sea publicado en e BORME €l dia 25 de
agosto de 2004 y que el Periodo de Asignacion Gratuita comience por tanto €l 26
de agosto de 2004 y finalice e 9 de septiembre de 2004.

Finalizado €l Periodo de Asignacion Gratuita de las Acciones Nuevas, aquéllas
que no hubieran podido ser asignadas se mantendran en depdsito a disposicion de
guienes acrediten su legitima titularidad. Transcurridos tres afios desde la
finalizacion del Periodo de Asignacion Gratuita, las acciones que aln se hallaren
pendientes de asignacion podran ser vendidas de acuerdo con lo dispuesto en €l
articulo 59 de la Ley de Sociedades Andnimas, por cuenta y riesgo de los
interesados. El importe liquido de la mencionada venta, deducidos los gastos de
ésta 'y del anterior depdsito, sera depositado en el Banco de Espaiia o en la Cgja
Genera de Depdsitos a disposicion de los interesados.

2.10.3. Lugar v entidades ante las cuales puede tramitar se la suscripcion

La asignaciéon de las Acciones Nuevas se tramitara dentro del Periodo de
Asignacién Gratuita a través de cualquier entidad participante en IBERCLEAR en
cuyos registros contables estén inscritas las acciones de SACYR
VALLEHERMOSO de las que se deriven los derechos de asignacion gratuita.

2.10.4. Formay fecha de hacer efectivo e desembolso

Como ya se ha sefidado, el desembolso de la Ampliaciéon se efectuara en su
totalidad con cargo a la cuenta “Reservas Voluntarias’ y se tendra por producido
en e momento en que e Consgo de Administracion de SACYR
VALLEHERMOSO o, por delegacion, su Comision Ejecutiva o alguna de las
personas facultadas para ello, una vez finalizado € Periodo de Asignacién
Gratuita, formalice contablemente la aplicaciéon del saldo de la cuenta “ Reservas
Voluntarias’, en la cuantia de la Ampliacion, a capital.

La Ampliacibn no comporta desembolso alguno para € accionista, por ser
completamente liberada, sin perjuicio de lo previsto en los apartados 2.5.5. y 2.6
precedentes.

2.10.5. Formay plazo de entrega de los resguar dos de asignacion

En € momento de la suscripcion, los interesados podran solicitar documento
acreditativo de la misma a la entidad participante en IBERCLEAR através de la
cual hayan realizado la suscripcion. Dicho documento no serd negociable y tendra
vigencia hasta que sean asignadas las referencias de registro correspondientes a
las Acciones Nuevas suscritas.
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2.11. Derechos de asignacion gratuita

2.11.1. Reproduccion del acuerdo dela Junta General de Accionistas

Gozaran del derecho de asignacion gratuita de las Acciones Nuevas, en la
proporcion de una (1) Accién Nueva por cada cuarenta (40) acciones antiguas los
accionistas de SACYR VALLEHERMOSO. A estos efectos, tendran la
consideracion de accionistas de SACYR VALLEHERMOSO todas aquellas
personas fisicas o juridicas que a las 24:00 horas del dia de publicacién en el
Boletin Oficia del Registro Mercantil (BORME) del anuncio de la Ampliacion -
esto es, del dia anterior al inicio del Periodo de Asignacion Gratuita- aparezcan
legitimados en los registros contables de IBERCLEAR y sus entidades
participantes.

Los derechos de asignacion gratuita serdn transmisibles en las mismas
condiciones que las acciones de |as que deriven. Por consiguiente, también gozara
de dicho derecho de asignacién gratuita cualquier inversor que lo adquiera durante
el Periodo de Asignacion Gratuita en la proporcion indicada.

2.11.2. Mercados en los que pueden negociarse los derechos de asignacion
gratuita

Los derechos de asignacion gratuita podran ser negociados en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del SIBE, durante €l
Periodo de Asignacion Gratuita. El Periodo de Asignacién Gratuita comenzara a
dia siguiente de la publicacion en el BORME del anuncio de la Ampliacién 'y se
extenderd durante quince dias naturales. Conforme a lo ya indicado, esté previsto
que dicho Periodo de Asignacién Gratuita comience el 26 de agosto de 2004.

2.11.3. Informacién completa sobre los cupones o valores accesorios
analogos destinados a facilitar e gercicio o la transmision de los
derechos pr efer entes de suscripcion

En lafechadeinicio del Periodo de Asignacion Gratuita, IBERCLEAR procedera
a abonar en las cuentas de sus entidades participantes |os derechos de asignacion
gratuita que correspondan a cada una de ellas, dirigiéndoles las pertinentes
comunicaciones para que, a su vez, practiquen los abonos procedentes en las
cuentas de |os correspondientes accionistas.

L as entidades participantes emitirdn los documentos acreditativos de la titularidad
de los derechos de asignacién gratuita, en funcion de los datos obrantes en sus
registros contables, a los efectos tanto del gercicio como de la transmisiéon de
dichos derechos.

2.11.4. Valor tedrico estimado del derecho de asignacion gratuita

Considerando como vaor de la accion, previo ala Ampliacion, € de su cotizacion
en e Mercado Continuo a cierre de la sesion de 6 de agosto de 2004, € valor tedrico
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2.12.

del derecho de asignacion gratuita ascenderia aproximadamente a 0,2749 euros, de
conformidad con lasiguiente formula:

_ (COT - PRE) « NAE
NAP + NAE

VTD

Donde

VTD:Vaor tedrico del derecho

COT: Precio cierre sesion bursatil del 6 de agosto de 2004, esto es 11,27 euros.
PRE: Precio de suscripcion

NAP: NUmero de acciones previo a aumento (259. 661.799)

NAE:NUmero de acciones a emitir (6.491.544)

2.11.5. Exclusiéon delos derechos de asignacion gr atuita

No procede, a no haberse excluido tales derechos.

Colocacion v adjudicacion de los valores

2.12.1. Entidades queintervienen en la asignacion de las Acciones Nuevas

La asignacién de las Acciones Nuevas se tramitara a través de cualquier entidad
participante en IBERCLEAR.

SACYR VALLEHERMOSO ha designado como entidad agente de la presente
ampliacion de capital a SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT,
SA., con domicilio en Madrid, Plaza de Canalgjas 1, quien actla como entidad
agente de la presente emision de acciones de SACYR VALLEHERMOSO y quien
realizarg, entre otras funciones, la de dar de alta las Acciones Nuevas de SACYR
VALLEHERMOSO en € registro contable de anotaciones en cuenta tras la
ampliacion de capital.

2.12.2. Entidad directora dela emision

No interviene entidad directora alguna

2.12.3. Entidades asegurador as

La colocacion de la presente emision no esta asegurada.
2124, Prorrateo

No se contempla la necesidad de realizar un prorrateo, a ofrecerse las Acciones
Nuevas exclusivamente a los titulares de derechos de asignacion gratuita, a los
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2.13.

gue solo se les asignaran acciones en la proporcién indicada en el epigrafe 2.11.1
anterior.

Terminacion del proceso

Unavez finalizado el Periodo de Asignacion Gratuita:

(i) las Acciones Nuevas seran asignadas a quienes, de conformidad con los
registros contables de IBERCLEAR y sus entidades participantes, fueran
titulares de derechos de asignacion gratuita en laindicada proporcion de una
(1) accion nueva por cada cuarenta (40) de las actualmente en circulacion; y

(il) e Consgo de Administracién o, por su delegacion, la Comision Ejecutiva o
cualquiera de las personas facultadas al efecto, declarara concluso dicho
periodo y procedera aformalizar contablemente la aplicacion del saldo de la
cuenta “Reservas Voluntarias’, en la cuantia que ha sido fijada para la
Ampliacion, quedando ésta plenamente desembol sada con dicha aplicacion.

2.13.1. Transcripcion literal de la prevision acordada para € caso de no
suscripcion integra

Finalizado €l Periodo de Asignacion Gratuita de las Acciones Nuevas, aquéllas
gue no hubieran podido ser asignadas se mantendrén en depdsito a disposicion de
quienes acrediten su legitima titularidad. Transcurridos tres afios desde la
finalizacion del Periodo de Asignacion Gratuita, las acciones que aln se halaren
pendientes de asignacion podran ser vendidas de acuerdo con lo dispuesto en €
articulo 59 de la Ley de Sociedades Andnimas, por cuenta y riesgo de los
interesados. El importe liquido de la mencionada venta, deducidos los gastos de
ésta 'y del anterior depdsito, sera depositado en el Banco de Espafia o en la Cgja
General de Depositos a disposicion de los interesados. Al respecto, la Junta
General Ordinaria de accionistas de la Sociedad celebrada el 25 de junio de 2004
acordo, dentro del punto noveno de su orden del dia, la siguiente prevision:

“(...) En todo caso, s resultasen acciones no asignadas, se constituira un
depdsito de acciones que se mantendra durante tres (3) afios a contar desde la
finalizacion del periodo de asignacion gratuita. Transcurrido dicho plazo, las
acciones podrén ser vendidas, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 59 de la
Ley de Sociedades Andnimas, por cuenta y riesgo de los interesados, y el importe
liguido de la venta, deducidos los gastos de ésta y del anterior deposito, sera
depositado en e Banco de Espafia 0 en la Caja General de Depdsitos a
disposicion de los interesados.”

2.13.2. Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de las
Acciones Nuevas

Al tratarse de valores representados mediante anotaciones en cuenta, se
constituiran como tales en virtud de su inscripcién en el registro correspondiente a
cargo de IBERCLEAR una vez depositado en e mismo y en las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia,
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testimonio de la escritura de ampliacion de capitad de SACYR
VALLEHERMOSO debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid. El
mismo dia de la inscripcion de las Acciones Nuevas en € registro a cargo de
IBERCLEAR, se practicaran por las entidades participantes las inscripciones
correspondientes en favor de lostitulares de las Acciones Nuevas.

L os accionistas tendran derecho a obtener de las entidades participantes en que se
encuentren depositadas sus acciones los certificados de legitimacion
correspondientes a dichas acciones, de conformidad con lo dispuesto en el Real
Decreto 116/1992, de 14 de febrero.

2.14. Gastos dela operacion

L os gastos estimados de la emision son los que se indican a continuacion, con carécter
meramente indicativo, dada la dificultad de precisar su importe definitivo a la fecha de
elaboracion del presente Folleto:

Concepto Euros
Gastos legales (Notariay Registro) 5.000
Bolsas 7.651
Tasas CNMV verificacion Folleto 1.594,49
Tasas CNMV verificacion admisién a cotizacion 194,75
IBERCLEAR 270
TOTAL 14.710,24

Tales gastos representan aproximadamente un 0,226% del importe nomina de la
emision.

2.15. Régimen fiscal

Se facilita a continuacion un breve andlisis de las principales consecuencias fiscales
derivadas de la asignacion gratuita, titularidad y, en su caso, posterior transmision de las
acciones de SACYR VALLEHERMOSO (a los efectos del presente apartado 2.15, las
“Acciones’) aque se refiere la presente emision.

Dicho andlisis es una descripcién general del régimen aplicable de acuerdo con la
legislacion espariola en vigor a la fecha de aprobacion del presente Folleto, sin perjuicio
de los regimenes tributarios forales en vigor en los Territorios Histéricos del Pais Vasco y
en la Comunidad Foral de Navarra.

Debe tenerse en cuenta que € presente andlisis no explicita todas las posibles
consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen aplicable atodas las
categorias de accionistas, algunos de los cuales (como por gemplo las entidades
financieras, o las entidades en régimen de atribucion de rentas) pueden estar sujetos a
normas especiales.
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Por tanto, se aconsgja a los accionistas que consulten con sus abogados 0 asesores
fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares.

2.15.1. Imposicién indirecta en la asignacion y transmision de las Acciones

Laasignacion y, en su caso, ulterior transmision por parte de los accionistas de las
Acciones estara exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido, en los términos
previstos en el articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valoresy concordantes de las leyes reguladoras de |os citados impuestos.

2.15.2. Imposicion directa derivada de la titularidad y transmision de las
Acciones

21521 Accionistasresidentesen territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los accionistas
residentes en territorio espafiol, como a aguellos otros que, aun no siendo
residentes, sean contribuyentes por e Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(en adelante, “IRNR”) y actlen a través de establecimiento permanente en
Espaiia.

Se consideraran accionistas residentes en Espafia, sin perjuicio de lo dispuesto en
los Convenios para evitar la Doble Imposicion (CDI) firmados por nuestro pais,
las entidades residentes en territorio espafiol conforme a articulo 8.1 del Rea
Decreto Legidativo 4/2004, de 5 de marzo, por € que se aprueba e Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “L1S’) y los
contribuyentes personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y
como se define en €l articulo 9.1 del Real Decreto Legidativo 3/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (en adelante, “LIRPF”). Iguamente, tendran la
consideracion de accionistas residentes en Espafia las personas fisicas de
nacionalidad espafiola que, cesando su residencia fiscal en Espafia, acrediten su
nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo impositivo en
el que se produzca el cambio de residencia como en |os cuatro siguientes.

2.15.2.1.1 Personas Fisicas

(@ Impuesto sobre la Renta de |las Personas Fisicas

(al) Rendimientos del capital mobiliario

La asignacion gratuita de las Acciones a los accionistas de SACYR
VALLEHERMOSO que tengan la consideracion de contribuyentes por €l IRPF no
constituira rendimiento del capital mobiliario para éstos.

Por el contrario, tendran la consideracién de rendimientos del capital mobiliario

los dividendos, las primas de asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la
congtitucién o cesion de derechos o facultades de uso o disfrute sobre las
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Acciones y, en general, las participaciones en los beneficios de SACYR
VALLEHERMOSO.

A efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, e rendimiento integro
se calculard multiplicando e importe integro percibido por € porcentaje del
140%. Para e caculo del rendimiento neto serdn deducibles los gastos de
administracion y depésito de las Acciones, pero no los de gestion discrecional e
individualizada de la cartera. Finamente, los accionistas tendran derecho a
deducir de la cuota liquida de su IRPF & 40% del importe integro percibido por
los anteriores conceptos.

No obstante, el rendimiento a integrar seréd del 100%, no aplicandose la deduccién
del 40%, cuando se trate de rendimientos procedentes de Acciones adquiridas
dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran
satisfecho cuando, con posterioridad a esa fecha, dentro del mismo plazo, se
produzca una transmision de val ores homogéneos.

Los accionistas soportardn una retencion, a cuenta del IRPF, del 15% sobre el
importe integro del beneficio distribuido. La retencién a cuenta seré deducible de
la cuota del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar alas
devoluciones previstas en €l articulo 105 de la LIRPF.

(a2) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las transmisiones inter-vivos de las Acciones realizadas por los contribuyentes
por e IRPF, sean a titulo oneroso o a titulo lucrativo, asi como las restantes
alteraciones patrimoniales contempladas en e articulo 31 de la LIRPF, darén
lugar a ganancias 0 pérdidas patrimoniales cuantificadas por la diferencia,
negativa o positiva, respectivamente, entre el valor de adquisicion de las Acciones
y su valor de transmision, que vendra determinado (i) por su valor de cotizacion
en la fecha en la que se produzca dicha transmision o (ii) por €l precio pactado
cuando sea superior a dicho valor de cotizacion. A estos efectos, e valor de
adquisicion de las Acciones, asi como €l de las antiguas acciones de las que
procedan, quedara fijado en € resultado de dividir el coste total de las antiguas
entre e nimero de acciones, tanto las antiguas como las nuevas asignadas
gratuitamente, que correspondan. Las ganancias o pérdidas patrimoniales asi
computadas se integrardn en la base imponible y se someteran a tributacion de
acuerdo con e régimen general previsto para este tipo de rentas, entre cuyas
normas cabe destacar:

(i) Cuando €l accionista posea valores homogéneos adquiridos en distintas
fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

(i) Determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de acciones admitidas a
negociacion en alguno de los mercados secundarios oficiales de valores
definidos en la Directiva 93/22/CEE, del Consgjo, de 10 de mayo de 1993,
no se computardn como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido
valores homogeéneos dentro de los dos meses anteriores 0 posteriores a la
fecha de la transmision que origind la pérdida.
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(iii) Las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como
consecuencia de la transmision de acciones adquiridas con un afio 0 menos
de antelacion a la fecha en que tenga lugar la ateracion en la composicion
del patrimonio, se gravaran a tipo marginal correspondiente (con un
maximo, para el afio 2004, del 45%), en tanto que aquéllas que se pongan de
manifiesto como consecuencia de la transmision de acciones adquiridas con
maés de un afo de antelacién a lafecha en que tenga lugar la ateracion en la
composicion del patrimonio, se gravaran, durante e afio 2004, al tipo fijo
del 15%. A estos efectos, debe tenerse en cuenta que la antigtiedad de las
Acciones sera la que corresponda a los valores de | os cual es procedan.

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente
minorara el coste de adquisicion de las Acciones de las que los mismos
procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que éste quede reducido
a cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre € coste de adquisicion se
considerardn ganancia patrimonial para el transmitente en el gjercicio en que
tenga lugar la transmision. ldéntico tratamiento se aplicara a importe
obtenido como consecuencia de la transmision, por parte de los accionistas
de SACYR VALLEHERMOSO, de los derechos de asignacion gratuita
derivados de la ampliacién de capital objeto del presente folleto.

La entrega de acciones liberadas por SACYR VALLEHERMOSO a sus
accionistas no constituird renta para éstos.

En e supuesto de acciones totalmente liberadas, €l valor de adquisicion de
las nuevas y de las antiguas de las que procedan quedara fijado en el
resultado de dividir € coste total de las antiguas entre € numero de
acciones, tanto antiguas como liberadas, que correspondan. Para las
acciones parcialmente liberadas se estara a importe realmente satisfecho.
Finalmente, la antigliedad de las acciones totalmente liberadas serd la que
corresponda a los valores de los cual es procedan.

(b) Impuesto sobre e Patrimonio

L os accionistas personas fisicas residentes en territorio espafiol estan sometidos a
Impuesto sobre e Patrimonio (en adelante, “IP”) por la totalidad del patrimonio
neto de gque sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, con independencia del
lugar donde estén situados los bienes 0 puedan gercitarse los derechos. Sin
perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad
Auténoma, laLey 19/1991, de 6 de junio, fijaa estos efectos un minimo exento de
108.182,18 €, y una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre €l
0,2%Yy € 2,5%.

A tal efecto, aquellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en Espaiia que
adquieran las Acciones y que estén obligadas a presentar declaracion por € 1P,
deberan declarar las Acciones que posean a 31 de diciembre de cada afo, las
cuales se computaran segun el valor de negociacion media del cuarto trimestre de
dicho afio. EI Ministerio de Economia y Hacienda publicar4 anualmente dicha
cotizacion media
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(o) Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las transmisiones de Acciones atitulo lucrativo (por causa de muerte o donacion)
en favor de personas fisicas residentes en Espafia estén sujetas a Impuesto sobre
Sucesiones 'y Donaciones (en adelante, “1SD”) en los términos previstos en laLey
29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto pasivo e adquirente de las Acciones,
todo €ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada
Comunidad Auténoma. El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila
entre el 7765% y € 34%; una vez obtenida la cuota integra, sobre la misma se
aplican determinados coeficientes multiplicadores en funcién del patrimonio
preexistente y del grado de parentesco del adquirente, pudiendo resultar
finamente la cuota tributaria entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.

2.15.2.1.2 Sujetos pasivos del |mpuesto sobre Sociedades

(@ Dividendos

La asignacion gratuita de las Acciones a los accionistas de SACYR
VALLEHERMOSO que tengan la consideracion de sujetos pasivos del |mpuesto
sobre Sociedades (“1S’) o que, siendo contribuyentes por € IRNR, actien en
Espafia a estos efectos a través de establecimiento permanente, no constituira
renta sujeta a tributacion para éstos.

Por € contrario, dichos sujetos pasivos integrarén en su base imponible el importe
integro de los dividendos o participaciones en beneficios percibidos como
consecuencia de latitularidad de las Acciones, asi como los gastos inherentes a la
participacion, en laforma previstaen €l articulo 10 delaLIS.

En los términos previstos en € articulo 30 de la LIS, los sujetos pasivos de dicho
impuesto tendréan derecho a una deduccidon del 50% de la cuota integra que
corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o participaciones en
beneficios obtenidos.

La deduccion anterior serd del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos
exigidos por la norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de
una participacion, directa o indirecta, de al menos el 5% del capital, y siempre que
ésta se hubiese poseido de manera ininterrumpida durante el afio anterior al diaen
gue sea exigible el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga
durante el tiempo gue sea necesario para completar un afo.

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportardn una retencion, a cuenta del
referido impuesto, del 15% sobre el importe integro del beneficio distribuido, a
menos que les resulte aplicable la deduccion por doble imposiciéon del 100% de
los dividendos percibidos y asi se le haya comunicado a SACYR
VALLEHERMOSO, en cuyo caso ho se practicard retencién alguna. La retencion
practicada sera deducible de la cuota del ISy, en caso de insuficiencia de ésta,
dardlugar alas devoluciones previstas en el articulo 139 delaLlS.

(b) Rentasderivadas de latransmision de las Acciones
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La ganancia o la pérdida derivada de la transmision onerosa o lucrativa de las
Acciones, o de cualquier otra ateracion patrimonial relativa a las mismas, se
integrara en la base imponible de los sujetos pasivos del 1S, o contribuyentes por
el IRNR gue actlen através de establecimiento permanente en Espafia, en laforma
prevista en e articulo 10 y siguientes de la LIS. A estos efectos, dado que las
Acciones se asignaran de forma gratuita, se producira una minoracion del coste
medio unitario de adquisicion de todas las acciones que posea el accionista,
incluidas las asignadas gratuitamente.

Asimismo, en los términos previstos en €l articulo 30.5 de la LIS, la transmision
de Acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar al transmitente
derecho a deduccion por doble imposicion, y, en su caso, por la parte de renta que
no se hubiera beneficiado de la deduccion, le permitira disfrutar de la deduccién
por reinversion de beneficios extraordinarios, de acuerdo con lo establecido en el
articulo 42 delacitada Ley.

Finalmente, en caso de adquisicion gratuita de las Acciones por parte de un sujeto
pasivo del IS, larenta que se genere para éste tributara igualmente de acuerdo con
las normas de este impuesto, no siendo aplicable e 1SD.

2.15.2.2 Accionistasno residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas no
residentes en territorio espafiol, excluyendo a aquéllos que actlen en territorio
espafiol mediante establecimiento permanente, cuyo régimen fiscal ha quedado
descrito junto a de los accionistas residentes. Este apartado sera igualmente
aplicable a aguellos accionistas personas fisicas que adquieran la condicion de
residentes fiscales en territorio espafiol como consecuencia de su desplazamiento
adicho territorio y que, cumplidos los requisitos establecidos en € articulo 9.5 de
la LIRPF, opten por tributar por €l IRNR durante € periodo impositivo en que
tenga lugar el cambio de residenciay los cinco siguientes.

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean
contribuyentes por & IRPF y las entidades no residentes en territorio espariol, de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 5y 6 del Real Decreto Legidativo
5/2004, de 5 de marzo, por e que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante, “LIRnNR™).

El régimen que se describe a continuacion es de caracter general, por 1o que se
deberan tener en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que
puedan resultar de los CDI's celebrados entre terceros paises y Espafia.

2.15.2.2.1 |Impuesto sobre la Renta de no Residentes

(@ Rendimientosdel capital mobiliario

La asignacion gratuita de las Acciones a los accionistas de SACYR
VALLEHERMOSO que sean contribuyentes por € IRNR y que actien sin
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establecimiento permanente no constituira rendimiento del capital mobiliario para
éstos.

Por € contrario, los dividendos y demés participaciones en beneficios equiparadas
por la normativa fiscal a los mismos, obtenidos por personas o entidades no
residentes en Espafia que actlen sin establecimiento permanente, como
consecuencia de latitularidad de las Acciones, estardn sometidos a tributacion por
el IRNR al tipo de gravamen del 15% sobre el importe integro percibido, no
resultando de aplicacion el coeficiente multiplicador del 140% ni la deduccion en
cuota del 40%, mencionados anteriormente a tratar de los accionistas personas
fisicas residentes.

Con carécter general, SACYR VALLEHERMOSO efectuard, en e momento del
pago del dividendo, unaretencion a cuenta del IRNR del 15%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia del perceptor resulte aplicable un
CDI suscrito por Espafia, se aplicara, en su caso, € tipo de gravamen reducido
previsto en el CDI para este tipo de rentas, previa la acreditacion de su residencia
fiscal en la forma establecida por la normativa en vigor. A estos efectos, en la
actualidad se encuentra vigente un procedimiento especial, aprobado por la Orden
del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, para hacer
efectivas las retenciones a accionistas no residentes a tipo de retencién que
corresponda en cada caso o para excluir la retencidn, cuando en el procedimiento
de pago intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o representadas
en Espafia que sean depositarias o gestionen € cobro de las rentas de dichos
valores.

De acuerdo con esta norma, en e momento de distribuir € dividendo, SACYR
VALLEHERMOSO practicara una retencion sobre € importe integro del
dividendo a tipo del 15% vy transferira e importe liquido a las entidades
depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten, en la forma
establecida, €l derecho a la aplicaciéon de tipos reducidos o a la exclusion de
retenciones de sus clientes (para lo cual éstos habran de aportar a la entidad
depositaria, antes del dia 10 del mes siguiente a aquél en el que se distribuya €l
dividendo, la documentacion acreditativa de la residencia fiscal de dicho
accionista) recibirdn de inmediato, para el abono alos mismos, el importe retenido
en exceso.

Cuando resultara de aplicacion una exencion, o por la aplicacion de algun CDI, €l
tipo de retencién fuerainferior a 15% y el accionista no hubiera podido acreditar
el derecho ala tributacién a un tipo reducido o ala exclusién de retencion dentro
del plazo sefidado en € péarrafo anterior, aquél podra solicitar de la Hacienda
Pdblica la devolucién del importe retenido en exceso con sujecion a
procedimiento y a modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23
de diciembre de 2003.

En todo caso, practicada la retencion por SACYR VALLEHERMOSO o
reconocida la procedencia de la exencion, |os accionistas no residentes no estaran
obligados a presentar declaracion en Esparia por € IRnR.
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(b) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o entidades no
residentes por la transmisiéon de las Acciones, o cuaquier otra ganancia
patrimonial relacionada con las mismas, estaran sometidas a tributacion por €
IRNR y se cuantificaran, con carécter general, conforme a las normas previstas en
la LIRPF. Las ganancias patrimoniales tributaran por el IRnR a tipo general del
35%, salvo que resulte aplicable un CDI suscrito por Espafia, en cuyo caso se
estard alo dispuesto en dicho CDI.

Adicionalmente, estaran exentas, por aplicacion de la ley interna espafiola, las
ganancias patrimonial es siguientes:

(i) Las derivadas de transmisiones de valores realizadas en mercados
secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas o entidades residentes en un
Estado que tenga suscrito con Espafia un CDI con clausula de intercambio
de informacion, siempre que asimismo no hayan sido obtenidas a través de
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

(i) Las derivadas de la transmision de Acciones obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas o entidades residentes a
efectos fiscales en otros Estados miembros de la Unidén Europea, o por
establecimientos permanentes de dichos residentes situados en otro Estado
miembro de la Unién Europea, siempre que no hayan sido obtenidas através
de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos
fiscales. Como excepcion, la exencion no acanza a las ganancias
patrimoniales que se generen como consecuencia de la transmision de
acciones o derechos de una entidad cuando (i) €l activo de dicha entidad
consista principalmente, de forma directa o indirecta, en bienes inmuebles
situados en territorio espafiol, o, (ii) en algin momento, dentro de los doce
meses precedentes a la transmision, € sujeto pasivo haya participado,
directa o indirectamente, en, a menos, e 25% del capital o patrimonio de la
sociedad emisora

La ganancia o pérdida patrimonial se caculard y someterd a tributacion
separadamente para cada transmision, no siendo posible la compensacion de
ganancias y pérdidas en caso de varias transmisiones con resultados de distinto
signo. Su cuantificacion se efectuara aplicando las reglas del articulo 24 de la
LIRNR.

Cuando €l accionista posea valores homogéneos, adquiridos en distintas fechas, se
entenderan trasmitidos los adquiridos en primer lugar.

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente o de los
derechos de asignacion gratuita derivados de la ampliacion de capital objeto del
presente folleto quedara sujeto a tributacion en los términos expuestos en €
apartado 2.15.2.1.1. (a.2) anterior.
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Respecto de la entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por
SACYR VALLEHERMOSO a sus accionistas, € tratamiento fiscal sera el
descrito en el apartado 2.15.2.1.1. (a.2) del presente folleto.

De acuerdo con lo dispuesto en la LIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas
por no residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estaran sujetas
aretencion o ingreso a cuenta del IRNR.

El accionista no residente estar4 obligado a presentar declaracion, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. De resultar aplicable
una exencion, ya sea en virtud de la ley interna espafiola o de un CDI suscrito por
Espaiia, e accionista no residente habra de acreditar su derecho mediante la
aportacion de un certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal
correspondiente (en el que, si fuera € caso, debera constar expresamente que €l
accionista es residente en el sentido definido en el CDI que resulte aplicable) o del
formulario previsto en la Orden que desarrolle e CDI que resulte aplicable.

2.15.2.2.2. Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDIs suscritos por Espafia, estan sujetas al 1P
las personas fisicas que no tengan su residencia habitual en territorio espafiol y
gue sean titulares a 31 de diciembre de cada afio de bienes o derechos situados,
gue pudieran gercitarse o hubieran de cumplirse en territorio espafiol. Estos
bienes o derechos seran |os Unicos gravados en Espaiia por € 1P, aplicandoseles la
escala de gravamen genera del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan en la
actualidad entre el 0,2% Y €l 2,5%.

Caso de que proceda su gravamen por € 1P, las Acciones propiedad de personas
fisicas no residentes y que estén admitidas a negociacion en un mercado
secundario oficial de valores espafiol se computaran por la cotizacion media del
cuarto trimestre de cada afio. El Ministerio de Hacienda publicara anualmente la
mencionada cotizacion media a efectos de este impuesto.

2.15.2.2.3 Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI's suscritos por Esparia, |as adquisiciones
a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, y cualquiera que
sea laresidencia del transmitente, estarén sujetas a |SD cuando la adquisicion o
sea de bienes y derechos que estén situados, puedan gjercitarse o hubieran de
cumplirse en territorio espafiol. En general, e gravamen por e I1SD de las
adquisiciones de no residentes sujetas al impuesto se realiza en la misma forma
gue paralos residentes.

L as entidades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y
las rentas que obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo tributaran
generalmente de acuerdo con las normas del IRNR anteriormente descritas, sin
perjuicio de lo previsto en los CDIs que pudieran resultar aplicables.
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2.16. Finalidad de la operacion

La ampliacion de capital que motiva el presente Folleto Informativo tiene por objeto
fomentar una mayor liquidez del valor de SACYR VALLEHERMOSO en bolsa,
gracias a incremento del nimero de acciones de la Sociedad en circulacion.

Asimismo, esta ampliacion de capital permite a la Sociedad retribuir al accionista y
mantener oS recursos propios necesarios para afrontar y, en la medida posible,
autofinanciar nuevos proyectos generadores de valor para el accionista.

2.17. Datosrelativos a la cotizacion de las acciones

2.17.1. Numero de acciones admitidas a cotizacion

A la fecha de elaboracion del presente Folleto se hallan admitidas a cotizacion
oficial en las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao la
totalidad de las acciones representativas del capita sociad de SACYR
VALLEHERMOSO, esto es, doscientos cincuenta y nueve millones seiscientas
sesenta 'y una mil setecientas noventay nueve (259.661.799) acciones ordinarias,
de un euro (1€) de valor nominal cada una, todas €llas de la misma clase y Unica
serie.

2172. Datos de la cotizacibn de las acciones de SACYR
VALLEHERMOSO

Se recogen a continuacion los principales datos de cotizacion de las acciones de
SACYR VALLEHERMOSO en € SIBE durante los gjercicios 2002, 2003 y los
meses de 2004 transcurridos en el momento de elaboracion del presente Folleto.

SACYR VALLEHERMOSO — Ao 2002

Afio NUmer o acciones NUmero Acciones Acciones Cotizacion | Cotizacion

2002 negociadas dias negociadas por digl negociadas por en Euros en Euros

cotizados (M&ximo) dia (Méximo) | (Minimo)

(Minimo)
Enero 6.333.477 22 1.896.399 65.056 7,49 6,95
Febrero 9.752.336 20 2.831.300 67.245 8,20 7,27
Marzo 8.031.005 20 1.550.999 130.264 8,79 8,03
Abril 10.922.115 21 1.558.626 224.010 9,95 8,71
Mayo 37.520.050 22 9.954.183 219.688 11,59 9,54
Junio 58.346.228 20 39.562.757 350.142 10,69 9,36
Julio 36.274.972 23 11273368 140.841 10,14 8,01
Agosto 6.482.801 21 952.603 75.534 8,30 7,75
Septiembre 7.185.821 21 1.205.939 87.808 8,07 6,67
Octubre 31.963.336 23 5.181708 322.090 9,08 7,02
Noviembre 16.907.651 20 5.643.564 110.765 9,42 7,85
Diciembre 18.682.552 17 9.639.694 204.852 9,95 9,16
TOTAL 248.402.344 250
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SACYRVALLEHERMOSO - Afio 2003

Afo Numer o acciones NUumero Acciones Acciones Cotizacion | Cotizacion
2003 negociadas dias negociadas por dig negociadas por en Euros en Euros
cotizados (M &ximo) dia (M&ximo) | (Minimo)
(Minimo)
Enero 49.633.609 21 18.645.718 285.402 10,85 8,35
Febrero 33.224.977 20 9.837.859 122.670 9,24 8,65
Marzo 46.362.871 21 38.517.619 203.587 9,49 8,97
Abril 32.591.082 20 6.896.098 205.133 9,52 9,02
Mayo 147.403.993 21 132.275.691 206.484 9.45 9.03
Junio 20.818.629 21 5.457.854 184.109 9.93 9.52
Julio 38.210.753 23 13.125.410 178.872 10.08 9.63
Agosto 9.107.230 20 2.747.913 103.143 10.03 9.78
Septiembre 11.486.802 22 3.154.545 86.457 10.82 9.98
Octubre 30.117.345 23 7.809.214 117.575 11.58 1051
Noviembre 8.389.467 20 1.991.426 122.285 12.28 11.42
Diciembre 10.595.124 18 2.268.896 161.979 12.20 11.66
TOTAL 437.941.882 250
SACYRVALLEHERMOSO - Afio 2004
Afo NUmero acciones | Numero [Acciones negociadas Acciones Cotizacion | Catizacion
2004 negociadas dias por dia negociadas por dia| en Euros | en Euros
cotizados (M &ximo) (Minimo) (Maximo) | (Minimo)
Enero 22.794.582 20 7.176.416 125.292 12,80 12,00
Febrero 7.120.920 20 931.902 140.557 13,85 12,42
Marzo 10.070.872 23 738.973 154.621 14,06 12,71
Abril 7.629.882 20 672.955 161.919 13,80 12,60
Mayo 8.336.670 21 673.841 229.232 13,11 11,81
Junio 15.308.345 22 5.457.479 288.804 12,09 11,20
Julio 11.494.245 22 1.829.624 114.152 11,60 11,25
TOTAL 82.755.516 148

2.17.3. Resultado vy dividendos por accion

A continuacion se adjuntan los resultados y dividendos por accién de SACYR
VALLEHERMOSO correspondientes a los tres Ultimos gjercicios cerrados:

SACYR VALLEHERMOSO (CONSOLIDADO)* 2003 2002 2001
Suerr:)esf)i cio atribuido a la sociedad dominante (millones de 334.349 207.704 140.978
Capital social (miles de euros) 245811 154.764 154.764
NUmero de acciones anuales gjustadas 208.144.573 154.764.041 147.159.358
Beneficio por accién gjustado (euros) 1,61 1,34 0,96
PER gjustado (veces) 7,45 7,39 7,30
Pay-out gjustado (%) 49,40 22,39 26,10
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SACYR VALLEHERMOSO (CONSOLIDADO)*

2003 2002 2001

Dividendo por accion (euros) 0,42 0,30 0,25

Capitalizacion bursdtil / Valor neto contable (%) 2,25 1,45 1,20

* Datos a 31 de diciembre de 2001, 2002 y 2003, respectivamente.

2.17.4. Ampliaciones de capital r ealizadas dur ante los tr es Ultimos g er cicios

Se sefialan a continuacion las ampliaciones de capital |levadas a cabo por SACYR
VALLEHERMOSO (antes Vallehermoso) durante los tres uUltimos gercicios
cerrados.

(i)

(i)

(iii)

Durante el gercicio 2001, SACYR VALLEHERMOSO modifico su capital
socia en los términos y condiciones siguientes. En virtud de escritura
publica otorgada ante €l Notario de Madrid D. José Aristénico Garcia
Sanchez, € dia 19 de abril de 2001, con el nimero 6.251 de su protocolo, se
amplio € capital social de SACYR VALLEHERMOSO en VEINTICINCO
MILLONES SETECIENTOS UN MIL ONCE EUROS (25.701.011 Euros),
mediante la emision y puesta en circulacion de 25.701.011 acciones
ordinarias de UN EURO (1 EURO) de valor nomina cada una
representadas mediante anotaciones en cuenta. El contravalor del aumento
de la cifra del capital socia de SACYR VALLEHERMOSO consistié en
39.540.018 acciones representativas del capital social de TESTA
INMUEBLES EN RENTA, S.A. Como consecuencia de la anterior
ampliaciéon de capital, la cifra del capital socia de SACYR
VALLEHERMOSO quedo fijada en CIENTO CINCUENTA Y CUATRO
MILLONES SETECIENTOS SESENTA Y CUATRO MIL CUARENTA Y
UN EUROS, dividido y representado por 154.764.041 acciones de UN
EURO (1 EURO) de valor nominal cada una, integramente suscritas y
desembol sadas.

Durante € gercicio 2002 no se produjeron variaciones en e importe del
capital social de SACYR VALLEHERMOSO.

Durante €l gercicio 2003, SACYR VALLEHERMOSO modificd su capital
socia en los términos y condiciones siguientes. en virtud de escritura
publica otorgada ante €l Notario de Madrid D. José Aristonico Garcia
Sanchez, el dia 30 de mayo de 2003, con & nimero 1.230 de su protocolo,
se amplio € capital social de SACYR VALLEHERMOSO en NOVENTA
Y UN MILLONES CUARENTA Y SEIS MIL OCHOCIENTOS DIEZ
EUROS (91.046.810 Euros), mediante la emision y puesta en circulacion de
91.046.810 acciones ordinarias de UN EURO (1 EURO) de valor nominal
cada una, representadas mediante anotaciones en cuenta, para atender la
fusion por absorcion de GRUPO SACYR, S.AA. Como consecuencia de la
anterior ampliacion de capital, la cifra del capita socia de SACYR
VALLEHERMOSO quedd fijada en DOSCIENTOS CUARENTA Y
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CINCO MILLONES OCHOCIENTOS DIEZ MIL OCHOCIENTOS
CINCUENTA Y UN EUROS, dividido y representado por 245.810.851
acciones de UN EURO (1 EURO) de valor nominal cada una, integramente
suscritas y desembol sadas.

(iv)

En e ¢gercicio corriente 2004, SACYR VALLEHERMOSO ha
aumentado su capital social mediante escritura publica otorgada ante
el Notario de Madrid D. José Aristénico Garcia Sanchez, el dia 15
de julio de 2004, con & numero mil ochocientos catorce de su
protocolo. El indicado aumento de capital fue por un importe de
TRECE MILLONES OCHOCIENTOS CINCUENTA MIL
NOVECIENTOS CUARENTA Y OCHO EUROS (13.850.948
Euros), mediante la emision y puesta en circulaciéon de 13.850.948
acciones ordinarias de UN EURO (1 Euro) de valor nominal cada
una, representadas mediante anotaciones en cuenta, siendo la
contraprestacion de dicho aumento la aportacion no dineraria
consistente en 16.776.607 acciones de la sociedad portuguesa
Somague, SGPS, S.A. Como consecuencia de esa ampliacion de
capital, la cifra del capital social de SACYR VALLEHERMOSO
quedd fijada en DOSCIENTOS CINCUENTA Y NUEVE
MILLONES SEISCIENTOS SESENTA Y UN MIL
SETECIENTOS NOVENTA Y NUEVE EUROS (259.661.799 €),
dividido en 259.661.799 acciones ordinarias de la misma clase y
serie y de UN EURO (1€) de valor nominal cada una de €llas,
integramente suscritas y desembol sadas.

El siguiente cuadro resumen sintetiza las variaciones producidas en la cifra del
capital social de SACYR VALLEHERMOSO desde € afio 2001.

DSL‘??S” AntesdeIaamp(ljigc(i:(;r;i{[;lnzgg;lcacién LLARIEIE Ampliacion / modificacion dela cifra del capital social
Afo Capital sodial NL’Jm_ero de Val_or Importe Capital NL’Jm_ero de Val_or
acciones nominal resultante acciones nominal
2001 129.063.030 129.063.030 1 25.701.011(1) | 154.764.041 | 154.764.041 1
2002 154.764.041 154.764.041 1 N/A N/A N/A N/A
2003 154.764.041 154.764.041 1 91.046.810 (2) | 245.810.851 | 245.810.851 1
2004 245.810.851 245.810.851 1 13.850.948 (3) | 259.661.799 | 259.661.799 1

(1) El 19 de abril de 2001 se ampli6 €l capital social de SACYR VALLEHERMOSO en la cifra de 25.701.011 Euros

@

©)

para atender a la contraprestacion en acciones de la Oferta Publica de Adquisicion sobre TESTA INMUEBLES

EN RENTA, SA.

El 30 de mayo de 2003 se amplio €l capital social de SACYR VALLEHERMOSO en la cifra de 91.046.810 Euros
para atender la fusion por absorcion de GRUPO SACYR, SA.

El 15 de julio de 2004 se ampli6 €l capita social de SACYR VALLEHERMOSO en la cifra de 13.850.948
Euros, para atender |a contraprestacion consistente en 16.776.607 acciones de Somague, SGPS, S.A.
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2.18.

2.17.5. Reacion de acciones gue no estén admitidas a cotizacion oficial

SACYRVALLEHERMOSO tiene todas |as acciones representativas de su capital
social admitidas a cotizacion en las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona,
Vaenciay Bilbao y através del SIBE.

2.17.6. Ofertas Publicasde Adquisicion

No ha sido formulada hasta la fecha Oferta Publica de Adquisicion alguna sobre
las acciones de SACYR VALLEHERMOSO.

Per sonas que han participado en € disefio y/o asesoramiento dela emision

2.18.1. Personas que han participado en € disefio y/o asesoramiento de la

La presente emision de acciones ha sdo disefiada por SACYR
VALLEHERMOSO.

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A. actia como entidad
agente de la emision. Asimismo, SACYR VALLEHERMOSO cuenta con €l
asesoramiento legal de URIA, MENENDEZ Y CIA. ABOGADOS, S.C. para la
realizacion de la ampliacién de capital objeto del presente Folleto.

2.18.2. Vinculacion o intereses econdmicos entre dichas personasy SACYR
VALLEHERMOSO

SACYR VALLEHERMOSO no tiene constancia de que exista vinculacién de
ningun tipo o interés economico alguno entre SACYR VALLEHERMOSO o su
grupo y las personas identificadas en €l apartado 2.18.1 anterior de este Folleto o
alguna entidad controlada por éstas, distinta de la estrictamente profesional
relacionada con la asesorialegal y financieray de las enunciadas a continuaci on.

(i) BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, SA. es titular de un 2,29
por cien del capital social de la Sociedad a 28 de julio de 2004.

(i) SACYR VALLEHERMOSO, a través de su filial TESTA INMUEBL,ES
EN R[ENTA, S.A.,, serd la futura arrendadora de la sede social de URIA,
MENENDEZ Y CIA. ABOGADOS, S.C.

(i) SACYR VALLEHERMOSO y BANCO SANTANDER CENTRAL
HISPANO, SA., entidad cabecera del grupo a que pertenece
SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA. estan
relacionados en virtud de la actividad bancaria propia de la segunda y, en
particular, la segunda es miembro del sindicato de entidades de crédito que
financié la adquisicion por la Sociedad de la EMPRESA NACIONAL DE
AUTOPISTAS, SA.
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En Madrid, a 18 de agosto de 2004

SACYRVALLEHERMOSO, SA.
P.p.

D. Luis Fernando del Rivero Asensio
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