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El presente Folleto tiene caracter completo e incluye la informacion prevista en la Disposicién Adicional
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PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL FOLLETO Y ORGANISMOS

SUPERVISORES DEL MISMO

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR SU CONTENIDO

D. Juan Fernando Gémez Hall con domicilio profesional en la calle Alcala, Nimero
44 de Madrid, provisto de DNI numero 37.636.222B, Presidente y Consejero
Delegado de Prima Inmobiliaria (en adelante, “Prima o “Prima Inmobiliaria”), en
nombre y representacion de dicha Sociedad, asume la responsabilidad del
contenido del presente Folleto Informativo Completo (en adelante, el “Folleto”), y
confirma la veracidad de los datos de Prima Inmobiliaria y declara que dichos
datos son conformes a la realidad y no se omite ningin hecho susceptible de
alterar su alcance ni induce a error.

D. José Antonio Rodriguez Alvarez, con domicilio profesional en el Paseo de las
Castellana, Numero 83-85 de Madrid, provisto de DNI numero 5.646.799-T
Secretario y Consejero de Vallehermoso Renta, S.A. (en adelante, “Vallehermoso
Renta”), en nombre y representacion de dicha Sociedad, confirma la veracidad de
los datos de Vallehermoso Renta incluidos en el presente Folleto y declara que
dichos datos son conformes a la realidad y no se omite ningun hecho susceptible
de alterar su alcance ni induce a error.

ORGANISMOS SUPERVISORES

El presente Folleto ha sido verificado e inscrito en los Registros Oficiales de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”) el dia [23] de
enero de 2001.

Conforme a lo dispuesto en el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre
Emisiones y Ofertas Publicas de Venta de Valores, modificado por el Real Decreto
2.590/1998 de 7 de diciembre, sobre modificaciones del régimen juridico de los
mercados de valores, se hace constar que la verificacion positiva y el
consiguiente registro del Folleto por la Comision Nacional del Mercado de Valores
no implica recomendacion de la suscripcion o compra de los valores a que se
refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la
entidad emisora o la rentabilidad o calidad de los valores emitidos u ofertados.

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

NOMBRE, DOMICILIO Y CUALIFICACION DE LOS AUDITORES QUE HAYAN
VERIFICADO LAS CUENTAS ANUALES DE LOS TRES ULTIMOS EJERCICIOS

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. legalmente domiciliada en Madrid, Paseo
de la Castellana, nimero 43, provista de C.I.F. B-79031290 y con nimero S0242
del Registro Oficial de Auditores de Cuentas (R.O.A.C.) ha llevado a cabo la
auditoria de los Estados financieros de Prima Inmobiliaria y de Prima Inmobiliaria y
sociedades dependientes a 31 de diciembre de los ejercicios 1997, 1998 y 1999.



Las cuentas anuales de Prima Inmobiliaria y de Prima Inmobiliaria y sociedades
dependientes correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
1997, 1998 y 1999 han sido auditadas con informe favorable sin salvedades.

Asimimismo, los Balances de fusion de Prima y de Vallehermoso Renta al 31 de
agosto de 2000 han sido auditados, con informes favorables sin salvedades, por
PricewaterhouseCoopers.

Se adjunta como Anexo 1 el informe de auditoria, Memoria y las Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 1999 de Prima
Inmobiliaria y de Prima Inmobiliaria y sociedades dependientes.

Se adjunta como Anexo 2 el informe de auditoria correspondiente al Balance de
Fusion a 31 de agosto de 2000 de Prima y como Anexo 3 el informe de auditoria
correspondiente al Balance de Fusion a 31 de agosto de 2000 de Vallehermoso
Renta. Asimismo, se adjunta como Anexo 4, el informe de auditoria
correspondiente al Balance de situacion y notas explicativas de Vallehermoso
Renta y sociedades dependientes.

I.4. FUSION DE PRIMA INMOBILIARIA Y VALLEHERMOSO RENTA. RESUMEN
DE LA OPINION DEL EXPERTO INDEPENDIENTE.

Con fecha 23 de octubre de 2000, ARTHUR ANDERSEN y Cia., S. Com., de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 236 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedad Andnimas, en su condicion de experto independiente designado por el
Registro Mercantil de Madrid, emiti6 informe sobre el Proyecto de Fusion
elaborado por los administradores de Prima y Vallehermoso Renta, que se adjunta
como Anexo 5.

Las conclusiones de Arthur Andersen,al objeto de cumplir con lo establecido en el
articulo 236 de la Ley de Sociedades Andénimas, incluidas en el mencionado
informe, son que el tipo de canje propuesto por los Administradores de ambas
sociedades esta justificado por los resultados obtenidos de la aplicacién del
metodo de valoracion utilizado, que al enteder del experto independiente, es
adecuado a las circunstancias y que el patrimonio aportado por Vallehermoso
Renta, no es inferior al aumento de capital de la sociedad absorbente.

Para la determinacion de la ampliacidn de capital a realizar en Prima Inmobiliaria y
la relacién de canje entre accionistas, los administradores de las sociedades
intervinientes en la operacidén se han basado en el método del valor de mercado
de los activos netos de ambas sociedades, tal y como se describe en el apartado
II. 5. 4 del presente Folleto Informativo.

En opinién del experto independiente, el tipo de canje de las acciones,
determinado sobre la base de los valores reales de los patrimonios sociales de las
sociedades que participan en la fusion y que se ajusta exactamente a lo acordado
en el Protocolo de Integracion de 13 de julio de 2000, firmado entre ambas
sociedades, es adecuado.

Como consecuencia, el Unico accionista de Vallehermoso Renta, Vallehermoso,
S.A., recibird 24 acciones de Prima Inmobiliaria de 6 euros de valor nominal cada
una, por cada 26 acciones de la primera sociedad de 1 euro de valor nominal, sin
compensacion complementaria en dinero.

Las nuevas acciones se destinaran en exclusiva para ser enteramente suscritas y
desembolsadas por el accionista de Vallehermoso Renta, Vallehermoso, S.A.,
como consecuencia de la transmision en bloque del patrimonio social de dicha
sociedad a favor de Prima Inmobiliaria, quien adquirira por sucesion universal los
derechos y obligaciones de aquella.
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1.1,

11.1.1.

CAPITULO Il

LA OFERTA PUBLICA Y LOS VALORES NEGOCIABLES
OBJETO DE LA MISMA

ACUERDOS SOCIALES.

Mencién sobre los Acuerdos sociales.

Los documentos y acuerdos sociales en relaciéon con la operacion de fusion entre Prima Inmobiliaria y
Vallehermoso Renta, son los siguientes:

1) Protocolo para la integracion.

Con fecha 13 de julio de 2000, Vallehermoso, S.A. y Prima Inmobiliaria firmaron un Protocolo para la
integracion de las actividades de renta de Vallehermoso, S.A. y Prima Inmobiliaria (en adelante el

“Protocolo”) en virtud de la cual Prima Inmobiliaria absorberia a una filial de Vallehermoso, S.A.,
dedicada exclusivamente a la actividad de alquiler de inmuebles. Dicha filial, objeto de fusion por
absorcién por Prima Inmobiliaria, es Vallehermoso Renta. El citado Protocolo se adjunta como Anexo
6 al presente Folleto Informativo.

2) Proyecto de Fusién.

Las sociedades intervinientes en la fusidon aprobaron el Proyecto de Fusion mediante acuerdo de los
Consejos de Administracion de Prima Inmobiliaria y Vallehermoso Renta, con fecha 25 de septiembre
de 2000, respectivamente. Dicho Proyecto fue presentado para su depdsito en el Registro Mercantil de
Madrid el 29 de septiembre de 2000, siendo verificado el deposito el 17 de octubre de 2000. Se adjunta
como Anexo 7 al presente Folleto Informativo el Proyecto de fusion.

3) Informes de los administradores.

El Informe de los Administradores sobre el Proyecto de Fusién fue aprobado por los Consejos de
Administracién de Prima Inmobiliaria y Vallehermoso Renta, con fechas 25 y 24 de octubre de 2000,
respectivamente. Los citados informes de los administradores se adjuntan al presente Folleto
Informativo como Anexo 8.

4) Acuerdos de fusién.

Las Sociedades Prima Inmobiliaria y Vallehermoso Renta, acordaron en las respectivas Juntas
Generales de Accionistas de fecha 30 de noviembre de 2000, su fusibn mediante la absorcion por
Prima Inmobiliaria de Vallehermoso Renta. Se hace constar que la emisién de valores objeto del
presente Folleto se realiza Unicamente para hacer frente al canje de las acciones de Vallehermoso
Renta, motivado por la fusion mencionada. Dichos acuerdos se adjuntan como Anexo 9 al presente
Folleto Informativo.

La Junta General de Prima Inmobiliaria, sociedad absorbente, adoptd, entre otros, los siguientes
acuerdos:

a) Aprobar el proyecto de fusion formulado por el Consejo de Administracion de la Sociedad el
dia 25 de septiembre de 2000 y, en consecuencia, absorber a la Sociedad VALLEHERMOSO
RENTA con disolucién y extincion, sin liquidacion, de la misma y con transmision en bloque, a
titulo universal, de todo su patrimonio social a PRIMA INMOBILIARIA, que se subrogara en
todos los derechos y obligaciones de la sociedad absorbida.

b) Aprobar como balance de fusion el cerrado a 31 de agosto de 2000 que ha sido verificado por
los Auditores de cuentas de la Sociedad.
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c) Como consecuencia de la fusion acordada, aumentar el capital social en la cantidad de
450.069.888 euros, es decir, hasta la cifra de 692.854.728 euros, mediante la emision y
puesta en circulacion de 75.011.648 acciones, de valor nominal 6 euros cada una de ellas,
con iguales derechos y caracteristicas que las que ya se hallan en circulacién (si bien sus
derechos econdmicos se iniciaran el dia 1 de enero de 2001), las cuales se adjudicaran en su
totalidad a los accionistas de la sociedad absorbida.

d) Como consecuencia del aumento de capital acordado, modificar el articulo 5° de los Estatutos
Sociales, el cual, con derogacién de su texto actual quedara redactado en lo sucesivo de la
siguiente forma:

“Articulo 5°.- El capital social es de 692.854.728 euros, dividido en 115.475.788 acciones de
valor nominal de seis euros cada una de ellas”

e) Solicitar la admisién a cotizacién de las nuevas acciones emitidas como consecuencia del
aumento de capital acordado por esta Junta en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona,
asi como su inclusion en el Sistema de Interconexién Bursatil.

f) Cambiar la denominacion social por la de TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. vy, en
consecuencia, modificar el articulo 1° de los Estatutos sociales, condicionado
suspensivamente a la inscripcion en el Registro Mercantil de los acuerdos de fusion.

g) Nombramiento de nuevos Consejeros tal y como se indica en el Capitulo VI, condicionado
suspensivamente a la inscripcion en el Registro Mercantil de los acuerdos de fusion.

h) Dejar constancia de que los acuerdos de fusion, emision de nuevas acciones y admision a
cotizacién de las mismas, quedan suspensivamente condicionados a que con caracter
previo al otorgamiento de la escritura de fusion se preste por Vallehermoso, S.A.
(en adelante “Vallehermoso”) la garantia a la que se refiere el apartado 2.5 (iii) del
Protocolo de Integracion de fecha 13 de julio de 2000 suscrito por Prima
Inmobiliaria y Vallehermoso. Respecto al cumplimiento de esta garantia ver el
apartado 11.1.1. 5) siguiente.

i) Dejar constancia de que quedd ya cumplida, con anterioridad a la celebracién de la Junta, la
condicion suspensiva definida en el subapartado b) del apartado VII del proyecto de fusion,
relativa a la adopcion por el Consejo de Administracion de Vallehermoso (en su reunion
celebrada el dia 31 de octubre de 2000) del acuerdo de formular una Oferta de Publica de
Adquisicion (OPA), que se formulard antes de las cuarenta y ocho horas siguientes a la
inscripcion en el Registro Mercantil de la fusion entre ambas sociedades, respecto de la
totalidad de las acciones de Prima Inmobiliaria, cuya OPA sera formulada en parte como
compraventa y en parte como canje de acciones y serd completamente incondicional. La
contraprestacion que ofrecera Vallehermoso sera la siguiente:

Compraventa: 7 euros por cada accion de Prima Inmobiliaria.; y

Canje de acciones: 13 acciones de Vallehermoso, de nueva emisién, las cuales,
desde su emisién, tendran iguales derechos politicos y econdmicos que los de las
acciones actualmente en circulacion, de un (1) euro de valor nominal cada una,
por cada 20 acciones de Prima Inmobiliaria. En consecuencia, y por lo que se
refiere al derecho al dividendo, las nuevas acciones de Vallehermoso no tendran
derecho a cobrar los dividendos que se hubieran distribuido antes de su emision,
pero si los que se acuerden o distribuyan con posterioridad a la misma.

Finalmente la Junta General de Accionistas acord6 delegar en el Consejo de Administracion la
facultad de comprobar y declarar el cumplimiento de las condiciones suspensivas descritas
anteriormente.

Por su parte, la Junta General de Accionistas de Vallehermoso Renta celebrada con fecha 30 de
noviembre adoptd, entre otros, los siguientes acuerdos:
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a) Aprobar el proyecto de fusién formulado por el Consejo de Administracion de la Sociedad el dia 25
de septiembre de 2000 y, en consecuencia, la absorcion de Vallehermoso Renta, S.A. por Prima
Inmobiliaria, S.A. con disolucién y extincion sin liquidacion de la primera y transmisiéon en bloque,
a titulo universal de todo su patrimonio social a la segunda, que se subrogard en todos los
derechos y obligaciones de la sociedad absorbida.

b) Aprobar como balance de fusién el cerrado a 31 de agosto de 2000 que ha sido verificado por los
auditores de la Sociedad.

Asimismo, y al igual que en la Junta General de Accionistas de Prima Inmobiliaria, en la Junta General
de Accionistas de Vallehermoso Renta, se dejé expresa constancia del cumplimiento de la condicion
suspensiva mencionada en la letra i) anterior.

Por dltimo, la Junta General de Accionistas de Vallehermoso Renta deleg6 en el Consejo de
Administracion la facultad de comprobar y declarar el cumplimiento de las condiciones suspensivas
descritas anteriormente.

Transcurrido el periodo de oposicion de los acreedores a la fusién establecido en el articulo 243 de la
Ley de Sociedades Anénimas, no se ha recibido oposicién en ninguna de las dos sociedades.

5) Acuerdo del Consejo de Prima sobre el cumplimiento de las condiciones de fusion.

El Consejo de Administracién de Prima celebrado el 22 de enero de 2001, que se adjunta como Anexo
10 ha declarado cumplidas las condiciones previstas para la fusion en el Protocolo de Integracion. En
especial se hace constar que, a efectos de lo previsto en el apartado 2.5 iii del Protocolo de Integracion,
se hizo entrega al Consejo de Administracion de Prima de un documento suscrito por Banco Santander
Central Hispano, en el que dicha entidad confirma que ha recibido instrucciones irrevocables de
Vallehermoso, S.A. para adquirir, en nombre y por cuenta de dicha sociedad, todas las acciones de
Prima Inmobiliaria, en circulacién, a excepcion de las que sean de titularidad de Vallehermoso, S.A., en
los términos que constan en el escrito que se adjunta como Anexo 11.

Las mencionadas instrucciones se dan para el supuesto de que dentro de los 60 dias habiles
siguientes a la inscripcion en el Registro Mercantil de Madrid de la fusion objeto del presente Folleto, no
esté formulada la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de Prima a realizar por Vallehermoso a
que se refiere el apartado 11.1.1.6) siguiente. La adquisicién, en su caso, de las acciones siguiendo las
mencionadas instrucciones, se realizarfa, de acuerdo con las normas del Mercado de Valores,
particularmente la que se refiere a las Ofertas Publicas de Adquisicién y en los mismos términos que
Vallehermoso, S.A. ha acordado formular la OPA sobre las acciones de Prima Inmobiliaria.

En el escrito que se adjunta como Anexo 11, Banco Santander Central Hispano ha confirmado que
tiene a su disposicion el metdlico y las acciones de Vallehermoso necesarias para atender la
contraprestacién. Dicha contraprestacion consistird en 26.301.691 acciones de Vallehermoso, S.A., y
en 283.248.980 euros.

6) Acuerdos sociales de Vallehermoso en relacién con la OPA a formular sobre las acciones de
Prima.

De acuerdo con lo previsto en el Protocolo de Integracion, con posterioridad a la fusién de Prima y
Vallehermoso Renta, Vallehermoso, S.A. se ha comprometido a formular una Oferta Publica de
adquisicion sobre el 100% del capital de Prima que se formulard, en parte como compraventa y en
parte como canje de acciones. La contraprestacion que ofrecera Vallehermoso sera (i) compraventa: 7
euros por accioén y (ii) canje de acciones: 13 acciones nuevas de Vallehermoso por cada 20 acciones
de Prima.

A estos efectos, los 6rganos sociales de Vallehermoso han adoptado los siguientes acuerdos:

()] Acuerdo del Consejo de formulacién de la OPA:
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El Consejo de Administracion de la sociedad Vallehermoso adoptd, en su reunion de 31 de
octubre de 2000, el acuerdo de formulacion de una Oferta Publica de Adquisicion de acciones
de la sociedad Prima Inmobiliaria, que a continuacion se describe:

“Sujeto a la condicion suspensiva de la inscripcion en el Registro Mercantil de la escritura de
fusion de las sociedades Vallehermoso Renta, S.A. y Prima Inmobiliaria, S.A., ajustada a los
términos del Proyecto aprobado por los Consejos de Administracion de ambas sociedades en
reuniones celebradas el pasado 25 de septiembre de 2000, se acuerda por unanimidad
formular una Oferta Publica de Adquisicién de Acciones (en adelante la “Oferta Publica”) sobre
las acciones de la sociedad Prima Inmobiliaria, S.A. con sujecion a los términos y condiciones
gue se describen a continuacion.

La Oferta Publica pretende la adquisicion del 100% de las acciones de Prima Inmobiliaria, S.A.
Dado que en el momento en que se presentara la Oferta Publica, el capital social de dicha
sociedad estara constituido por 115.475.788 acciones de las que 75.011.648, representativas
del 64,96 del capital social de Prima Inmobiliaria seran titularidad de Vallehermoso, S.A., la
Oferta Publica se dirigird a un total de 40.464.140 acciones de Prima Inmobiliaria, S.A.,
representativas del 35,04% de su capital social. Las 75.011.648 acciones representativas del
capital social de Prima Inmobiliaria que seran propiedad de Vallehermoso, S.A.. en el
momento en que se presentard la Oferta Publica serdn emitidas como consecuencia de la
fusién entre Prima Inmobiliaria, S.A. y Vallehermoso Renta, S.A.U. (sociedad integramente
participada por Vallehermoso, S.A:) mediante la absorcion de ésta por aquella. Las referidas
acciones propiedad de Vallehermoso, S.A. no acudiran a la Oferta Piblica y seran objeto de
inmovilizacion.

La contraprestacion total de la Oferta Pudblica, en el supuesto de que ésta resultara
integramente aceptada, alcanzara los 283.248.980 euros y 26.301.691 acciones de nueva
emision de Vallehermoso, S.A., de la misma clase y serie que las actualmente en circulacion.

En concreto, por cada 20 acciones de Prima que acudan a la Oferta Publica, la
contraprestacion consistira en:

un importe en metalico igual a 7 euros por accion, y

13 acciones de nueva emision de la Sociedad, de la misma clase y serie que las
gue estan actualmente en circulacion, con plenos derechos econémicos y politicos
desde la fecha de su emision. En consecuencia, tendran derecho a participar en
los dividendos que se acuerden a partir de su emisién, pero no en los que se
distribuyan con cargo a los beneficios del ejercicio 2000.”

(i) Acuerdo de la Junta General de Accionistas de ampliacién de capital:

Igualmente, la sociedad Vallehermoso acordd, en su reunién de la Junta General de 30 de
noviembre de 2000, entre otros acuerdos, ampliar el capital social de la sociedad para hacer
frente a la contraprestacion de la OPA de Vallehermoso sobre las acciones de Prima, en los
términos siguientes:

“a) Ampliacién del Capital Social

Ampliar el capital social en la cifra méxima de 26.301.691 euros mediante la emisién de un
maximo de 26.301.691 acciones ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada una de ellas,
representadas mediante anotaciones en cuenta de acuerdo con las siguientes condiciones:

b) Importe nominal maximo de la emisién.

El importe nominal méximo del aumento de capital serd de 26.301.691 euros mediante la
emision y puesta en circulacién de un maximo de 26.301.691 acciones ordinarias de un (1)
euro de valor nominal cada una.
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c) Finalidad y contravalor de la ampliacién.

El objeto de la ampliacién de capital sera servir de contraprestacion en la Oferta Publica de
Adquisicion de las acciones de Prima Inmobiliaria, S.A. (en adelante también referida como
“Prima”), que presentara Vallehermoso, S.A. (en adelante también referida como la “Sociedad”)
tras la inscripcion en el Registro Mercantil de la escritura de fusion entre Vallehermoso Renta,
S.A. y Prima Inmobiliaria, S.A. Por lo tanto el contravalor del aumento acordado por la Junta
consistira en aportaciones no dinerarias al patrimonio social correspondiente a las acciones de
Prima Inmobiliaria, S.A. entregadas por los accionistas que acepten la referida Oferta Publica.
Las nuevas acciones seran suscritas y desembolsadas por los accionistas de Prima
Inmobiliaria que acepten la Oferta Publica en el seno de la misma en los plazos y a través del
procedimiento de liquidacion de las ofertas publicas de adquisicién de acciones, todo ello de
conformidad con lo establecido en el Real Decreto 1.197/1991.

d) Condicién suspensiva

El acuerdo de ampliacién de capital esta sometido a la condicion suspensiva de la efectiva
inscripcion en el Registro Mercantil de la escritura de fusiéon de las sociedades Prima y
Vallehermoso Renta, S.A. Sociedad Unipersonal, ajustada a los términos del Proyecto
aprobado por los Consejos de Administracion de ambas sociedades en reuniones celebradas
el pasado dia 25 de septiembre y depositado en el Registro Mercantil de Madrid.

e) Tipo de emisién

Las acciones se emiten con un valor nominal de 1 euro cada una, delegandose en el Consejo
de Administracién con facultades expresas de sustitucion solidariamente en D. Antonio
Amuséategui y de la Cierva, Presidente de la Sociedad, D. Emilio Novela Berlin, Vicepresidente
Primero y Consejero Delegado de la misma y en D. Carlos Diaz Lladd, Secretario General y
del Consejo, para la fijacion del tipo de emision final de las acciones, en el bien entendido de
gue la prima de emisién no podra ser nunca inferior a 4 euros por accion.

El tipo de emisién de las nuevas acciones deriva de la contraprestacion que ofrecera
Vallehermoso, S.A. en la Oferta Publica de Adquisicion de las acciones de Prima Inmobiliaria,
S.A. que ha sido fijada por el Consejo de Administracion de Vallehermoso, S.A., en su sesion
del dia 31 de octubre de 2000. Dicha contraprestacion consiste en 13 acciones de
Vallehermoso, S.A. de nueva emision mas una contraprestacion en metalico de 140 euros (7
euros por accion) por cada 20 acciones de Prima Inmobiliaria, S.A. que acudan a la Oferta
Publica de Adquisicion de acciones.

f)  Representacién de las nuevas acciones.

Las nuevas acciones estaran representadas mediante anotaciones en cuenta,
correspondiendo la llevanza del registro contable de las acciones al Servicio de Compensacion
y Liquidacion de Valores, S.A. y a las Entidades adheridas al mismo, de conformidad con lo
previsto en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero.

g) Derechos de las nuevas acciones.

Las acciones gozaran de los mismos derechos politicos que las actualmente en circulacion a
partir de la fecha de emision. No obstante, si bien las nuevas acciones tendran derecho a
participar en los dividendos que se acuerden a partir de su emision, las nuevas acciones no
tendran derecho a percibir los dividendos que se satisfagan con cargo a los resultados del
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2000.

h) Derecho de suscripcién preferente.

El aumento de capital se acuerda sin derecho de suscripcién preferente para los accionistas
de la Sociedad por asi disponerlo el articulo 10.6 del Real Decreto 1.197/1991 de 26 de julio
sobre régimen de las ofertas publicas de adquisicién de valores, dada la finalidad del aumento.
No obstante lo anterior, se hace constar que el Consejo de Administracion, con el animo de
proporcionar a los accionistas de la Sociedad toda la informacién posible, ha solicitado al
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11.1.2.

Auditor de Cuentas de la Sociedad la emisién de un informe con contenido analogo al
contemplado en el articulo 159.1 de la Ley de Sociedades Anénimas. De dicho informe se
desprende que el tipo de emisién de las nuevas acciones (5 euros) es superior al valor neto
patrimonial de las acciones de la Sociedad a 30 de septiembre de 2000, que a su vez es
superior al valor neto patrimonial a 31 de diciembre de 1999 segin se desprende de las
cuentas auditadas y aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad, y que el
valor real de las acciones de la Sociedad es superior a los valores teéricos contables a 30 de
septiembre de 2000 y a 31 de diciembre de 1999 citados.

i) Suscripcién incompleta.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 161 de la Ley de Sociedades Andénimas y en el
articulo 10.5 del Real Decreto 1.197/1991, se prevé la suscripcion incompleta, por lo que si el
aumento de capital no es suscrito integramente dentro del plazo fijado por el Consejo de
Administracion para su suscripcion, el capital se aumentara en la cuantia de las suscripciones
efectuadas.

i) Modificacién de los estatutos sociales

El Consejo de Administracion, con facultad expresas de delegacién en D. Antonio Amusategui
y de la Cierva, Presidente de la Sociedad, D. Emilio Novela Berlin, Vicepresidente Primero y
Consejero Delegado de la mismay en D. Carlos Diaz Llad6, Secretario General y del Consejo,
solidariamente, modificara el articulo 5 de sus Estatutos Sociales, adaptandolo a la nueva cifra
de capital resultante una vez finalizado el periodo de aceptacion de la Oferta Publica, en
funcién de su resultado.”

7) Acuerdo de filializaciéon de Vallehermoso Renta, S.A.

La rama de actividad que constituye la sociedad Vallehermoso Renta, S.A., se aportd en virtud de los
acuerdos de la Junta General Extraordinaria de Accionistas y del Consejo de Administracion de
Vallehermoso, S.A,, celebrados el 28 de julio de 2000, donde se acordo:

- Aportar a Vallehermoso Renta, la rama de actividad de arrendamiento de Vallehermoso, S.A., en
contravalor de las 81.127.619 acciones de un (1) euro de valor nominal de Vallehermoso Renta,
gue fueron suscritas por Vallehermoso S,A.

- Aprobar el balance de aportacion, cerrado el 30 de junio de 2000.

- La aportacion de rama se realiz6, en los términos y condiciones que ahora se resumen: la rama de
actividad esta constituida por cuantos bienes y derechos fuesen necesarios para el desarrollo de
los servicios integrados en la rama de actividad de arrendamiento de bienes inmuebles.

- Vallehermoso Renta, se subroga en la condicién de interesado, en el procedimiento administrativo
iniciado por Vallehermoso, S.A., a fin de obtener autorizaciéon para constituir una sociedad de
inversién inmobiliaria, denominada Vallehermoso Patrimonio, S.A.

Se hace constar que la restante documentacion a la que se hace referencia en el articulo 238.1 de la
Ley de Sociedades Andnimas, ha sido depositada en los Registros Oficiales de la CNMV.

Con posterioridad a la verificacion del presente Folleto, se otorgara la correspondiente escritura de
fusion, ampliacién de capital, modificacion de estatutos y renovacion parcial del Consejo de
Administracion, para su posterior inscripcién en el Registro Mercantil.

Acuerdos de realizaciéon de la Oferta Publica de Venta.

No aplicable, por no constituir esta emision un supuesto de oferta publica de venta de valores, al estar
destinadas las nuevas acciones al Unico accionista de Vallehermoso Renta, que es Vallehermoso, S.A.
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11.1.3

11.2.

11.3.

11.4.

Informacién sobre requisitos y acuerdos previos parala admision a cotizacion.

La totalidad de las Acciones Existentes de Prima Inmobiliaria estan admitidas a cotizacién oficial en las
Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona y se negocian a través del Sistema de Interconexién Bursatil
Espafiol (Mercado Continuo).

Es intencion de Prima Inmobiliaria, que las nuevas acciones emitidas para atender al canje, sean
admitidas a cotizacion a la mayor brevedad posible, para lo cual se compromete a cumplir con todos los
requisitos necesarios para que las mencionadas acciones sean admitidas a cotizacion dentro de los
seis (6) dias habiles siguientes, salvo imprevistos, a la inscripcién de las nuevas acciones como
anotaciones en cuenta por parte del Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores (en adelante,
“SCLV").

En el caso de que se produjesen retrasos en la admisidn a cotizacion en Bolsa, Prima se obliga a dar
publicidad de los motivos del retraso en los Boletines de Cotizacion de las Bolsas de Valores, asi como
a comunicar dicha circunstancia a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Se hace constar que Prima Inmobiliaria, conoce los requisitos y condiciones que segun la legislacion
vigente, se exigen para la admisién, permanencia y exclusion de los valores en los mercados
secundarios oficiales, asi como los requerimientos de sus organismos rectores, aceptando cumplirlos.

En este sentido, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Prima Inmobiliaria, de fecha 30 de
noviembre de 2000, adoptd entre otros, el siguiente acuerdo.

“Quinto.- Solicitar la admisién a cotizaciéon de las nuevas acciones emitidas como consecuencia del
aumento de capital acordado por esta Junta en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, asi como
su inclusion en el Sistema de Interconexién Bursatil.”

Se hace constar igualmente, que el presente Folleto Informativo de Emision de las nuevas acciones de
Prima inmobiliaria, servira para la verificacion de la admision a cotizacion en las Bolsas de Madrid y
Barcelona, de conformidad con el articulo 32 de la Ley del Mercado de Valores y el apartado tercero de
la Disposicion adicional primera del Real Decreto 291/1992 de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas
publicas de venta de valores, segun la redaccion dada por el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo,
sobre emisiones y ofertas publicas de ventas de valores.

AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA.

La ampliacion de capital objeto de este Folleto, que ha sido acordada con objeto de atender el canje
de acciones de Vallehermoso Renta derivado de la fusién con dicha sociedad, no requiere autorizacion
administrativa previa, estando Unicamente sujeta a la verificacion y registro de este Folleto y
documentacién complementaria por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores.

EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O AL EMISOR.

No se ha realizado evaluaciéon alguna del riesgo inherente al Emisor ni a las nuevas acciones por
ninguna entidad calificadora.

VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TIiPICO DE LOS VALORES QUE SE EMITEN.

El régimen legal aplicable a las nuevas acciones es el contenido en la Ley de Sociedades An6nimas y
disposiciones concordantes. No existen variaciones sobre el régimen legal tipico previsto en los citados
textos legales.
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11.5.

11.5.1

11.5.2

11.5.3

CARACTERISTICAS DE LOS VALORES

Naturaleza'y denominacion de los valores que se ofrecen, con indicacién de su clase y
serie

Las nuevas acciones que se emiten pertenecen a una Unica clase y serie, y son acciones ordinarias de
seis (6) euros ( equivalentes a 998,32 pesetas) de valor nominal cada una. Sus derechos seran los
mismos que los de las acciones existentes, salvo en lo que respecta a los derechos econémicos, ya
gue las nuevas acciones comenzaran a tener derechos econémicos desde el 1 de enero del afio 2001,
sin que, en consecuencia, participen en los dividendos repartidos con cargo a los beneficios del
ejercicio 2000.

Forma de representacién

Todas las acciones de Prima Inmobiliaria estan representadas actualmente por medio de anotaciones
en cuenta, estando el Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, con domicilio en C/Orense,
34 (en adelante, el “SCLV”), junto con sus Entidades Adheridas, encargado de la llevanza del registro
contable. Las nuevas acciones se representaran igualmente por medio de anotaciones en cuenta cuyo
registro contable sera llevado por el SCLV, junto con sus Entidades Adheridas.

Importe Global de la Emision

El importe global nominal de la ampliacion de capital a realizar por Prima Inmobiliaria, para atender el
canje de acciones de Vallehermoso Renta, como consecuencia de la fusién por absorcion por la
primera de ellas de la segunda es de 450.069.888 euros. Este aumento de capital se realizara
mediante la emisién y puesta en circulacién de 75.011.648 acciones, de valor nominal 6 euros cada
una de ellas, con iguales derechos y caracteristicas que las que ya se hallan en circulacion (si bien sus
derechos econdmicos se iniciaran el dia 1 de enero de 2001), las cuales se adjudicaran en su totalidad
al accionista Gnico de la sociedad absorbida, Vallehermoso, S.A. El importe nominal de la ampliacion
de capital social de Prima es superior al valor teérico contable de la sociedad absorbida Vallehermoso
Renta, no originando dicha ampliacion prima de emision alguna, como se expone a continuacion en los
parrafos siguientes. Tras la ampliacién de capital que es objeto de verificacidn por el presente folleto, el
numero de acciones del capital social de Prima, ascendera a 115.475.788 acciones de seis euros de
valor nominal cada una, siendo la cifra de capital social, resultante de 692.854.728 euros.

Tratamiento contable de la ampliacién de capital social de la sociedad absorbente.

La ampliacion de capital a realizar por Prima Inmobiliaria es superior al valor tedrico contable de
Vallehermoso Renta. Puesto que la partida “Prima de Emision” solo puede tener saldo acreedor, la
diferencia entre el importe de la ampliacion de capital social de Prima Inmobiliaria y el valor teérico
Contable de Vallehermoso Renta reducira el saldo de las reservas disponibles y si las mismas no
fueran suficientes, por el exceso se haria lucir en los fondos propios una partida con signo negativo con
la denominacion “Diferencia negativa de Fusion”. Esta partida debera recibir el mismo tratamiento que
el previsto para las “Pérdidas de los ejercicios anteriores”.

Se estima que los fondos propios de Vallehermoso Renta a 31 de diciembre de 2000, segin muestra el
borrador de cuentas anuales (pendientes de formular y auditar), se eleven a 65.551 millones de
pesetas. La ampliaciéon de capital a realizar por Prima Inmobiliaria es de 74.885 millones de pesetas,
superiores en 9.334 millones de pesetas al valor tedrico contable de la sociedad absorbida. Dicha
diferencia, y en la medida en que, segun se desprende del borrador de cuentas anuales de Prima
Inmobiliaria (pendientes de formular y auditar) existen reservas disponibles, disminuira el importe de las
mismas, no siendo necesario recoger cantidad alguna como “Diferencia Negativa de Fusion”.

Este tratamiento contable, que es el que va a dar Prima Inmobiliaria a la citada diferencia, ha sido
considerada adecuada por el Auditor de Cuentas de la sociedad.
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11.5.4

Numero de valores y proporcion sobre el capital. Justificacién de la relacién de canje.

El nimero méaximo de nuevas acciones a emitir serd de 75.011.648 acciones de seis (6) euros de valor
nominal cada una, para atender al canje de 81.262.619 acciones de Vallehermoso Renta, de un (1)
euro de valor nominal.

El capital de Prima, con anterioridad a la fusion asciende a 242.784.840 euros. Por tanto, el porcentaje
gue supone la presente ampliacién de capital sobre el capital social del Emisor existente antes de la
misma es del 185,38%. Las nuevas acciones representaran el 64, 96% del capital tras la fusion.

Prima Inmobiliaria ha ofrecido 26 nuevas acciones por cada 24 acciones de Vallehermoso Renta. Para
la determinacion de la ampliacion de capital a realizar en Prima Inmobiliaria, y la relaciéon de canje
entre accionistas, los Administradores de las sociedades intervinientes en la operacién se han basado
en el método de valor de mercado de los activos netos de ambas sociedades, valoracion que ha sido
considerada adecuada por el experto designado por el Registro Mercantil, a efectos del articulo 236 de
la Ley de Sociedades Anonimas, de acuerdo con el siguiente desglose:

(salvo indicacion en contrario, importes en millones de Prima Inmobiliaria S.A. Vallehermoso Renta,
pesetas) S.A.

Total Fondos Propios Consolidados al 31 de agosto de 2000 43.383 66.452
Plusvalias tacitas de los activos 40.574 108.462
Efecto fiscal neto (*) (6.060) (31.464)
Valor de Mercado de los activos netos 77.897 143.450
Numero de acciones de la Sociedad al 31 de agosto de 2000 40.464.140 81.262.619
Valor Nominal por accion 6 € 1€
Importe por accion al 31 de agosto de 2000 1.922,62 ptas. (11,555 1.765,26 ptas (10,61 €)
RELACION DE CANJE €) 26 acciones

24 acciones por

(*) Las plusvalias tacitas de los activos han sido minoradas por el efecto fiscal neto, calculado al tipo impositivo
efectivo aplicable, que en el caso de Prima Inmobiliaria esta afectado por las Bases Imponibles Negativas de 23.261
millones de pesetas y en el caso de Vallehermoso Renta esta afectado por los coeficientes correctores aplicables a
la antigiiedad de los activos.

Prima Inmobiliaria y Vallehermoso Renta, han calculado las plusvalias tacitas de los activos a partir del
valor neto contable de los mismos al 31 de agosto de 2000 y el valor de mercado expuesto en los
informes de valoracion de activos de fechas 18 de marzo de 2000 y 22 de marzo de 2000, que CB
Richard Ellis, S.A. emiti6 sobre los activos de Prima Inmobiliaria y Vallehermoso al 31 de diciembre de
1999.

La mayor parte de los activos de la propiedad de Vallehermoso Renta, al 31 de agosto de 2000, fueron
previamente aportados por Vallehermoso mediante aportacion de su rama de actividad de
arrendamiento de inmuebles. Los activos aportados propiedad de Vallehermoso al 31 de diciembre de
1999, se encuentran valorados, junto con el resto de activos inmobiliarios de Vallehermoso al 31 de
diciembre de 1999, en el informe emitido por CB Richard Ellis, S.A., con fecha 22 de marzo de 2000.

El tipo de canje de las acciones, determinado sobre la base de los valores reales de los patrimonios
sociales de las sociedades que participan en la fusion y que se ajusta exactamente a lo acordado en el
Protocolo de Integracién de 13 de julio de 2000, es, como se ha indicado anteriormente, el de 24
acciones de nueva emision de Prima Inmobiliaria, por cada 26 acciones de Vallehermoso Renta.

Como consecuencia, el Unico accionista de Vallehermoso Renta, Vallehermoso, recibird 24 acciones
de Prima, de 6 euros de valor nominal cada una, por cada 26 acciones de la primera sociedad de un (1)
euro de valor nominal, sin compensacion complementaria en dinero.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 233.2 de la Ley de Sociedades Anénimas, Prima
ampliara su capital social en el importe necesario, de 450.069.888 euros, que se indica en el apartado
11.5.3 anterior, de acuerdo con la citada relacion de canje, mediante la emision de 75.011.648 acciones
del mismo valor nominal que las actualmente existentes, pertenecientes a la Unica clase y serie de
acciones, representadas mediante anotaciones en cuenta. Las nuevas acciones se destinaran en
exclusiva para ser enteramente suscritas y desembolsadas por Vallehermoso, S.A. Unico accionista de
Vallehermoso Renta, como consecuencia de la transmisiéon en blogue del patrimonio social de dicha

I1-10



11.5.5

1.6

1.7

1.8

1.9

sociedad a favor de Prima, quien adquirira por sucesion universal los derechos y obligaciones de
aquélla.

Comisiones y gastos conexos de todo tipo que obligatoriamente haya de desembolsar
el suscriptor

La emision de las nuevas acciones se hara libre de gastos para los suscriptores.

COMISIONES POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE SALDOS POR EL REGISTRO
CONTABLE DE LAS ACCIONES

Los gastos de inscripcion y de adjudicacion de esta ampliacién seran a cargo de la Sociedad emisora y
no seran repercutibles a los suscriptores de las acciones. No obstante, las entidades adheridas al
S.C.L.V., que lleven las cuentas de los titulares de las acciones podran establecer, de acuerdo con la
legislacion vigente, comisiones y gastos de administracion de valores.

LEY DE CIRCULACION DE LOS VALORES, CON ESPECIAL MENCION DE LA
EXISTENCIA O NO DE RESTRICCIONES A SU LIBRE TRANSMISIBILIDAD

Los Estatutos de Prima Inmobiliaria no contienen restricciones a la libre transmisibilidad de las
acciones representativas de su capital social, teniendo lugar dicha transmisién por transferencia
contable y produciendo la inscripcion de la transmision a favor del adquirente los mismos efectos que la
tradicion o entrega de los valores.

Resultan de aplicacion las previsiones contenidas en la Ley de Mercado de Valores, en las
disposiciones que la desarrollan y el Reglamento de Bolsas Oficiales de Valores.

MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS, NACIONALES O EXTRANJEROS DONDE
COTIZAN LOS VALORES

Las acciones existentes de Prima Inmobiliaria cotizan en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona
a través del Sistema de Interconexion Bursatil.

Es intencion de Prima Inmobiliaria, que las nuevas acciones emitidas para atender al canje, sean
admitidas a cotizacion a la mayor brevedad posible, para lo cual se compromete a cumplir con todos los
requisitos necesarios para que las mencionadas acciones sean admitidas a cotizacion dentro de los
seis (6) dias habiles siguientes, salvo imprevistos, a la inscripcién de las nuevas acciones como
anotaciones en cuenta por parte del Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores (en adelante,
“SCLV").

En el caso de que se produjesen retrasos en la admisidn a cotizacion en Bolsa, Prima se obliga a dar
publicidad de los motivos del retraso en los Boletines de Cotizacién de las Bolsas de Valores, asi como
a comunicar dicha circunstancia a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Se hace constar que Prima Inmobiliaria, conoce los requisitos y condiciones que segun la legislacion
vigente, se exigen para la admision, permanencia y exclusiébn de los valores en los mercados
secundarios oficiales, asi como los requerimientos de sus organismos rectores, aceptando cumplirlos.

DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TITULARES DE LAS ACCIONES DE PRIMA INMOBILIARIA

Los titulares de las nuevas acciones tendran los derechos y obligaciones inherentes a la condicion de
accionista, recogidos en la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatutos del Emisor, depositados en
la CNMV. Tendran plenos derechos politicos desde la fecha de emisién y econdmicos desde el dia 1
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11.9.1

11.9.2

11.9.3

de enero de 2001, sin que, en consecuencia, participen en los dividendos repartidos con cargo a
beneficios del ejercicio 2000, tal y como se ha establecido en el Proyecto de fusién, informes de los
administradores de ambas sociedades y en los acuerdos de la Junta General de accionistas de Prima
Inmobiliaria de 30 de noviembre de 2000.

Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio
resultante de la liquidacion

Las nuevas acciones seran acciones ordinarias, pertenecientes a la misma clase y serie que las ya
existentes. En consecuencia, dichas nuevas acciones otorgaran a su titular el derecho a participar en el
reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacion, en los mismos
términos que las acciones existentes, pero a partir del 1 de enero del afio 2001, sin que, en
consecuencia, participen en los dividendos repartidos con cargo a los beneficios del ejercicio 2000, y
todo ello de acuerdo con la vigente Ley de Sociedades An6nimas y con los Estatutos Sociales.

Las nuevas acciones tendran plenos derechos politicos desde la fecha de emisién y econémicos desde
el dia 1 de enero de 2001, sin que, en consecuencia, participen en los dividendos repartidos con cargo
a beneficios del ejercicio 2000.

Los rendimientos a que den lugar las nuevas acciones se haran efectivos a través del SCLV o sus
Entidades Adheridas y prescribiran a favor de Prima Inmobiliaria en el plazo de cinco afos a partir del
dia sefialado para comenzar su cobro.

El derecho de suscripcién preferente en la emisién de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones

Las nuevas acciones concederan a sus titulares el derecho de suscripcion preferente en la emision de
nuevas acciones y en la emisién de obligaciones convertibles en acciones, asi como el derecho de
asignacion gratuita de los aumentos de capital con cargo a reservas, salvo exclusion del derecho de
suscripcién preferente, de acuerdo con lo previsto en la Ley y en los estatutos.

Derecho a asistir y votar en las Juntas Generales y el de impugnar los acuerdos
sociales

Los tenedores de nuevas acciones tendran derecho a asistir y votar en las Juntas Generales de
Accionistas, asi como el derecho de impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que los
tenedores de las antiguas, de acuerdo con el régimen general establecido en la Ley de Sociedades
Andénimas. Como Unica especialidad en relaciéon con el régimen de resolucion de conflictos en el seno
de la sociedad, debemos citar el articulo 27° de sus estatutos sociales que dispone lo siguiente:

“Articulo 27°.- Todas las cuestiones, dudas o divergencias que se susciten entre uno o varios
accionistas, como tales, y la Sociedad o sus d6rganos de administracion, tanto en el periodo de
funcionamiento como en el de disolucién y liquidacion deberan ser sometidas a juicio de arbitraje de
equidad con arreglo a las prescripciones de la Ley 5 de diciembre de 1988, oblighndose desde este
momento al cumplimiento del laudo arbitral.

Lo dispuesto en el parrafo anterior en nada puede afectar al ejercicio de las acciones de impugnacion
de los acuerdos sociales previstas por la Ley”

Podran asistir a las Juntas Generales, segun dispone el articulo 13° de los Estatutos Sociales, los
poseedores de una 0 mas acciones que hayan efectuado el depdsito en la Caja Social, con al menos
cinco dias de antelacién a aquél en que haya de celebrarse la Junta, del documento nominativo
acreditativo de tener las acciones inscritas a su favor en un registro contable de cualquiera de las
Entidades Adheridas al Sistema de Compensacion y Liquidacién de Valores, o a la entidad que en el
futuro pudiera asumir las funciones de esta Ultima. Si no asisten personalmente, podran delegar su
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11.9.4

11.9.5

11.9.6

11.10

11.10.1

representacion en otra persona, accionista o no, por medio de escrito valido solamente para cada
Junta, con las excepciones permitidas por la Ley.

En cuanto a los quorums necesarios para la adopcion de acuerdos, los Estatutos Sociales de Prima
Inmobiliaria establecen los mismos quorums que los previstos en la Ley de Sociedades Andnimas.

En cuanto al ejercicio del derecho de voto en las Juntas Generales de Accionistas, el articulo 16 de los
Estatutos Sociales, reproduce el régimen dispuesto en la Ley de Sociedades Anonimas. Asi, cada
accion da derecho a un voto y no existen limitaciones al nimero maximo de votos que pueda emitir un
mismo accionista.

Derecho de informacioén

Todas las acciones de Prima Inmobiliaria, confieren a su titular el derecho de informacion recogido, con
caracter general, en el articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades An6nimas y, con caracter particular, en
el articulo 112 del mismo texto legal.

Asimismo, los accionistas de Prima Inmobiliaria, gozan de aquellas especialidades que en materia de
derecho de informacidn son recogidas en el articulado de la Ley de Sociedades Andnimas de forma
pormenorizada al tratar de la modificacion de estatutos, ampliacion y reduccion de capital social,
aprobacién de las cuentas anuales, emisién de obligaciones convertibles o no en acciones,
transformacion, fusion y escision, disolucion y liquidacion de la sociedad, y otros actos u operaciones
societarias.

Prestaciones accesorias y demas privilegios, facultades y deberes que conlleve la
titularidad de las acciones del Emisor

Ni las nuevas acciones representativas del aumento de capital previsto para hacer frente al canje de las
acciones de Vallehermoso Renta, ni las restantes acciones representativas del capital social de Prima
Inmobiliaria llevan aparejada prestacion accesoria alguna.

Asimismo, no existen en la sociedad absorbida, Vallehermoso Renta, titulares de acciones de clases
especiales ni titulares de derechos especiales distintos de las acciones de ningun tipo. No existiran en
la sociedad absorbente titulares de acciones de clases especiales 0 que tengan derechos especiales
distintos de las acciones.

Fecha en que los derechos y obligaciones del accionista comienzan aregir paralas
nuevas acciones

Conforme a lo indicado en el apartado 11.5.1 anterior, los suscriptores de nuevas acciones seran
reputados accionistas de Prima Inmobiliaria en idénticos términos que los actuales accionistas de la
Sociedad y gozaran, por tanto, de los derechos politicos inherentes a la condicién de accionista de
Prima Inmobiliaria, a partir de la fecha de suscripcién de las nuevas acciones, sin distinciéon alguna
respecto a las acciones existentes. Sin embargo, en cuanto a los derechos econémicos, se tendran
desde el dia 1 de enero de 2001, sin que, en consecuencia, participen en los dividendos que, en su
caso, se repartan con cargo a los beneficios del ejercicio 2000.

SOLICITUDES DE SUSCRIPCION

Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores

La finalidad de la ampliacién de capital objeto de este Folleto es atender el canje de acciones de
Vallehermoso Renta, como consecuencia de la fusiéon por absorcion por Prima Inmobiliaria de dicha
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11.10.2

11.10.3

sociedad. Por tanto, tendrdn derecho a suscribir las acciones de Prima Inmobiliaria emitidas en el
aumento de capital todos los que sean accionistas de Vallehermoso Renta en la proporcién de 24
acciones de Prima Inmobiliaria de 6 euros de valor nominal cada una por cada 26 acciones de
Vallehermoso Renta de 1 euro de valor nominal cada una, o lo que es lo mismo, una relacién de 1,083
acciones de Vallehermoso Renta, por cada accién de Prima Inmobiliaria.

A la fecha de registro del presente Folleto, sélo existe un Unico accionista de Vallehermoso Renta, que
es Vallehermoso, S.A., titular de las 81.262.619 acciones de un euro de valor nominal cada una, que
componen el capital social de Vallehermoso Renta.

Periodo de suscripcion

La suscripcién por los accionistas de Vallehermoso Renta de las nuevas acciones de Prima
Inmobiliaria, representadas por medio de anotaciones en cuenta tendra lugar de una sola vez, a partir
de la inscripcion en el Registro Mercantil de la Escritura de fusion.

Tramitacién del canje. Entrega de las nuevas acciones

Las acciones de Vallehermoso Renta se canjearan por acciones de Prima Inmobiliaria que se emitiran
en virtud del acuerdo de aumento de capital social adoptado por la Junta General de Accionistas del dia
30 de noviembre de 2000, para su entrega al Unico accionista de la primera sociedad, Vallehermoso,
S.A, dentro del plazo que se sefiale al efecto en los correspondientes anuncios que se publicaran en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil, Boletines Oficiales, en uno de los diarios de mayor circulacion de
Madrid y, en su caso, en los Boletines Oficiales de las Bolsas de Madrid y Barcelona, una vez
cumplidos los requisitos previstos en la Ley de Sociedades Andnimas, Reglamento del Registro
Mercantil y normativa del Mercado de Valores. Sera de aplicacion en lo que proceda lo previsto en el
articulo 59 de la Ley de Sociedades Andnimas.

El periodo de un mes al que hace referencia el articulo 59 de la Ley de Sociedades Andnimas se
reducira, e incluso podran suprimirse los anuncios de canje, en la medida en que, antes de su
vencimiento o antes de dichos anuncios, el Unico socio de Vallehermoso Renta, Vallehermoso, S.A.,
acuda al canje.

Asimismo, se hace constar que Prima Inmobiliaria y Vallehermoso Renta tienen previsto otorgar la
correspondiente escritura de fusion dentro de los 7 dias héabiles siguientes a la verificacion del presente
Folleto Informativo por la CNMV.

Asimismo, es intenciéon de dichas sociedades que se proceda a la inscripcién de la
mencionada escritura publica en el Registro Mercantil de Madrid, en un plazo no superior a
15 dias habiles desde la verificacion del presente Folleto Informativo.

Una vez inscrito en el Registro Mercantil el aumento de capital social de Prima Inmobiliaria, se
presentard en el Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores (SCLV), copia autorizada de la
correspondiente escritura. El canje de acciones de Vallehermoso Renta por acciones de Prima, se
realizara en un sélo dia, tras la presentaciéon al SCLV de copia autorizada de la mencionada escritura
publica de fusion.

La entrega de las nuevas acciones al accionista de Vallehermoso Renta, se realizara de forma
automatica por el SCLV, una vez presentados por Bancoval, la correspondiente relacion de accionistas
de Vallehermoso Renta. EI SCLV emitira las correspondientes referencias de registro y lo comunicara a
las Entidades Adheridas.

De conformidad con lo previsto en el Real Decreto 116/1992, sobre representacion de valores por
medio de anotaciones en cuenta y liquidacion de operaciones bursétiles, el SCLV procedera a la
inscripcién de las nuevas acciones emitidas por Prima Inmobiliaria como anotaciones en cuenta a favor
del accionista de Vallehermoso Renta.

Aun cuando el proceso de canje quedara facilitado por el caracter unipersonal de la sociedad

absorbida, que se mantendra hasta la conclusion del proceso de fusién, segun los acuerdos
alcanzados por las sociedades participantes, se establece la prevision de que para cualquier otro caso
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11.10.4

en que los accionistas de Vallehermoso Renta, titulares de acciones representativas del capital social
de esta entidad en numero tal que no sea suficiente para obtener una accién de Prima Inmobiliaria,
puedan agruparse con otros accionistas para tal fin.

Formay fecha de hacer efectivo el desembolso

Al tratarse de una ampliacion de capital por fusion, no existe desembolso de acciones. La adjudicacion
de las nuevas acciones se produce de forma automatica a través del canje de las acciones de
Vallehermoso Renta. La fusién no contempla pagos complementarios en dinero a satisfacer a los
accionistas, o por ellos, adicionales a la transmision en bloque del patrimonio de Vallehermoso Renta a
la sociedad absorbente.

Al no ser Prima Inmobiliaria titular de ninguna accién de Vallehermoso Renta, el canje de acciones
serd sobre la totalidad de las acciones de Vallehermoso Renta.

11.10.5. Formay plazo de entrega de las nuevas acciones a los suscriptores de las mismas.

.11

11.12

11.12.1

II.12.2

I1.12.3.

La entrega de las nuevas acciones al accionista de Vallehermoso Renta, se realizara de forma
automatica por el SCLV, una vez presentados por Bancoval, la correspondiente relacion de accionistas
de Vallehermoso Renta. EI SCLV emitira las correspondientes referencias de registro y lo comunicara a
las Entidades Adheridas.

DERECHOS DE SUSCRIPCION PREFERENTE

Dado que la ampliacion se debe a la absorcién de otra sociedad, en virtud del articulo 159.4 de la Ley
de Sociedades Andnimas, no ha lugar al derecho de suscripcién preferente.

COLOCACION Y ADJUDICACION DE LAS NUEVAS ACCIONES

Entidades que intervienen en la suscripcion y canje de las nuevas acciones

La entidad que intervendra en el canje de las acciones de Vallehermoso Renta por acciones de Prima
Inmobiliaria, ser& Bancoval , con domicilio a estos efectos en la calle Fernando el Santo, nimero 20,
Madrid.

Ello no obstante, no existe colocacion o comercializacion de valores en la emision de acciones objeto
de este Folleto, por tratarse de una ampliaciéon de capital realizada con motivo de un proceso de fusion
por absorcion.

Entidad Directora de la emision.
No interviene Entidad Directora alguna.
Entidades Aseguradoras.

La presente emision no esté asegurada.
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11.13

11.13.1

11.13.2

.14

11.15

Prorrateo

No existira prorrateo, dadas las caracteristicas de la emision.

TERMINACION DEL PROCESO

Condicion suspensiva de la fusion

Las condiciones suspensivas a las que esta sometida la presente operacion de fusion han quedado
cumplidas, tal y como se indica en el apartado 11.1.1. del presente Folleto Informativo.

Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de las nuevas acciones

Las nuevas acciones estaran representados mediante anotaciones en cuenta, inscritas en los registros
contables a cargo del SCLV, y de las Entidades Adheridas. La entrega de las nuevas acciones se
producira mediante la inscripcion de las nuevas acciones en dichos registros a nombre de sus titulares.
Por tanto, el SCLV emitira las correspondientes referencias de registro y lo comunicara a las Entidades
Depositarias.

Los accionistas tendrdn derecho a obtener de las Entidades adheridas en las que se encuentran
registradas las acciones y los certificados de legitimacion correspondientes.

GASTOS DEL PROCESO

Los gastos estimados del proceso son los que se indican a continuacién, con caracter meramente
indicativo, dada la dificultad de precisar su importe definitivo a la fecha de elaboracién del presente
Folleto:

(En euros)
Tasas CNMV 60.101
Tarifas y canones del SCLV 13.502
Gastos de admision a cotizacion 5.660
Otros gastos (Notaria, Registros, publicidad, agencia, 60.101
imprenta, asesores...)
TOTAL 139.394

REGIMEN FISCAL APLICABLE A LA OPERACION DE AMPLIACION DE CAPITAL

A continuacién se realiza un breve andlisis de las principales consecuencias fiscales derivadas de la
titularidad y posterior transmisién, en su caso, de las acciones de Prima Inmobiliaria a que se refiere la
presente Oferta (a los efectos del presente apartado 11.15, las "Acciones").

Dicho andlisis es una descripcion general del régimen aplicable de acuerdo con la Ley 40/1998, de 9 de
diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias (en
adelante, "IRPF"), y la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, sobre la Renta de no Residentes y Normas
Tributarias (en adelante, "IRNR"), ambas en vigor desde el 1 de enero de 1999. Igualmente, se ha

Il-16



11.15.1

tenido en cuenta lo dispuesto en el Real Decreto 214/1999, de 5 de febrero, por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante, "Real Decreto
214/1999"), la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, "IS") y el
Real Decreto 537/1997, de 14 de abril, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades (en adelante, "Real Decreto 537/1997").

Sin embargo, debe tenerse en cuenta que el presente andlisis no explicita todas las posibles
consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas las categorias
de inversores, algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades financieras, las Instituciones de
Inversion Colectiva, las Cooperativas, etc.) estan sujetos a normas especiales.

Por lo tanto, se aconseja en tal sentido a los inversores interesados en la adquisicién de las Acciones
que consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento
personalizado a la vista de sus circunstancias particulares.

Régimen fiscal de la ampliacion de capital por fusién de sociedades.

La ampliacién de capital por canje de acciones que se describe en el presente folleto cumple los
requisitos previstos en el articulo 97.1 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades para acceder al
régimen fiscal especial regulado en el Capitulo VIII del Titulo VIII de dicha Ley, mediante el
cumplimiento de las formalidades correspondientes.

Dicho régimen fiscal, regulado fundamentalmente en el articulo 98 de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, tiene las siguientes peculiaridades:

() No se integraran en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, ni
del Impuesto sobre Sociedades espafioles, las rentas que se pongan de manifiesto como
consecuencia de las transmisiones realizadas por entidades residentes en territorio espafiol de
bienes y derechos en él situados.

(b) Las acciones de Prima Inmobiliaria que obtengan los accionistas de Vallehermoso Renta y, se
valoraran, a efectos fiscales, por el valor de las entregadas, determinado con arreglo a las
normas del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas o sobre Sociedades, segun
proceda. Este valor serd el que se tenga en cuenta para determinar la ganancia o pérdida en
futuras transmisiones.

(c) En el caso de que el accionista que haya acudido al canje pierda la condicién de residente en
territorio espafiol, se integrara en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas o sobre Sociedades del periodo en que se produzca dicha circunstancia, la diferencia
entre el valor de mercado de las acciones y el valor mencionado en el apartado b) corregido, en
su caso, en el importe de las pérdidas que hayan sido fiscalmente deducibles.

(d) Los valores adquiridos como consecuencia del canje conservaran la antigiedad de los
entregados a efectos fiscales.

11.15.2 Régimen fiscal aplicable a la adquisicion de los valores:

La adquisicion de los valores objeto de la presente Oferta esta exenta del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido,
de acuerdo con el articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores.

En relacion con este apartado, es necesario sefialar que la sociedad Vallehermoso presento consulta
vinculante ante la Direccion General de Tributos del Ministerio de Economia y Hacienda, por la que
preguntaba si la adquisicion de mas del 50% de las acciones de una sociedad (en este caso, como
consecuencia de una fusion), estaria sujeta al Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales, en
aplicacion del citado articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores. A este respecto, la Direccion
General de Tributos contest6 a esta consulta vinculante lo siguiente:
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“La operaciéon societaria de fusion constituye el hecho imponible del gravamen de “operaciones
societarias” del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (titulo 1l
del Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre), si bien el articulo 45.1.B.10 de este texto las
declara exentas en la medida en que sea aplicable el régimen especial establecido en el Capitulo VIII
del titulo VIII de la Ley del Impuesto de Sociedades.

Dado que se origina el hecho imponible del gravamen de “operaciones societarias”, aun cuando la
operacion quede exenta, no resulta posible girar una liquidacion por el concepto de “transmisiones
patrimoniales onerosas”, estableciéndose expresamente la incompatibilidad entre ambos tributos en el
articulo 1.2. del Decreto Legislativo 1/1993.

Por tanto, la operacion planteada esta sujeta y exenta del gravamen sobre “operaciones societarias” y
no sujeta al que recae sobre “transmisiones patrimoniales onerosas”, incluido el supuesto especifico en
el articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

11.15.3 Régimen fiscal aplicable a los rendimientos y a la transmisién de los valores:

11.15.3.1 Inversores residentes en Espafia:

(@)

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas:

Tendran la consideracion de rendimientos del capital mobiliario para los contribuyentes por el Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas (I.R.P.F.) los dividendos, primas de asistencia a Juntas o
cualquier otra utilidad percibida de la entidad en virtud de su condicién de accionistas.

A efectos de su integracion en la base imponible del I.R.P.F., el rendimiento integro se cuantificara, con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 23 de la Ley, en el 140% de los importes mencionados, no obstante
se cuantificara en el 100% cuando se trate de acciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores
a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del
mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos. Para el célculo del rendimiento
neto seran deducibles los gastos de administracion y depdsito de las acciones, en la forma prevista en
el articulo 24 de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias
de 9 de diciembre de 1998 (Ley del I.R.P.F.).

Los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota liquida total del I.R.P.F. el 40% del importe
integro percibido por tales conceptos. No se aplicard esta deduccion en relacion con los rendimientos
que correspondan a acciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos
se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca
una transmision de valores homogéneos.

Las transmisiones de acciones realizadas por contribuyentes del I.R.P.F., asi como las restantes
alteraciones patrimoniales contempladas en el articulo 31 de la Ley del I.R.P.F., dardn lugar a
ganancias y pérdidas patrimoniales, que se integrardn en la base imponible y se someteran a
tributacién de acuerdo con las normas generales para este tipo de rentas. Entre dichas normas cabe
destacar:

(@ La ganancia o pérdida patrimonial, en caso de transmision a titulo oneroso, se establecera por
diferencia entre el importe satisfecho por la adquisicion de los valores —incrementado en los
gastos y tributos inherentes a la misma- y el importe de la enajenacion - minorado en los gastos y
tributos inherentes a la misma- (téngase en cuenta que las acciones adquiridas por canje
conservan los valores fiscales y antigiiedad de las entregadas).

(b) En el caso de que las acciones transmitidas (o las que se canjearon por ellas) hubieran sido
adquiridas con anterioridad al 31 de diciembre de 1994, seran de aplicacion las reducciones
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(b)

(©

previstas en la disposicion transitoria novena de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas.

(c) El importe de la enajenacién vendra determinado por la cotizacion en el mercado secundario
oficial de valores espafioles en la fecha en que se produzca aquélla o por el precio pactado
cuando sea superior a la cotizacion.

(d) EI importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente minora el coste de
adquisicion de las acciones de las que los mismos procedan, a efectos de futuras transmisiones,
hasta que el coste de adquisicién quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso
sobre el coste de adquisicion se consideraran ganancia patrimonial.

(e) Cuando el inversor posea valores homogéneos adquiridos en distintas fechas, se entenderan
transmitidos los adquiridos en primer lugar. Cuando se transmitan derechos de suscripcion, pero
no su totalidad, se entendera que los transmitidos corresponden a los valores adquiridos en
primer lugar.

(f) La entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por la sociedad a sus accionistas,
no constituye renta para éstos.

En el supuesto de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisicion de las nuevas y de las
antiguas de las que procedan, quedara fijado en el resultado de dividir el coste total de las
antiguas entre el nUmero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que correspondan. Para las
acciones parcialmente liberadas se estara al importe realmente satisfecho.

La antigiedad de las acciones totalmente liberadas sera la misma de la de las acciones de las
gue procedan.

() No se computaran como pérdidas patrimoniales las derivadas de la transmision de acciones
cotizadas en alguno de los mercados secundarios oficiales de valores espafioles cuando el
contribuyente hubiera adquirido valores homogéneos dentro de los dos meses anteriores o
posteriores a dicha transmision. Las pérdidas patrimoniales se integraran, en su caso, a medida
gue se transmitan las acciones que permanezcan en el patrimonio del contribuyente.

Impuesto sobre Sociedades.

Los contribuyentes del Impuesto sobre Sociedades (I.S.) integrardn en su base imponible el importe
integro de los dividendos o participaciones en beneficios y las demas rentas obtenidas de la
transmision de las acciones o por cualquier otro concepto, asi como los gastos inherentes a la
participacion, en la forma prevista en los articulos 10 y siguientes de la Ley 43/1995 de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (Ley del I.S.).

Los contribuyentes del 1.S., tendran derecho a una deduccion del 50% de la cuota integra que
corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o participaciones en beneficios en los
términos previstos en el articulo 28 de la Ley del I.S., a cuyo efecto se considerard que la base
imponible es el importe integro de los mismos.

Esta deduccion no sera aplicable, entre otros supuestos contemplados en dicho precepto, cuando los
dividendos o participaciones en beneficios correspondan a acciones adquiridas dentro de los dos
meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando con posterioridad a esta
fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos.

La deduccioén anterior sera del 100% cuando los dividendos o participaciones en beneficios procedan
de una participacién, directa o indirecta de al menos el 5% del capital, que se hubiera poseido de
manera ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se distribuya y
se cumplan los demas requisitos exigidos por el articulo 28 de la Ley del I.S.

Los contribuyentes del I.S. también tendran derecho a las restantes deducciones para evitar la doble
imposicidn previstas en el articulo 28 de la Ley del I.S.

Retenciones a cuenta.
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En general, tanto los contribuyentes del I.R.P.F., como los sujetos pasivos del I.S., soportaran una
retencion del 18% del importe integro del beneficio distribuido, a cuenta de los referidos impuestos, en
la forma prevista en los Reales Decretos 214/1999, de 5 de febrero y 537/1997, de 14 de abril. La
retencion a cuenta serd deducible de la cuota liquida del I.R.P.F. o de la cuota integra del I.S. y, en
caso de insuficiencia de cuota, dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo 85 de la Ley del
I.R.P.F.yen el articulo 145 de la Ley del I.S.

Impuesto sobre el Patrimonio.

Las personas fisicas que adquieran acciones objeto de esta oferta, que estén obligadas a presentar
declaracion por el Impuesto del Patrimonio, deberan declarar las acciones que posean el 31 de
diciembre de cada afio por el valor de cotizacion medio del cuarto trimestre.

El Ministerio de Economia y Hacienda publica anualmente dicha cotizacion media.
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.

La transmisién de acciones por causa de muerte o donacién en favor de personas fisicas, se encuentra
sometida a las reglas generales del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones. En caso de transmision
gratuita a favor de un sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, el incremento de patrimonio que se
produzca tributara de acuerdo con las normas del Impuesto sobre Sociedades.

Inversores no residentes a efectos fiscales en Espafia.

Impuesto sobre la Renta de no Residentes.

Las rentas obtenidas por los titulares de las acciones que tengan la condiciéon de contribuyentes por el
Impuesto sobre la Renta de no Residentes, tanto por el concepto de dividendos, como con motivo de la
transmision de las mismas, tendran la consideracion de rentas obtenidas en Espafa, con o sin
establecimiento permanente, en los términos de la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre
la Renta de no Residentes y Normas Tributarias.

El régimen fiscal que se describe a continuacién es de caracter general, por lo que se deben tener en
cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los convenios
internacionales suscritos entre Espafia y otros paises para evitar la doble imposicion.

0] Rentas obtenidas mediante establecimiento permanente.

Las rentas de las acciones obtenidas por un establecimiento permanente en Espafia tributaran con
arreglo a las normas del Capitulo Il de la mencionada Ley 41/1998, sin perjuicio de lo dispuesto en los
Convenios para evitar la doble imposicion suscritos por Espafa, que pueden determinar la no
tributacién de las rentas correspondientes o la aplicacién de tipos reducidos.

Las citadas rentas estaran sujetas a retencidn a cuenta del Impuesto sobre la Renta de no Residentes
en los mismos supuestos y condiciones que se han mencionado para los contribuyentes por el
Impuesto sobre Sociedades residentes en Espafia.

(i) Rentas obtenidas sin mediacién de establecimiento permanente.

Las rentas obtenidas de las acciones por personas o entidades no residentes en Espafia que actien, a
estos efectos, sin establecimiento permanente, tributaran por el Impuesto sobre la Renta de no
Residentes con arreglo a las normas del Capitulo IV de la Ley 41/1998, de cuyo régimen se pueden
destacar los siguientes extremos, sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios para evitar la doble
imposicion suscritos por Espafia, que podria determinar la no tributacién de las rentas correspondientes
o la aplicacion de tipos reducidos:

(@ La base imponible correspondiente a los dividendos y otros rendimientos de capital se

cuantificara en el importe integro del rendimiento obtenido, calculado de acuerdo con las normas
de la Ley 40/1998, sin que sean aplicables a tal efecto las reducciones de dicha Ley.
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La Compariia pagadora efectuara una retencion a cuenta de dicho impuesto en el momento del
pago del 25%, o la que sea procedente en virtud de disposicion legal o convenio para evitar la
doble imposicién cuando resultaren debidamente acreditadas las condiciones para su disfrute,
que sera deducible de la cuota a pagar en la autoliquidacion del inversor. En los supuestos en
que el tipo impositivo aplicable sea inferior al 25%, por aplicacion de normas especiales o de
algn convenio internacional, el importe retenido en exceso dard derecho a obtener la
devolucion de la Hacienda Publica.

El inversor, su representante fiscal en Espafia, o el depositario o gestor de su inversion deberan
cumplimentar la autoliquidacién correspondiente, con sujecion al procedimiento y modelo de
declaracion regulados en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1.999, o el que proceda en
cada momento. Dicha declaracién no sera obligatoria cuando se hubiera soportado la oportuna
retencion a cuenta.

No obstante, 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, sobre el procedimiento
para hacer efectivas las retenciones a no residentes al tipo de retencion que corresponda en
cada caso o para excluir la retencion, cuando en el procedimiento de pago intervengan
entidades financieras domiciliadas en Espafia que sean depositarias o gestionen el cobro de las
rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir el dividendo, la compafiia retendra el
tipo general de retenciéon de los Impuestos sobre la Renta de las Personas Fisicas y sobre
Sociedades (actualmente el 18%) y transferira el importe liquido a las entidades depositarias.
Las entidades depositarias que acrediten, en la forma establecida, el derecho a la aplicacion de
tipos reducidos o a la exclusién de retenciones de sus clientes recibird de inmediato, para el
abono a los mismos, el importe retenido en exceso. Cuando no se acredite el derecho a la
tributaciéon a tipo reducido o a la exclusion de retencion, la entidad depositaria remitira a la
Compafiia, por cuenta de sus clientes, la diferencia entre el tipo de retencion general
(actualmente 18%) y el tipo aplicable a no residentes (actualmente 25%).

Las ganancias patrimoniales tributardn al tipo del 35%, mediante autoliquidacion que debe
cumplimentar el sujeto pasivo, su representante fiscal o el depositario o gestor de las acciones
del no residente en Espafia, con sujecion al procedimiento y modelo de declaracién previstos en
la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1.999, o los que procedan en cada momento.

La base imponible correspondiente a las ganancias patrimoniales se determinara aplicando, a
cada alteracion patrimonial que se produzca, las normas previstas en la seccion 4, a) del
capitulo | del Titulo Il, salvo el articulo 31, apartados 2 y 3a) de la Ley 40/1998, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias. En el caso de entidades no
residentes, cuando la ganancia patrimonial provenga de una adquisicion a titulo lucrativo, su
importe sera el valor normal de mercado del elemento adquirido.

A dichos efectos, se tendran en cuenta para el calculo de la ganancia o pérdida los gastos y
tributos inherentes a la adquisicidn y enajenacion, en tanto se justifiquen adecuadamente.

A los contribuyentes que sean personas fisicas que actlen en Espafia sin establecimiento
permanente, en el caso de que las acciones transmitidas (o las que se canjearon por ellas)
hubieran sido adquiridas con anterioridad al 31 de diciembre de 1994, les seran de aplicacion las
reducciones previstas en la disposicion transitoria novena de la Ley del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas.

La tributacidon se realizara de forma separada para cada devengo total o parcial de renta
sometida a gravamen, sin que sea posible compensacion alguna entre las mismas.

Estardn exentas las rentas derivadas de la transmisién de dichos valores en mercados
secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidas por personas fisicas o entidades no
residentes, sin mediacién de establecimiento permanente en territorio espafiol, que sean
residentes en un estado que tenga suscrito con Espafia un convenio para evitar la doble
imposicion con clausula de intercambio de informacién.

Estaran igualmente exentas las ganancias patrimoniales derivadas de las acciones, obtenidas
por residentes en otros Estados miembros de la Unién Europea, con sujecion a lo dispuesto en
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el articulo 13 de la Ley 41/1998. La exencion no sera aplicable a las rentas obtenidas a través de
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

Impuesto sobre el Patrimonio.

Las personas fisicas deben tributar por el Impuesto sobre el Patrimonio en Espafia de acuerdo con una
escala comprendida entre 0,2% y el 2,5%, en relacion con los bienes o derechos que estén situados,
puedan ejercitarse o deban cumplirse en territorio espafiol a 31 de diciembre de cada afio. A tal fin las
acciones negociadas en mercados organizados se valoran por la cotizacién media del cuarto trimestre
de cada afio.

El Ministerio de Economia y Hacienda publica anualmente la cotizacion media del cuarto trimestre a
efectos de este Impuesto.

La tributacion se realiza mediante autoliquidacion que debe ser presentada por el sujeto pasivo, su
representante fiscal en Espafia, el depositario o gestor de sus acciones en Espafia, con sujecion al
procedimiento previsto en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1.999.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.

La transmision de bienes o derechos que estén situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en
Espafa, por causa de muerte o donacion, a favor de personas fisicas tributa en Espafia por este
impuesto cualquiera que sea la residencia del transmitente y del beneficiario, de acuerdo con una
escala variable entre el 0% y el 81,6%.

Las sociedades no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que obtengan de esta fuente
deben tributar, de acuerdo con las normas del Impuesto sobre Sociedades o del Impuesto sobre la
Renta de no Residentes, segln los casos, como ganancias patrimoniales, y por el valor de mercado de
las acciones adquiridas.

FINALIDAD DE LA OPERACION

La finalidad del aumento de capital es permitir la fusion de Prima Inmobiliaria con la sociedad
Vallehermoso Renta, que supone el primer paso de la integracion de Prima Inmobiliaria en
Vallehermoso. Como un segundo paso, se producira una Oferta Publica de Adquisicién sobre el 100%
de las acciones de la sociedad resultante tras la fusion.

Las finalidades perseguidas con la operacién son:

- Crear valor para los accionistas, fortaleciendo la posicion competitiva y de liderazgo del grupo,
aprovechando las sinergias operativas y fiscales, mejorando la eficiencia y rentabilidad,
aumentando significativamente el tamafio del grupo y su visibilidad y reduciendo vulnerabilidad
frente a los riesgos de mercado.

- Consolidar la orientacion estratégica de las sociedades participantes mediante la creacion de un
grupo inmobiliario mixto y equilibrado, incrementando la estabilidad y recurrencia de los resultados.

- Crecer significativamente en la actividad de los alquileres.
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11.17.1

11.17.2

DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DE PRIMA INMOBILIARIA
PREVIAMENTE ADMITIDAS A COTIZACION EN BOLSA

Ndmero de acciones por clases y valor nominal admitidas a negociacién bursatil en la fecha de
elaboracion del presente Folleto

A la fecha del presente Folleto, se encuentran admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de
Madrid y Barcelona, a través el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), la totalidad de
las acciones representativas del capital de Prima Inmobiliaria, es decir, 40.464.140 acciones, de una
Unica clase y serie de seis (6) euros de valor nominal cada una.

Evolucidn de la contratacién y de las cotizaciones de Prima Inmobiliaria en los ejercicios 1998,
1999y los meses transcurridos de 2000

Los datos que figuran a continuacion se refieren a la negociacion en el Sistema de Interconexién
Bursétil (Mercado Continuo) de las acciones de Prima Inmobiliaria.
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COTIZACION VOLUMEN DE TITULOS NEGOCIADOS
Titulos
Meses Contratados Dias | Maximo | Fecha | Minimo Fecha | Maximo Fecha | Minimo Fecha
1998 Cotizacién en pesetas
Enero 2.475.909 20 1.425 14 1.240 27 1.066.963 29 6.240 2
Febrero | 2.232.532 20 1.470 27 1.200 12 236.918 27 42.195 9
Marzo 4.556.515 21 1.870 31 1.320 5 758.860 20 48.165 10
Abril 1.807.991 19 1.915 6 1.650 27 283.396 6 20.800 29
Mayo 1.962.463 20 1.950 25 1.405 27 636.104 28 9.393 6
Junio 2.545.614 21 1.465 2 1.250 25 459.420 4 26.124 11
Julio 4.625.963 23 1.340 1 1.130 31 903.447 22 17.965 3
Agosto 2.246.905 21 1.205 20 856 28 305.145 27 24.192 7
Sept. 3.530.155 22 1.100 29 905 11 311.469 28 47.815 18
Octubre | 2.957.255 21 1.185 30 902 8 335.651 6 31.907 14
Novie. 5.436.990 21 1.385 26 1.235 2 1.902.782 4 46.329 13
Diciem. 4.672.939 19 1.350 2 1.220 29 2.183.069 2 38.901 9
1999 Cotizacién en Euros
Enero 2.047.272 19 8,06 8 6,80 25 345.298 28 30.825 19
Febrero 1.719.191 20 7,78 1 7,00 12 217.276 18 18.365 3
Marzo 3.111.877 23 7,30 5 6,57 26 359.253 11 44,912 1
Abril 2.882.555 19 7,43 30 6,75 6 780.435 15 30.811 7
Mayo 1.581.744 21 7,45 4 7,11 31 165.491 4 14.091 10
Junio 1.691.687 22 7,82 4 7,10 2 344.519 3 10.307 1
Julio 3.618.765 22 8,50 28 7,42 2 598.032 14 35.083 22
Agosto 2.103.699 22 9,49 31 8,34 2 334.419 24 24.515 23
Sept. 3.681.250 22 10,22 6 8,30 30 461.221 6 35.105 28
Octubre | 1.407.798 20 8,85 1 8,18 13 484.613 1 6.305 25
Novie. 2.170.347 21 8,89 5 8,28 2 726.828 26 21.672 4
Diciem. 1.567.572 19 8,75 1 8,25 17 274.204 29 25.508 14
2000 Cotizacién en Euros

Enero 3.580.447 20 8,98 13 8,25 19 2.065.445 7 9.189 20
Febrero | 2.442.786 21 8,75 2 8,20 14 518.445 21 9.250 8
Marzo 5.112.944 23 10,28 8 8,48 1 2.119.397 22 13.153 10
Abril 528.532 18 9,00 19 8,25 17 141.422 12 2.531 20
Mayo 1.951.758 22 9,20 2 8,35 22 1.175.004 16 12.718 8
Junio 4.491.847 21 10,90 13 8,85 2 1.158.514 14 6.961 1
Julio 3.681.722 21 10,70 3 10,10 17 991.407 5 16.831 10
Agosto 2.527.034 23 11,28 29 9,75 31 580.741 18 11.975 7
Sept. 1.389.456 21 11,50 6 11,00 1 350.035 12 5.597 27
Octubre | 2.794.237 21 11,50 4 10,56 31 1.398.441 25 4.130 9
Novie. 1.366.370 21 11,20 2 10,57 13 485.213 2 1.375 8
Diciem. 1.190.963 17 11,18 13 10,52 4 270.290 18 5.573 27
Fuente: Informe de la Sociedad Rectora de la Bolsa de Madrid. Datos a 31 de diciembre de 2000.
11.17.3 Resultados y dividendos por accion

1997 1998 1999
Beneficio individual ejercicio (MM Ptas.) 701 1.672 4.030
Capital fin ejercicio(MM Ptas) 20.232 40.464 40.395
N° acciones fin ejercicio 20.232.070  40.464.140 40.464.140
Beneficio individual por accion (Ptas) 35 41 100
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Capital ajustado 11.802 25.290 40.395

N° acciones ajustado 11.802.000  25.290.000 40.464.140
Beneficio por accion ajustado 59 66 100
Beneficio consolidado (MM Ptas) 646 1.670 4.009
Beneficio consolidado por accion (Ptas) 32 41 99
Beneficio consolidado por accion ajustado (Ptas) 55 66 99
PER consolidado (1) 25,2 19,5 14,5
Pay-out individual (por ciento) 0,0 0,0 0,0
Pay-out consolidado (por ciento) (2) 0,0 0,0 0,0
Devolucion de capital (Ptas) 0,0 0,0 15,0
Catizacion en pesetas al cierre del ejercicio 1.385 1.285 1.432

(1) PER realizado con el nimero de acciones medias que han existido en el periodo.
(2) La sociedad ha realizado devoluciones de capital a sus socios, con una posterior ampliacion de capital, tal y como se
indica en el Capitulo 111.3.4 del presente Folleto Informativo.

11.17.4

11.17.5

11.17.6

11.18

11.18.1

Variaciones del capital de Prima Inmobiliaria realizadas durante los tres ultimos
ejercicios cerrados y el ejercicio contable

Ver el Capitulo 111.3.4. del presente Folleto Informativo.

Acciones de Prima Inmobiliaria no admitidas a negociacién en Bolsas de Valores
Espafiolas

Prima Inmobiliaria tiene todas las acciones representativas de su capital social admitidas a hegociacion
en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona. Prima Inmobiliaria solicitara la admision a cotizacion
de las nuevas acciones en la Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona.

Valores emitidos por Prima Inmobiliaria que hayan sido objeto de oferta publica de
adquisicion de valores

Las acciones de Prima Inmobiliaria no han sido objeto de ofertas publicas de adquisicién. Esta previsto
que tras la fusién por absorcion de Vallehermoso Renta por parte de Prima Inmobiliaria, la sociedad
Vallehermoso formule una oferta publica de adquisicién sobre las acciones de Prima Inmobiliaria, en
los términos y condiciones que se establezcan en el folleto de OPA.

PARTICIPANTES EN LA CONFECCION DEL FOLLETO INFORMATIVO

Personas que han participado en el disefio y/o asesoramiento de la ampliacién

Han participado en el disefio o0 asesoramiento de la presente operacion las siguientes entidades:

- Bancoval, como Entidad Agente.

- Arthur Andersen, como experto independiente designado por el Registro Mercantil de Madrid
- Garrigues & Andersen, asesor legal espafiol de Prima Inmobiliaria.

- Melchor de las Heras, asesor legal espafiol de Vallehermoso Renta.
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- PriceWaterhouse Coopers, auditores de Prima Inmobiliaria y Vallehermoso Renta.
- CB Richard Ellis, como tasador del patrimonio inmobiliario de Prima Inmobiliaria.

11.18.2 Declaracién de Prima Inmobiliaria sobre su vinculacion o intereses econdmicos de los expertos
y/o asesores con Prima Inmobiliaria o con entidades controladas por ésta

Prima Inmobiliaria no tiene constancia de que exista vinculacion de ningun tipo (derechos politicos,
laborales, familiares, etc.) o interés econdémico alguno entre Prima Inmobiliaria o alguna entidad
controlada por ésta y el resto de las entidades mencionadas en el apartado 11.18.1 distinta de la
estrictamente profesional, relacionada con la asesoria legal y financiera.
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1.1.

CAPITULO Il

EL EMISOR Y SU CAPITAL

IDENTIFICACION Y SU OBJETO SOCIAL

Il1.1.1. Denominacidn social, Coédigo de Identificacién Fiscal. Domicilio Social.

1.1.2

1.2.

1.2.1.

La denominacion social del emisor es “Prima Inmobiliaria, S.A.”.
Prima esta domiciliada en Madrid, calle Alcala, 44.
El Cédigo de Identificacion Fiscal de la Sociedad es A- 08356727.

La Junta General de Accionistas de Prima, celebrada el 30 de noviembre de 2000, adopt¢ el
acuerdo de modificar la denominacién social de la sociedad pasando esta en lo sucesivo,
una vez inscrita la modificacion en el Registro Mercantil, a girar bajo la razén social de “Testa
Inmuebles en Renta, S.A.”

Objeto social.

El articulo 2 de los Estatutos Sociales de Prima establece lo siguiente:

“ARTICULO 2°.- La Sociedad tiene por objeto la promocioén y desarrollo de proyectos
urbanisticos; la compra, venta, administracion, arrendamiento y explotacion, bajo cualquier
forma o modalidad, de fincas rasticas o urbanas; y la realizacion de toda clase de
operaciones inmobiliarias, todo ello directamente o participando en el capital de otras
Sociedades con objeto indentico o analogo.

Prima tiene el codigo C.N.A.E. (Clasificacion Nacional de Actividades Econ6micas) ndmero
83-3.

INFORMACIONES LEGALES:

Fecha y forma de constitucién de la Sociedad emisora. Datos de su inscripcion en el
Registro Mercantil. Duracion de la Sociedad.

Constitucion y denominacion

Prima Inmobiliaria, S.A. fue constituida como sociedad an6nima el 30 de septiembre de
1974, dando comienzo sus actividades en dicho dia, tras el otorgamiento de la escritura
fundacional, ante el Notario de Barcelona Don Luis Roca Sastre Muncunill.

La Sociedad ha adaptado sus estatutos sociales a la presente Ley de Sociedades Anénimas
en virtud de escritura autorizada, el 26 de julio de 1990, por el Notario de Barcelona D. Luis
Roca Sastre Muncunill, nimero 2.084 de su protocolo, e incrita , bajo el nimero 3.599 y
1.414 de su protocolo.
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1.2.2.

1.3.

1.3.1

1.3.2

1.3.3

Duracién de la Sociedad

Segun el articulo 4 de los Estatutos Sociales, la duracion de la Sociedad es indefinida,
considerandose la misma subsistente mientras no se haga constar su disolucién en el
Registro Mercantil.

Inscripcion en el Registro Mercantil de Madrid

Prima se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 3.940, general 3.178,
folio 167, Seccién 32, hoja M-30.402.

Lugares donde puede consultarse
la documentacion mas relevante

Los Estatutos Sociales, estados contables y financieros, y cualquier otro documento relativo
a la Sociedad de los que se citan en este Folleto pueden ser consultados en el domicilio
social (Prima esta domiciliada en Madrid, calle Alcald,44, 28014). También pueden
consultarse todos los documentos legales objeto de inscripcién en el Registro Mercantil de
Madrid.

Forma juridica y legislacidn especial aplicable

Prima tiene caracter mercantil y reviste la forma de Sociedad An6nima. En consecuencia, se
rige por al normativa aplicable a dichas sociedades, particularmente por la Ley de
Sociedades Andnimas y por la legislacion del Mercado de Valores, sin que le sea aplicable
ninguna otra legislacion especial.

INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL:

Importe nominal del capital suscrito y desembolsado.

A la fecha de presentacién del presente folleto el capital social de Prima es de 242.784.840
euros y esta representado por 40.464.140 de acciones, de 6 euros de valor nominal cada
una de ellas.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos y se encuentran
admitidas a cotizacion en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona e incorporadas al
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

Importes a liberar
No hay importes pendientes de suscribir o desembolsar.
Clases y series de acciones. Derechos politicos y econdmicos y forma de

representacion.

Todas las acciones emitidas corresponden a una Unica clase y serie, sin que existan
acciones privilegiadas , gozan de plenos derechos politicos y se encuentran representadas
mediante anotaciones en cuenta, cuya llevanza corresponde al Servicio de Compensacion y
Liquidacién de Valores (en adelante “SCLV”) y a sus Entidades Adheridas.
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I1.3.4 Cuadro esquematico de la evolucion del capital social en los Gltimos tres afios
Fecha (Junta) Concepto Capital social resultante Nominal por accién
27 junio 1997 Emision 10.116.035 acciones 20.232.070.000 pesetas 1.000 pesetas
3 abril 1998 Emisién 20.232.070 acciones 40.464.140.000 pesetas 1.000 pesetas
20 abril 1999 Redenominacioén euros 242.784.840 euros 6 euros
27 marzo 2000 Reduccién /Aumento 242.784.840 euros 6 euros
10 octubre 2000 Reduccién /Aumento 242.784.840 euros 6 euros

Con fecha 27 de junio de 1997, la Junta General de Accionistas acord6 aumentar el capital
social en la cantidad de 10.116.035.000 pesetas mediante la emision y puesta en circulacion,
a la par, de 10.116.035 acciones ordinarias, al portador, de 1.000 pesetas de valor nominal
cada. El dia 29 de octubre de 1997 finaliz6 el periodo de suscripcion preferente con el
resultado de la suscripcion y desembolso del 100% del aumento de capital citado. El
porcentaje que suposo dicha ampliacion de capital sobre el capital social del Prima existente
antes de la misma es del 100%. El precio maximo, minimo y medio del derecho de
suscripcién preferente en dicha ampliacién fue respectivamente de 203, 1, y 98,51 pesetas.

Posteriormente, con fecha 3 de abril de 1998, la Junta General de Accionistas acordd
aumentar el capital en la cantidad de 20.232.070.000 pesetas, mediante la emisién y puesta
en circulacion de 20.232.070 acciones ordinarias, de valor nominal 1.000 pesetas cada una,
y con una prima de emisién de 100 pesetas por accién. El 26 de junio de 1998, finaliz6 el
periodo de suscripcion preferente con el resultado de la suscripcion y desembolso del 100%
del aumento del capital citado. El porcentaje que suposo dicha ampliacion de capital sobre el
capital social del Prima existente antes de la misma es del 100%. El precio maximo, minimo
y medio del derecho de suscripcion preferente en dicha ampliacion fue respectivamente de
396, 5, y 83 pesetas.

El 20 de abril de 1999, la Junta General de Accionistas acordé la redenominacion del capital
en euros, cambiandose el valor nominal de la accion de 1.000 ptas a 6 euros, produciéndose
una reduccion de capital para ajustar la cifra de capital social hasta los 242.784.840 euros
actuales.

El 27 de marzo 2000 Prima Inmobiliaria convocé Junta General Extraordinaria de Accionistas
en la que se acordo la reduccion de capital en la cantidad de 9.583.532,258 euros, mediante
la reduccién en 0,236840 euros el valor nominal de cada accién y con pago a los titulares de
las acciones en concepto de devolucion de aportaciones, de la cantidad de (40) pesetas por
accion y simultaneo acuerdo de aumento de capital en 9.583.532,258 euros, con cargo a la
reserva de prima de emision. En consecuencia, tras las mencionadas operaciones, el capital
social de Prima continua estando cifrado en la misma cuantia existente a la descrita
anteriormente esto es, 242.784.840 euros, y representado por el mismo nimero de acciones
de idéntico valor nominal cada una de ellas que las actualmente existentes.

Asimismo, la Junta General Extraordinaria de Accionistas que se celebré el 10 de octubre de
2000 con caracter previo a la Junta de Fusién acordd reducir el capital social en la cantidad
de 14.212.378,34 euros, mediante la reduccién en 0,351233915 euros el valor nominal de
cada accion, y con pago a los titulares de las acciones , en concepto de devolucién de
aportaciones, de la cantidad de 59,32 pesetas por accion; y simultaneo aumento de capital
social por el mismo importe de la reduccién, es decir, en la cantidad de 14.212.378,34 euros,
con cargo a la reserva de prima de emision, quedando cifrado el capital social en el mismo
importe arriba mencionado, esto es, 242.784.840 euros y representado por el mismo
numero de acciones de idéntico valor nominal cada una de ellas que las actualmente
existentes.
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1.3.5

1.3.6

1.3.7

11.3.8

1.4.

Existencia de empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con “warrants”

No existen empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con “warrants” emitidos
por Prima.

Titulos que representen las ventajas atribuidas a fundadores y promotores y bonos de
disfrute

No existen ventajas atribuidas a fundadores o promotores de la Sociedad, ni tampoco bonos
de disfrute.

Capital autorizado

La Junta General de Accionistas celebrada el 27 de marzo de 2000 autorizé al Consejo de
Administracion de la Sociedad para aumentar el capital, sin previa consulta a la Junta
General de Accionistas, en una o en varias veces, en la cuantia que tuviera por bien decidir,
hasta un maximo de 121.594.740,7 euros, dentro del plazo maximo de cinco afios a contar
desde la fecha de adopcidn del acuerdo, y siempre mediante aportaciones dinerarias. Hasta
la fecha de suscripcion del presente Folleto Informativo, el Consejo de Administracion no ha
hecho uso de la citada autorizacion.

El anterior acuerdo sustituye y deja sin efecto el acuerdo tomado por la Junta General de
Accionistas de 3 de abril de 1998 y por lo tanto, no existe ninguna otra autorizacion vigente
de la Junta General de Accionistas al Consejo de Administracion pendiente de realizar.

Condiciones a las que los Estatutos sometan las modificaciones del capital

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones de capital se rigen por lo dispuesto
en la vigente Ley de Sociedades Andnimas, sin que los Estatutos Sociales establezcan
condicion especial alguna.

NUMERO Y VALOR NOMINAL DE LA ADQUISICION DERIVATIVA DE
ACCIONES PROPIAS

111.4.1 PRIMA INMOBILIARIA, S.A.

Al cierre del ejercicio 1999, Prima era titular, directa o indirectamente, de 1.042.215 acciones
propias representativas del 2,57% del capital social, con un coste total de 1.323 millones de
pesetas (7.952,26 miles de euros). Las acciones fueron compradas a un cambio medio de
1.270 pesetas por accion. Al cierre del ejercicio de 1999 la cotizacion fue de 1.432 pesetas
por accioén por lo que contando con la cotizacién media del dltimo trimestre no fue necesario
la constitucidn de ninguna provisién por este concepto.

La Junta de Prima de 27 de marzo de 2000, acordd autorizar la adquision por la Sociedad de
acciones propias mediante su compra en un mercado secundario oficial por un precio no
inferior al valor nominal y no superior a 300% de dicho nominal. Dicha autorizacion se
concedié por el plazo de 18 meses a contar desde el dia 27 de marzo de 2000, sin que en
ningdn momento el valor nominal de las acciones adquiridas, sumado al de las que ya
poseia la Sociedad y Sociedades filiales, pueda exceder del 5% del total del capital social.

A las acciones adquiridas al amparo de la indicada autorizacion les es de plena aplicacion lo
dispuesto en el articulo 79 de la Ley de Sociedades Andnimas y, en concreto, la suspension
del ejercicio de los derechos politicos inherentes a las mismas, en especial el derecho de
voto.
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.5

1.6

111.6.1.

La situacion de la autocartera a fecha de 31 de diciembre de 2000 estd compuesta de
600.000 acciones, equivalentes al 1,48% del capital social mantenidas en Prima con la
finalidad de dar cobertura a los planes de opciones sobre acciones que fueron aprobados y
ratificados con ocasién de la celebracion de la Junta General de fecha 27 de marzo de 2000.

El movimiento producido en autocartera entre el 31 de diciembre de 1999 y el 31 de
diciembre de 2000, ha sido la siguiente:

MOVIMIENTOS NUMERO DE | IMPORTE (pesetas) PRECIO MEDIO
ACCIONES (pesetas)

Saldo a 31/12/1999 1.042.215 1.323.613.050 1.270

Compras del Periodo 785.353 1.112.845.201 1.417

Ventas del Periodo 1.227.568 1.784.883.872 1.454

Saldo a 31/12/2000 600.000 788.400.000 1.314

111.4.2. VALLEHERMOSO RENTA, S.A.

A la fecha de presentacion de este folleto, Vallehermoso Renta, S.A. no posee acciones
propias ni directa ni indrectamente, ni exite autorizacion de la Junta General de accionistas
para la adquisicién derivativa de acciones propias.

111.4.3. AUTOCARTERA CRUZADA

No existen participaciones de acciones reciprocas entre Prima y Vallehermoso Renta, ni
ninguna de sus sociedades filiales.

BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS EJERCICIOS 1997, 1998 Y
1999

Ver apartado 11.17.3

GRUPOS DE SOCIEDADES
PRIMA INMOBILIARIA, S.A.
111.6.1.1. INFORMACION DEL GRUPO AL QUE PERTENECE EL EMISOR

La situacion de las inversiones al 31 de agosto de 2000 es como sigue:
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Sociedades dependientes:

SOCIEDAD Domicilio Objeto % Capital Reservas Beneficio Div. dlt. | Valor Bruto | Provisiéon | Valor Neto
Social Social alt. Ejercicio Contable Contable
ejercicio
Campo Salinas, | Alcala 44,22 Madrid Inmobiliaria 100 95 | 1,072 -0,394 - 104,379 104,379
S.A.
Prima  Investment | World Trade Center, | Inmobiliaria 100 3,020 | -3.177 -0,208 - 2,841 1,477 1,364
International, B.V.(1) | (Amsterdam,
Holanda)
TOTAL 107,220 1,477 105,743
Datos en millones de pesetas
(1) Utilizado tipo de cambio irrevocable Euro-Florin Holandés
11.6.1.2. RELACION DE SOCIEDADES PARTICIPADAS POR PRIMA INMOBILIARIA, S.A.
La situacién de las inversiones en sociedades participadas a 31 de agosto de 2000 es como sigue:
Sociedades participadas:
SOCIEDAD Domicilio Objeto % Capital Reservas Beneficio Div. lt. | Valor Bruto | Provisién | Valor  Neto
Social Social alt. Ejercicio Contable Contable(4)
ejercicio
Maag Holdings, | Hardstrasse 219 | Inmobiliari | 18,84 5.583,739 | 23.721,733 1.161,625 - 5511,382 298,904 5212,478
AG(2) (Zurich) a
RSE Eurolux, | 11, Boulevard | Inmobiliari | 50,00 101,350 | - -27,021 - 420,663 - 420,663
GmbH(3) (5) Prince Henri (Lux) a
Les Gavarres, S.L Viriato, 47 | Inmobiliari | 21,50 420,000 | - -14,036 - 90,300 - 90,300
(Barcelona) a
6.022,345 298,904 5.723,441

TOTAL

Datos en millones de pesetas

(2) Utilizado tipo de cambio con respecto al Franco Suizo a 30/09/00, obtenido del Banco de Espafia, a dicha fecha. Datos obtenidos a fecha 30/09/00

(3) Utilizado tipo de cambio irrevocable Euro-Franco Luxemburges.
(4) Cifras extraidas del balance de fusion.

(5) La sociedad no se considera como sociedad dependiente porque no se obstenta el control efectivo de la misma
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Entre el 31 de diciembre de 1999 y el 31 de agosto de 2000, se produjeron las siguientes variaciones en las sociedades participadas por Prima
Inmobiliaria:

WCM, sociedad de inversién alemana, hizo publica en el mes de febrero de 2000 la ecuacion de canje de sus acciones (tres acciones de WCM por
cada una de RSE) por las de RSE, accionista de Prima. WCM habia anunciado anteriormente una OPA amistosa sobre RSE. Tras la operacion,
RSE sera integrada como otra filial de su consorcio y seguira cotizando en el mercado de valores. Prima, como accionista de RSE, acudié al canje
con la totalidad de sus 750.000 acciones, pasando a tener una participacion en WCM del 1,25%

Prima incrementd su participaciéon en la compafiia suiza Maag Holding, de la que ya tenia el 8,7%, hasta el 18,84% actual, después de que esta
ultima compafiia ampliara capital por dos veces. Este aumento de la participacion se ha producido tras el canje de las acciones que Prima tenia de
la sociedad Maag Property Company, (MPC) , por acciones de Maag Holding, una vez que ésta abosrbi6 MPC. Para ello Maag emiti6 253.968
nuevas acciones de las que la mitad fueron suscritas por Prima y la otra mitad, por RSE.

Las desinversiones realizadas durante el presente periodo, corresponden a la venta de su participacion en las sociedades Urbanor, S.A. y Prima
RSE Omni, Sociedade Imobiliaria, S.A. El resultado conjunto de las dos operaciones ha reportado un beneficio de 115 millones de pesetas a la
sociedad.

No han existido desde el 31 de agosto de 2000 hasta la fecha del presente folleto variaciones significativas en las participaciones de las que es titular
la sociedad.
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TABLA Ill. 1 ESQUEMA GRUPO DE SOCIEDADES AL QUE PERTENECE PRIMA INMOBILIARIA.

Pirosto Real Estate -
Grupo Torras, (15,070%)(2) RSE Grundbesitz

0,
S-A. (7,190%) Beteiligun, .A.G (15,290%)

PRIMA
INMOBILIARIA(1)

Campo Salinas, Prima  Investment Maag Holdings, RSE Eurolux Les Gavarres,
S.A International, B.V. AG. GmbH S.L.
100% 100% 18,84% 50% 21,50%

(Datos a 31 de agosto de 2000.)

(1) Sdlo se recojen los accionistas significativos de Prima Inmobiliaria.

(2) A través del Banco del Gotardo.

111.6.2. VALLEHERMOSO RENTA, S.A.

111.6.2.1. INFORMACION SOBRE EL GRUPO AL QUE PERTENECE VALLEHERMOSO RENTA, S.A.

El 100% de las acciones de Vallehermoso Renta, son propiedad directa de la sociedad Vallehermoso, S.A., Asimismo, en el cuadro siguiente se
incluyen las sociedades que forman parte del grupo Vallehermoso Renta a 31 de agosto de 2000.

| SOCIEDAD | Domicilio | Objeto [ % | capital | Reservas | Beneficio a | Div. dlt. | Valor Bruto | Provisién | Valor  Neto |
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Social Social 31/8/2000 Ejercicio Contable Contable
Porto Pi, S.A P° Castellana, 83- | Inmobiliari | 73,68 900 440 | 124 - 727 - 727
85, Madrid a
Sanjuva, S.A.U. P° Castellana, 83- | Inmobiliari | 100 2.000 385 | 242 - 2.300 - 2.300
85, Madrid a
Indumob, S.A.U. P° Castellana, 83- | Inmobiliari | 100 1.000 1.126 | 78 - 1.096 - 1.096
85, Madrid a
Menalvaro, S.A.U. P° Castellana, 83- | Inmobiliari | 100 1.000 645 | 38 - 1.000 - 1.000
85, Madrid a
Nisa VH, S.A.U. Av. Diagonal, 490, | Inmobiliari | 100 247 60 | 1 - 189 - 189
Barcelona a
Vallepark, Inc 645 Madison Aven, | Inmobiliari | 100 183 | - -26 - 186 - 186
(en liquidacion) 17" Floor, N.Y. | a
US.A
Trade Center Hotel, | Av. Diagonal, 490, | Inmobiliari | 100 1]- - 1 - 1
S.L. Barcelona a
TOTAL 5.499 - 5.499
Datos en millones de pesetas.
11.6.2.2. RELACION DE SOCIEDADES PARTICIPADAS POR VALLEHERMOSO RENTA, S.A.
A continuacion recogemos en el siguiente cuadro, la relacion de las sociedades participadas por Vallehermoso Renta a 31 de agosto de 2000:
SOCIEDAD Domicilio Objeto % Capital Reservas Beneficio a | Div. «alt. | Valor Bruto | Provision | Valor  Neto
Social Social 31/08/2000 Ejercicio Contable Contable
Parking del Palau, | P°Alameda, s/n, | Inmobiliari | 33 804 -117 | 26 - 266 43 223
S.A. Valencia a
Lusivial, S.A. Avda. Liberdade, | Inmobiliari | 49 4.036 1.169 | 12 - 2912 1.512 1.400
245, Lisboa | a
(Portugal)
TOTAL 3.178 1.555 1.623

Datos en millones de pesetas.

No han existido desde el 31 de agosto de 2000 a la fecha de verificacién del presente folleto variaciones significativas en las participaciones de las que

es titular la sociedad.
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Recientemente, y tras recibir autorizacién administrativa previa, el pasado 4 de enero de 2001 se ha constituido por Vallehermoso Renta, S.A.
Unipersonal, la sociedad Vallehermoso Patrimonio S.L.I., S.A., ostentando el 100% de su capital, tal y como se describe en el apartado 1V.6.2 del

presente Folleto Informativo.

TABLA lIl.2. ESQUEMA GRUPO DE SOCIEDADES AL QUE PERTENECE VALLEHERMOSO RENTA.

Banco Santander Central Hispano, S.A.

26,392% (1)

The Chase Manhattan Bank, N.A.

Vallehermoso, S.A.

5,028 % 2)
Vallehermoso Renta, S.A.
100%
I
Porto Pi, S.A. Sanjuva, S.A. Indumob, S.A. Menalvaro, S.A. Nisa VH, S.A. Vallepark, Inc (en liquidacion)
73,68% 100% 100% 100% 100% 100%
Trade Center Hotel, S.L. Parking del Palau, S.A. Lusivial, S.A.

(1) Participacion directa e indirecta.

100%

33%

49%

(2) Solo se indican los accionistas con participacion significativa.
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CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR Y DE VALLEHERMOSO RENTA
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CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

IV.1. ANTECEDENTES

PRIMA INMOBILIARIA, S.A. (en adelante “Prima Inmobiliaria”), que fue constituida en septiembre de
1974, bajo la denominacion “Coslada Edificios Comerciales, S.A.”, tiene el siguiente objeto social: “La
Sociedad tiene por objeto la promocion y desarrollo de proyectos urbanisticos; la compra, venta,
administracion, arrendamiento, y explotacion, bajo cualquier forma o modalidad, de fincas rusticas o
urbanas; y la realizacion de toda clase de operaciones inmobiliarias, todo ello directamente o participando
en el capital de otras sociedades con objeto idéntico o analogo”.

En marzo de 1975 cambié su denominacion por la de “Promociones de Almacenes Industriales, S.A.,
haciéndolo de nuevo por la actual en enero de 1987.

En la evolucion de la sociedad podemos sefialar como etapas mas significativas las siguientes:

° El ejercicio de 1988 supuso el inicio de un periodo de fuerte expansion para la Compafiia que
tuvo como hechos mas relevantes una significativa ampliacién de capital (que supuso la
entrada de Grupo Kio que suscribié totalmente la ampliacion. Fecha 1 de junio de 1988.
Cuantia: incremento de la cifra de capital social de 6.550 millones con una prima de emision
de 26.881 millones) y la salida a Bolsa. La estrategia de la Sociedad para el largo plazo se
centr6 en la formacion de un patrimonio importante de edificios para su explotacion en
régimen de arrendamiento, siempre en areas de primera demanda y Optimos niveles de
calidad; en ejecucion de esta estrategia se acometié un ambicioso plan de inversion, tanto en
edificios terminados para arrendamiento, fundamentalmente de oficinas, como en el
desarrollo de nuevos complejos de oficinas, entre los que destacaba el inmueble conocido
como Puerta de Europa en Madrid, como en otros activos. La adquisicion mas significativa
fue la de la cartera inmobiliaria del Grupo Ercros, controlado por el Grupo KIO, por un importe
aproximado de 23.500 millones de pesetas. S6lo parte de estas inversiones fueron
financiadas con fondos propios, de forma que se produjo un fuerte incremento del
endeudamiento.

e A partir de 1991 se produjeron dos acontecimientos que afectaron de forma significativa al
futuro de la Sociedad. Por un lado, la fuerte recesion del mercado inmobiliario y los
comienzos de una crisis econdémica de dmbito nacional. Por otro lado, la crisis financiera de
Grupo Torras, principal accionista de la Sociedad. Ambos factores confluyeron en un
momento en que los proyectos de inversion que la Sociedad tenia en marcha implicaban la
necesidad de recursos financieros adicionales. Varias suspensiones de pagos de compariias
relacionadas con el accionista mayoritario y el nivel de endeudamiento de la Sociedad,
llevaron a la presentacion del expediente legal Suspension de pagos en diciembre de 1992.

Durante la tramitacién del citado expediente, que llevaria casi tres afios, se produjeron las
ejecuciones hipotecarias de la practica totalidad de los inmuebles propiedad de la Sociedad y
que correspondian a garantias hipotecarias concertadas con aquellas entidades financieras
que tenian concedidos préstamos a la Compafiia. Tras la aprobacion del Convenio de
Acreedores en julio de 1994, se presentd por un acreedor una demanda incidental que
impidi6 que adquiriera firmeza hasta julio 1995 tras el desistimiento de dicho acreedor.

° Desde 1995 hasta octubre de 1997 la actividad de la Sociedad estuvo orientada, de una
parte, a preservar y gestionar el patrimonio social con el fin de poder atender los
compromisos asumidos o derivados del Convenio de Acreedores dentro de las formas y
plazos previstos en el mismo, y de otra parte a definir su nueva estrategia societaria.
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° PRIMA comenz6 una nueva fase con la aprobacion en el afio 1997 con una primera
ampliacion de capital que iria seguida de una segunda ampliacion de capital en mayo de
1998. En tan solo ocho meses Prima Inmobiliaria duplicé su capital dos veces con la intencion
de acometer un fuerte programa de inversiones que permitiera llegar a los 100.000 millones
de pesetas de cifra total de activo. En esta nueva fase Prima Inmobiliaria ha concentrado su
actividad en la explotacion de inmuebles mediante arrendamiento con una filosofia
fundamentalmente patrimonialista, sin que por ello se hayan dejado de aprovechar
oportunidades para adquirir activos en buenas condiciones con la finalidad de obtener
plusvalias en el corto-medio plazo. En este sentido, la Sociedad inicié un proceso inversor
que se tradujo fundamentalmente en la adquisicion de los inmuebles que se relacionan en el
apartado 1V.5.1 siguiente, lo que ha supuesto una inversion total superior a los 80.000
millones de pesetas durante los afios 1997,1998 y 1999..

Prima Inmobiliaria pretende desarrollar una actividad fundamentada en las siguientes
premisas (que seran mas extensamente desarrolladas en capitulo VII.2):

- Enfoque puramente patrimonialista que se materializara en la inversion en inmuebles de
tipo industrial, oficinas y comerciales con niveles de rentabilidad media inicial que para
las adquisiciones efectuadas en los Ultimos meses se sitia en un rango del 6,5% al 8,5%
segun el edificio y que proporcione una cierta estabilidad en las rentas.

- Internacionalizacion: apuesta por las posibilidades que brinda la incipiente globalizacién
de los mercados en un sector como el inmobiliario, que hasta ahora era
fundamentalmente local y pensando que la diversificacion geogréafica ayudara a suavizar
los efectos negativos del caracter ciclico del sector inmobiliario.

- Con caracter residual o secundario, realizar plusvalias mediante una minima rotacion de
activos no estratégicos que permita materializar la revalorizacion de determinados
inmuebles y siempre y cuando se presente la oportunidad precisa.

IV.2 ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL GRUPO PRIMA INMOBILIARIA

Toda la informacion recogida en este apartado se refiere al afio 1999, salvo que expresamente se diga lo
contrario.

IV.2.1 Descripcion de las principales actividades del Grupo PRIMA INMOBILIARIA

Prima Inmobiliaria es una compafia inmobiliaria cuya actividad principal es el arrendamiento de
inmuebles. Actualmente, la compafiia cuenta con unos 25 inmuebles en rentabilidad y sus activos se
aproximan a los 100.000 millones de pesetas.

Prima tiene como objetivos fundamentales la inversién en inmuebles de calidad, la optimizacion del
rendimiento de sus inversiones y consecuentemente, la creacién de valor para sus accionistas. Las
actividades de la compafiia se centran en el mercado nacional espafiol, con un 87% de sus inversiones.

La compafiia contempla también la rotacién de activos como parte del negocio. La indentificacion de
oportunidades de compra y la venta de activos no estratégicos en el momento oportuno es fundamental
para realizar beneficios, incrementar el valor de la compafiia y medir la calidad de la gestion.

La estructura de la compafila esta centrada en un reducido equipo de profesionales, el grado de
subcontratacién es muy alto y afecta a todas las areas corporativas no directamente relacionadas con el
negocio inmobiliario.
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La sociedad ha comenzado su diversificacion internacional en proyectos puntuales y de bajo riesgo
conjuntamente con la compafiia alemana RSE y con la suiza Maag. Esta alianza es una pronta respuesta
a un nuevo mercado, ahora incipiente, que tiende a la globalizacion en un contexto paneuropeo.

IV.2.2. Descripcion de los principales grupos o familias de productos, servicios o lineas de
actividad. Participaciéon de cada una de ellos en la cifra total de negocios de Prima Inmobiliaria.

La actividad principal de Prima Inmobiliaria es la explotacion de inmuebles en régimen de arrendamiento,
siendo desarrollada fundamentalmente por la compafiia matriz. Asimismo, Prima Inmobiliaria es cabecera
de un grupo compuesto por varias sociedades (véase apartado I11.6.1), cuyas actividades principales se
desarrollan en el sector inmobiliario.

Los ingresos de Prima proceden fundamentalmente de los ingresos recurrentes generados en el alquiler
de inmuebles. Asimismo, como parte de la estrategia de la Sociedad, se contempla una minima rotacion
de activos no estratégicos que permiten materializar la revalorizacién de determinados inmuebles siempre
y cuando se presente una oportunidad interesante.

IV.2.3. Principales magnitudes financieras del Grupo Prima Inmobiliaria

Tabla IV.2.1. Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 1999, 1998 y 1997

En millones de pesetas 31/12/99 31/12/98 31/12/97
INGRESOS

Cifra de negocios 10.761 2.636 919
Otros ingresos de explotacion 22 85

Ingresos financieros 190 237 94
Resultados financieros negativos 2.336 860 13
Beneficios por enajenacion de inmovilizado material 68 888

Beneficios por operaciones con acciones propias 145 122

Ingresos extraordinarios 87 66 538
Ingresos y beneficios (pérdidas) de ejercicios anteriores 89 70

GASTOS

Aprovisionamientos 2.866 299 334
Gastos de personal 302 185 139
Amortizaciones de inmovilizado 926 444 45
Variacion provisiones de trafico 56 (55) -
Otros gastos de explotacién 528 293 115
Beneficio de explotacion 6.105 1.555 286
Gastos financieros y asimilados 2.526 1.097 106
Beneficio de las actividades ordinarias 3.769 695 273
Pérdidas procedentes del inmovilizado material, inmaterial y

cartera de control 89 18 -
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Gastos extraordinarios 13 4 137

Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores 65 150 27
Resultados extraordinarios positivos 223 975 373
Beneficio consolidado antes de impuestos 3.992 1.670 646

Impuestos sobre beneficios - - -

Beneficio consolidado del ejercicio 3.992 1.670 646
Resultado atribuido a la minoria 17 - -
Resultado atribuido a la sociedad dominante 4.009 1.670 646

1Extracto de las cuentas anuales auditadas

Tabla IV.2.2. Balance de situacién consolidado correspondiente a los ejercicios cerrados el 31 de
diciembre de 1999, 1998 y 1997:

(En millones de pesetas)

ACTIVO 31/12/1999 31/12/1998 31/12/1997
Inmovilizado 92.825 59.011 15.540
Gastos a distribuir en varios ejercicios 335 178 49
Activo circulante 7.606 16.256 10.206
| TOTAL ACTIVO 100.766 75.445 25.795 |
Fondos propios 41.027 36.345 12.366
Créditos participativos - - 11
Intereses minoritarios 38 - 10
Diferencias negativas consolidacion - 134 136
ingresos a distribuir en varios ejercicios 1.036 17 42
Provisiones para riesgos y gastos 111 122 452
Acreedores a largo plazo 52.544 35.670 6.536
Acreedores a corto plazo 6.010 3.157 6.242
| TOTAL PASIVO 100.766 75.445 25.795 |
Extracto de las cuentas anuales auditadas
Seguidamente figura un analisis de los ingresos.
Tabla IV.2.3 Desglose de ventas
Millones de pesetas 1999 1998 1997
Venta de Inmuebles 5.736 361 625
Arrendamientos 4971 2.250 277
Prestacion de servicios 54 25 17
Otros ingresos de explotacion 22 85 0
10.783 2.721 919

El importe neto de la cifra de negocios a 31 de diciembre de 1999 presenta un incremento muy
significativo con respecto al del mismo periodo del ejercicio anterior, pasando de 2.721 millones de
pesetas, a 31 de diciembre de 1998, a 10.783 millones de pesetas a 31 de diciembre de 1999 debido,
fundamentalmente, a la mejora de los resultados de la actividad arrendaticia y a la venta de terrenos no
estratégicos. Este incremento, sigue la tendencia seguida por el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de

IV-5



1998, con respecto al ejercicio de 1997, al pasar de 919 millones de pesetas a 2.721 millones de pesetas
a 31 de diciembre de 1998.

El aumento significativo de los ingresos de la actividad arrendaticia, que pasan de 277 millones de
pesetas, a 31 de diciembre de 1997, a 2.250 millones, a 31 de diciembre de 1998, y a 4.971 millones de
pesetas a 31 de diciembre de 1999, se debe no solo a la incorporacién de nuevos activos inmobiliarios,
sino también a la inclusiébn completa en las cuentas de la sociedad de las rentas anuales de los inmuebles
adquiridos a lo largo de 1998. La cuenta de resultados de 1997 apenas refleja el impacto de las rentas por
arrendamiento generadas por los inmuebles adquiridos en ese ejercicio, dado que las compras se
produjeron al final del mismo.

Los ingresos por venta pasaron de 361 millones de pesetas, a 31 de diciembre de 1998, a 5.736 millones
de pesetas a 31 de diciembre de 1999. Este incremento estd motivado por la venta de parte de la reserva
de suelo existente considerado como no estratégico debido a la politica patrimonialista. Durante el afio
1997, se produjo la venta de determinados inmuebles, fundamentalmente de terrenos situados en Meco
(Madrid) y en Ses Salines (Mallorca).

Tabla IV.2.4 Desglose de los ingresos de alquiler por area geografica

31/12/1998 31/12/1999
Localizacion Importe Porcentaje Importe Porcentaje
(Millones de (Millones de
pesetas) pesetas)
Madrid 1.566 69,56% 3.271 65,8%
Barcelona 665 29,60% 1.342 27%
Portugal - - 204 4,1%
Varios 19 0,84% 154 3,1%
TOTAL 2.250 100 4.971 100

Tabla IV.2.5 Desglose de los ingresos de alquiler, por uso

31/12/1998 31/12/1999

Uso Importe Porcentaje Importe Porcentaje

(Millones de (Millones de

pesetas) pesetas)
Oficinas 953 42,36% 2.953 59,4%
Industrial 958 42,58% 755 15,2%
Comercial 339 15,06% 1.263 25,4%
TOTAL 2.250 100 4.971 100

A continuacion se analizan en detalle las actividades principales de Prima Inmobiliaria

A) Arrendamiento de oficinas

Hay tres factores claves que condicionan el mercado de alquiler de oficinas en Espafia:

+ En Madrid y Barcelona, la escasez de oferta causa la subida del precio de los alquileres.

+ Laactividad promotora esta caracterizada por los pre-alquileres y los proyectos llave en mano.

+ Tendencia al alza en los niveles de inversiéon en el mercado inmobiliario.
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La cartera de oficinas de Prima Inmobiliaria esta situada principalmente en las zonas de negocio mas
céntricas de Madrid y de Barcelona, areas que por otra parte tienen unas excelentes perspectivas de
crecimiento a largo plazo. En términos de valor de mercado, y de acuerdo con la valoraciéon elaborada
por CB Richard Ellis, el 55,16% de la cartera de Prima Inmobiliaria se encuentra situada en Madrid, el
31,69% en Barcelona y aproximadamente el 13,15% en otras localizaciones.

La valoracion de la cartera de oficinas refleja, por un lado, la fortaleza de la demanda de inversién en
inmuebles situados en Madrid y Barcelona, y por otro los efectos positivos de la estrategia de gestién de
los inmuebles en un contexto caracterizado por la escasez de espacio disponible.

En el ejercicio 1999, la cartera de oficinas de Prima Inmobiliaria gener6 una rentabilidad media neta del
7,33% superior al 6,84% registrada en el ejercicio anterior. Sin embargo, la estimacién de Prima
Inmobiliaria de su rentabilidad neta asumiendo que el 100% genera rentas de mercado es de
aproximadamente el 9,11% lo que da idea del potencial de revalorizacion existente.

Prima O'Donnell, edificio de oficinas de 27.675 m? arrendado a varios inquilinos, es uno de los ejemplos
de los buenos resultados que proporcioné la gestiéon del patrimonio de Prima Inmobiliaria durante 1999.
Se alcanz6 un acuerdo de resolucién anticipada de parte de los contratos de arrendamiento existentes,
gue representaban aproximadamente el 32% de la superficie alquilable, prealquilandose dicho espacio al
grupo de telecomunicaciones UNI-2, en una operacion que ha supuesto un incremento de los ingresos
netos con respecto a los que se venian generando de un 56%. Ademas, Prima Inmobiliaria se encuentra
en pleno proceso de mejora de la calidad del servicio ofrecido a sus clientes, mediante el
acondicionamiento del aparcamiento subterrdneo y de las zonas comunes, incorporando a la vez los
elementos de identidad corporativa de Prima Inmobiliaria.

Asimismo, durante el ejercicio 1999 Prima Inmobiliaria solicité la licencia de obras para la rehabilitacion de
Pedro Valdivia 10, edificio situado junto al Paseo de la Castellana de Madrid. Dicha rehabilitacion se
prevé concluya en eI primer trimestre del afio 2001 y supondra la salida al mercado, en un momento
optimo, de 6.800 m? de espacio de oficinas de primera calidad. Este proyecto ha despertado el interés de
varias compaiiias antes incluso de comenzar la campafia de comercializacion.

Durante 1999 Prima Inmobiliaria amplié su cartera de oficinas en Madrid mediante la adquisicion en
rentabilidad de dos importantes inmuebles situados en el distrito de negocios de la ciudad.

Asi, en el mes de mayo se completo, en una operacion de lease-back, la adquisicion de Ia sede central de
C.L.H., en Capitan Haya, 41. El edificio cuenta con una superficie alquilable de 18.024 m? distribuidos en
13 plantas y 318 plazas de aparcamiento, y fue adquirido por una cantidad de 9.300 millones de pesetas.
El contrato de arrendamiento tiene cinco afios de duracién y la rentabilidad inicial neta de la inversién fue
del 6,55%.

Igualmente, en el mes de octubre, se completd la adquisicién, también en una operacién de lease-back,
de la sede central de ENDESA en Principe de Vergara, 187. El edificio cuenta con una superficie
alquilable de 10.732 m? y 165 plazas de aparcamiento, y fue adquirido por 6.750 millones de pesetas, con
una rentabilidad inicial neta del 6,87%. ENDESA firmé un contrato de arrendamiento por un periodo de
cinco afios.

Ambos edificios se encuentran ubicados en localizaciones privilegiadas del distrito de negocios, y ofrecen
espacios flexibles y de primera clase para uso de oficinas, con un potencial excelente para su
reacondicionamiento a medio o largo plazo.

En Barcelona, ciudad en la que el ciclo de alquileres, normalmente algo més retrasado que el de Madrid,
esta ya alcanzando su apogeo, Prima Inmobiliaria ha creado lo que considera una de las mejores carteras
de edificios de oficinas de primera clase. La mayor parte de los contratos de los alrededor de 80
arrendatarios que ocupan los edificios de Prima Inmobiliaria ofrecen un importante potencial de
crecimiento de rentas durante los proximos dos o tres afios. De hecho, los ingresos por rentas se vienen
incrementando regularmente como consecuencia de la aplicacion de las clausulas de revision de rentas a
mercado, renovaciones de contrato, 0 nuevos arrendamientos.

En Prima Muntadas, edificio de 24.407 m? situado en el parque de negocios del aeropuerto de la ciudad,
Prima Inmobiliaria ha conseguido, desde su adquisicion en el afio 1998, incrementar la ocupacion del
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edificio desde el 50% hasta el 100%. Entre los nuevos arrendatarios cabe destacar a Black & Decker,
Nokia y Picking Pack.

En el edificio del Paseo de Gracia, 56 Prima Inmobiliaria ha formalizado una joint venture al 50% con
RSE, sus socios alemanes, conservando Prima Inmobiliaria el control de la gestion del inmueble.

A finales del ejercicio 1999, Prima Inmobiliaria llevé a cabo la promocion del edificio de oficinas Prima
Sant Cugat, un proyecto de 15.260 m? de oficinas de alta calidad, cuya construccion termind en
septiembre del afio 2000. Esta promocion representa uno de los principales proyectos de oficinas en
areas de expansion econdmica de Barcelona. A la fecha de elaboracién del presente Folleto, el edificio
Prima Sant Cugat ya ha sido ocupado por sus arrendatarios.

Tabla IV.2.4 Oficinas Afio 1998 Afio 1999
Superficie alquilable en rentabilidad 121.454 m? 133.621 m®
Superficie en promocién 15.000 m? 22.047 m?
Numero de arrendatarios 22(1) 107
Valoraciéon de mercado(2) 45.855.000.000 pesetas 74.701.666.000 pesetas
Valor contable 35.880.000.000 pesetas 50.526.976.986 pesetas
indice medio de ocupacion 94,15% 99,4%
Rentabilidad neta 11,75% 7,33%

(1) Principales Arrendatarios
(2) Incluye promociones y obras en curso. Valoracién de mercado realizada por CB Richard Ellis.

En relacién con el indice medio de ocupacion, y tal y como se desprende de los informes del experto CB
Richard Ellis, en cuanto a la evolucién del mercado de oficinas, y que se incluyen en el apartado IV.2.4.
del presente Folleto Informativo, ante la demanda de una mayor superficie arrendable sin la existencia de
la misma, los indices de ocupacion se incrementan notablemente de un ejercicio al siguiente.

Como consecuencia, los precios de adquisicion de los inmuebles han evolucionado igualmente al alza, en
detrimento de la rentabilidad neta de los mismos.

Tabla IV.2.5 Relacion de edificios de oficinas en alquiler a 31 de diciembre de 1999:

INMUEBLE LOCALIZACION INVERSION (ptas) OCUPACION YIELD® Afio
incorporacion
Balance
Prima O’'Donnell Madrid 9.709.624.259 97,82% 8,93% 1998
Capitan Haya, 41 Madrid 9.413.448.848 100,00% 6,55% 1999
Principe de Vergara, Madrid 6.804.802.500 100,00% 6,87% 1999
187
Prima Diagonal Barcelona 6.800.147.096 100,00% 6,70% 1998
Avda. Diagonal, 514 Barcelona 5.040.516.130 100,00% 6,35% 1998
Prima Muntadas Barcelona 4.044.558.927 99,53% 7,46% 1998
Paseo de Gracia, 56 Barcelona 4.038.163.172 100,00% 7,30% 1998
La Vaguada - Madrid 2.426.658.869 100,00% 8,53% 1997
Alcampo
Omni Lisboa (50%) Lisboa 1.180.097.000 100,00% 7,31% 1999
Prima Tres Cantos Madrid 847.148.475 100,00% 7,90% 1998
Marqués de Madrid 137.122.880 100,00% 8,05% 1998
Mondéjar, 29-31
Avda. del Vidrio, 18 Madrid 84.685.830 100,00% 8,53% 1998
EN PROMOCION LOCALIZACION INVERSION
Pedro de Valdivia, 10 Madrid 1.898.471.403 1998
Sant Cugat Barcelona 1.658.169.346 1999

! Yield: Rentabilidad neta (en porcentaje) del arrendamiento. Diferencia entre el coste de la inversion y los
ingresos que genera el arrendamiento del inmueble de que se trate.
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B) ARRENDAMIENTO INDUSTRIAL
Los factores claves que condicionan el mercado de alquiler industrial en Espafia son los siguientes:
+  Cartera fuertemente dirigida al sector logistico.

+ Confianza creciente del inversor en el sector, tanto por parte de agentes locales como
internacionales.

Cambios estructurales y de negocio han creado nuevos perfiles de demanda.
+ Lademanda de unidades logisticas modernas aumenta paulatinamente.

Prima Inmobiliaria, anticipandose al hecho de que el sector industrial y de almacenes ganaria en atractivo
para los inversores tanto |nternaC|onaIes como nacionales, conformé una cartera moderna y altamente
productiva, con un total de 122.118 m? que genera una rentabilidad media del 11,34%.

La valoracion de la cartera refleja la creciente demanda de inversion en el sector, con aumentos de valor
provocados principalmente por la tendencia a la baja del nivel de rentabilidad exigido por los inversores.
La demanda de espacio es fuerte, especialmente para almacenes modernos situados en localizaciones
clave para el transporte.

Prima Inmobiliaria ha concentrado principalmente sus inversiones en el sector logistico con la conviccion
de que este sector producira retornos superiores a medio y largo plazo. Los cambios estructurales y de
negocio dentro del sector de la distribucién, junto con las mejoras de las infraestructuras, estan creando
nuevos perfiles de demanda y la aparicion de nuevas ubicaciones. Las fusiones, la consolidacion, la
globalizacion y la necesidad de las compafiias de aumentar su competitividad a escala europea ya estan
ejerciendo presion sobre el sector inmobiliario.

Una de las zonas que ha atraido mas interés entre los demandantes de nuevos almacenes es Azuqueca
de Henares, donde hemos adquirido 6 unidades con un total de 57.666 m?, y que se esta convirtiendo en
uno de los principales emplazamientos logisticos de Espafia. El pollgono, situado a 45 Km. al este de
Madrid y a pie de la autovia N-II (Madrid-Barcelona), ha atraido hasta ahora a numerosos operadores
internacionales y locales, por ofrecer espacios de almacenaje mayores y de nueva construccion a menor
coste, dotados con numerosos muelles y ubicados en un poligono de alta calidad.

La zona, que cuenta ya con importantes conexiones de transporte de carga por ferrocarril, obtendra una
mejora adicional en sus comunicaciones gracias a la proyectada construccion de la autopista de peaje
Madrid-Zaragoza y de la via de circunvalacién M-50.

En Octubre de 1999, Prima Inmobiliaria ejercité una opcidn para adquirir un centro logistico de 21.593 m?
arrendado a Aitena y formaliz6 otra opcién para la adquisicion de los 10.449 m? de la segunda fase de la
promocién, que se ejercitd en la primavera de 2000. El arrendamiento de estos inmuebles esta pactado
por periodos largos de duracién y una renta mensual inicial de aproximadamente 425 pesetas/m®.

Asimismo, Prima Inmoblllarla ha emprendido las obras de reacondicionamiento del complejo logistico
Coslada 1, de 28.352 m? situado en el principal poligono industrial de Madrid, aprovechando esta
circunstancia para incorporar nuestros elementos de identidad corporativa al |nmueble Las obras
comenzaron tras quedar libres a principios del 2000 los aproximadamente 11.000 m? arrendados a
Nedlloyd Roqué, que venia satisfaciendo bajas rentas sin posibilidad de revision a precios de mercado
durante un largo plazo ya que sus contratos de arrendamiento estaban mayoritariamente sujetos a la
antigua Ley de Arrendamiento Urbanos. Prima Inmobiliaria espera que el arrendamiento en condiciones
de mercado del espacio libre, una vez finalizadas las obras, suponga un incremento sustancial de sus
ingresos.

En el mismo poligono, Prima Inmobiliaria flnallzo las obras de edificacion de Coslada Ill, promocion que
comprende tres almacenes que totalizan 7.728 m?, arrendados a Naga, Supermercados Sabeco (parte del
grupo Auchan) y NCR. Las rentas conseguidas estan un 17% por encima de las previsiones iniciales de
Prima Inmobiliaria. ElI complejo, ya arrendado al 100%, demuestra la creciente demanda del mercado, ya
que el 75% estaba ya arrendado antes de su puesta en funcionamiento.

Prima Inmobiliaria esta aprovechando el gran momento actual del mercado para dar salida a almacenes
que considera no estratégicos para su cartera debido a su ubicacion, tamano y crecimiento potencial. Un
ejemplo de esto lo representa la venta de un almacén de 4.500 m? en Coslada, arrendado a Pedro
Domecq y Erhardt por un importe superior en un 14% al valor contable.
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Tabla IV.2.6 Industrial

SUPERFICIE ALQUILABLE

NUMERO DE ARRENDATARIOS

VALORACION DE MERCADO(2)

VALOR CONTABLE
INDICE MEDIO DE OCUPACION

RENTABILIDAD NETA

(1) Principales Arrendatarios

@

Afio 1998

136.808 m?
8 (1)

11.462.000.000 pesetas

8.739.000.000 pesetas

100%
11,65%

Ao 1999

122.

118 m?
15

11.817.000.000 pesetas

8.029.757
89
11

Incluye promociones y obras en curso. Valoracion de mercado elaborada por CB Richard Ellis.

.881 pesetas

,85%
,34%

La variacién del indice medio de ocupaciéon entre ambos periodos, es consecuencia de las
promociones y mejoras efectuadas en la cartera de inmuebles de Prima durante el afio 1999, que
obligé a mantener tasas de desocupacion temporales considerables. Sin embargo, la rentabilidad

neta no sufrié apenas variacion.

Tabla IV.2.7 Edificios industriales en arrendamiento a 31 de diciembre de 1999

INMUEBLE LOCALIZACION INVERSION (ptas) OCUPACION YIELD Afo
incorporacion
Balance

Puerto Seco Madrid 2.210.367.437 100,00% 10,03% 1997
(Volvo - S.L.1)
Aitena Fase | Madrid 1.167.404.871 100,00% 8,81% 1998
Coslada lll Madrid 917.560.916 61,50% 8,91% 1999
Parets — Penny Barcelona 870.194.974 100,00% 9,40% 1997
Market
Coslada V Madrid 834.320.652 100,00% 9,76% 1997
Coslada | Madrid 805.279.560 66,78% 28,98% 1974
Getafe Madrid 574.681.056 100,00% 9,68% 1997
S.L.I. Fase lll Madrid 365.651.493 100,00% 9,54% 1998
Torrejon - Madrid 284.296.922 100,00% 6,05% 1997
Komatsu

C) Centros comerciales

El sector comercial presenta, en estos momentos, excelentes condiciones debido al gran crecimiento
econdmico, la escasez de oferta y el aumento de la demanda por parte de los clientes y los
minoristas.

La composicién de la cartera de centros comerciales de Prima Inmobiliaria incluye dos destacadas
inversiones en Madrid (Parque Corredor y Centro Oeste), una opciéon para adquirir una parte
sustancial de un nuevo centro en Asturias y una participacion indirecta del 21,5% en el complejo de
ocio de Les Gavarras en Tarragona.

La valoracion de la cartera de centros comerciales refleja la caida de las rentabilidades exigidas por
los inversores causada por la carencia de producto y la limitada oferta en perspectiva. Al mismo
tiempo, el fuerte crecimiento del PIB, la progresiva caida del desempleo, el incremento de salarios y
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los bajos tipos de interés, han originado una franca expansion del gasto y el consumo privado, lo que
esté teniendo efectos positivos sobre la demanda de zonas de venta, y la consecuente subida de los
alquileres.

En Centro Oeste, Prima Inmobiliaria posee 31 locales comerciales, con una superficie alquilable de
5.725 m°. El centro, inaugurado en 1996, esta situado en una zona residencial periférica de alto
standing, 20 km. al oeste de Madrid y liderado por un hipermercado Pryca de 17.000 m?, Marks &
Spencer, Zara y Cortefiel. Durante 1999, un pequefio local de 48 m? fue la Gnica tienda que quedod
desocupada y ya fue prealquilada en un 20% por encima del precio de arrendamiento anterior.

El volumen de alquileres aument6 un 9,78% con relacion al afio anterior, reflejando asi el excelente
desarrollo del centro. Ademas, Prima Inmobiliaria ha encargado un estudio de mercado sobre la
afluencia de publico, con el objetivo de maximizar el potencial comercial del centro.

En Parque Corredor, Prima Inmobiliaria posee un total de 36.168 m? de superficie alquilable,
distribuidos en 112 locales situados en la galeria comercial. El centro, ubicado en un &area
residencial en plena expansién, da servicio a un area que cuenta con 1 millon de habitantes situados
a menos de 20 minutos, y cuenta con “locomotoras” como un hipermercado Alcampo de 24.000 m?,
Marks & Spencer y numerosas cadenas comerciales nacionales. El centro esta actualmente
ocupado por completo. Durante el afio 2000, 51 arrendamientos fueron objeto de renovacion, sobre
los cuales Prima Inmobiliaria incremento los precios de arrendamiento en un 20% aproximadamente.

En mayo de 1999, Prima Inmobiliaria adquirié un local adicional de 1.531 m? en el Parque Corredor
arrendado a Cortefiel y Douglas Perfumes, con una rentabilidad neta del 7,5%.

Se han proyectado una serie mejoras para el area de aparcamiento del Parque Corredor. Los
correspondientes permisos fueron concedidos durante el afio 2000.

Locales en calles comerciales

Durante el ejercicio 1999 Prima Inmobiliaria ha seguido consolidando su cartera de locales en calles
comerciales en toda Espafia. Dado que la adquisicion de locales de estas caracteristicas es
generalmente dificil, Prima Inmobiliaria considera que se puede obtener valor afiadido creando una
cartera diversificada.

En el primer trimestre de 1999, Prima Inmobiliaria formaliz6 la adquisicion de tres locales
comerciales arrendados a Retevision Méviles (Amena) en Sevilla, Malaga y Palma de Mallorca, que
supuso una inversion total de 925 millones de pesetas con una rentabilidad inicial del 7,6%.
Asimismo, en la calle Martinez Campos de Madrid, adquirié por 428 millones de pesetas un local de
1.297 m® arrendado a OKI con un rendimiento inicial del 8%.

Para la cartera de locales comerciales arrendados BNP, Prima Inmobiliaria adquirié un local mas en
Pamplona por 115 millones de pesetas, lo que supuso aumentar el total de la cartera a doce locales
gue generan un rendimiento del 8,17%.

Tabla IV.2.8 Centros comerciales Afio 1998 Ao 1999
SUPERFICIE ALQUILABLE 62.708 m? 48.564 m?
NUMERO DE ARRENDATARIOS 14 (1) 149
VALORACION DE MERCADO(2) 20.535.000.000 pesetas 19.661.500.000 pesetas
VALOR CONTABLE 18.248.000 pesetas 16.056.831.166 pesetas
INDICE MEDIO DE OCUPACION 99,46% 99,17%
RENTABILIDAD NETA 8,32% 9,08%

(1) Principales arrendatarios

(2) Incluye promociones y obras en curso. Valoracién de mercado realizada por CB Richard Ellis.
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Como puede observarse, en los ultimos ejercicios se han mantenido las tasas de ocupacion, debido
a una mayor rotacion de arrendatarios en este tipo de sector, con la dificultad implicita de llegar al
100%, por esta misma razon.

La rentabilidad ha ascendido, debido fundamentalmente por la consolidacion de las inversiones
realizadas por Prima.

INMUEBLE LOCALIZACION INVERSION (ptas) OCUPACION YIELD Afio
incorporacion
Balance
Parque Corredor Madrid 10.878.256.679 98,88% 9,00% 1998
Centro Oeste Madrid 2.756.142.988 100,00% 10,38% 1997
Portfolio B.N.P. Varios 1.068.668.194 100,00% 8,17% 1998
Zurbano, 51 Madrid 428.233.125 100,00% 8,08% 1999
Alejandro Rosselld, 47 Palma de 339.930.139 100,00% 7,59% 1999
Mallorca
Avda. de Andalucia, 19 Mélaga 333.778.938 100,00% 7,36% 1999
Plaza Nueva, 8 Sevilla 251.821.103 100,00% 7,92% 1998

D) Venta de inmuebles

Durante el ejercicio 1999, siguiendo con la politica de venta de aquellos activos no estratégicos y rotacion
de activos para obtener plusvalias, Prima Inmobiliaria vendié una serie de inmuebles cuyo valor contable
conjunto era de 1.248 millones de pesetas. Estas ventas generaron unas plusvalias de 68 millones de
pesetas que se han contabilizado como ingresos extraordinarios dentro del epigrafe “Beneficio por
enajenacion del inmovilizado material”.

Entre el 1 de enero y el 31 de agosto de 2000 se han producido las siguientes altas y bajas del
inmovilizado material de Prima Inmobiliaria:
Conforme al Plan General de Contabilidad adaptado al Sector Inmobiliario, el resultado de la venta de los
inmuebles en renta, propiedad de la sociedad, figuran en la cuenta de resultados bajo el epigrafe
“Resultados extraordinarios por venta de inmuebles”; a diferencia de las ventas de existencias, cuyo
resultado figura como “Resultado ordinario”.

Adquisiciones

Localizacién Valor coste
(Millones de pesetas)
Parque Astur (Avilés) 2.818
Alovera Il (Guadalajara) 561
Alovera lll (Guadalajara) 433
Otros inmuebles 320
Total 4.132
Ventas
Localizacion Valor coste
(Millones de pesetas)
Edificio de oficinas La Vaguada (Madrid) 2.427
Paseo de Gracia, 56 (Barcelona) (50%) 2.018
12 Locales BNP (Varios) 1.070
Otros Inmuebles (7 inmuebles coste inferior a 1.000
millones de Ptas.) 4.662
Total 10.177
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El resultado conjunto (beneficio) derivado de las operaciones anteriormente indicadas de venta de
inmuebles para arrendamiento, realizadas durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
agosto de 2000 asciende a 2.962 millones de pesetas.

Con posterioridad a 31 de agosto de 2000, no han existido desinversiones significativas que afecten
considerablemente al resultado y cifra de inmovilizaciones materiales.

E) Expansion internacional

Desde finales del ejercicio 1998, Prima Inmobiliaria esta adquiriendo participaciones en compafiias
inmobiliarias europeas. Los motivos que han empujado a Prima Inmobiliaria a realizar estas inversiones
son los siguientes:

[ Se trata de inversiones en contra del ciclo econémico espafiol buscando oportunidades en
mercados en expansion.

] Continuar con la tendencia marcada, hacia las inversiones en inmuebles en rentabilidad, dentro
de unos parametros conservadores de financiacion.

[ ] Tendencia a la diversificacion.

| Inversiones estructuradas de tal modo que garanticen el conocimiento y experiencia de los
socios locales del mercado inmobiliario del pais de que se trate.

[ La relaciéon de Prima Inmobiliaria con sus socios europeos permite mejores sinergias en la
gestién: mayor capacidad de negociacion con los bancos y los arrendatarios y la localizacion
de nuevas oportunidades de inversion.

El perfil de Prima Inmobiliaria la define como la compafiia inmobiliaria mas dindmica de Espafia en el
ambito internacional.

El Euro, instaurado el dia uno de enero de 1999, ha facilitado la creacion de una economia
comparable a la de los Estados Unidos. La admision de otros paises hara aumentar aun mas el
tamafio y el potencial de la “Eurozona”. Es cierto que existen numerosas incertidumbres,
particularmente en lo que atafie a la fortaleza de la divisa comin y a la capacidad de los estados
miembros de controlar sus propias economias Unicamente mediante politicas fiscales, y en la
eficacia del Banco Central Europeo. No obstante, creemos que a largo plazo las ventajas de un
unico tipo de interés y un entorno estable de inversiones tendran un efecto positivo de gran alcance
sobre el &mbito inmobiliario.

La eliminacion del riesgo asociado al tipo de cambio, y la unificacion de tipos de interés son factores
que ya estan incitando a los inversores a ajustar una vez mas sus carteras generales de inversion
sobre la base de una Europa sin fronteras. Ademas, puede preverse que una cantidad cada vez
mayor de capital no europeo, particularmente de origen estadounidense, se dirigira a la Eurozona
para crear carteras globales de inversion. La mejora continuada en la eficacia del mercado, la
eliminacion de los riesgos asociados al tipo de cambio, la mejor liquidez y los histéricamente bajos
tipos de interés ya atraen a un nimero cada vez mayor de inversores inmobiliarios internacionales a
las economias de crecimiento elevado de la Eurozona, como Espafia, Irlanda y Portugal.

El sector inmobiliario se adentra en un periodo de grandes cambios, de adaptaciones culturales, de
racionalizaciones corporativas, de necesidad de mayores dimensiones y de diversificacion, de
convergencia de las practicas legales, fiscales y profesionales, de libre movimiento de capitales con
tipos de interés uniformes, de mayor liquidez y de probable aumento de los requisitos para las
inversiones inmobiliarias indirectas. Esta serie de cambios trae consigo numerosos retos. Los
ganadores seran los que cuenten con una visién clara y a largo plazo y un compromiso para actuar
en el momento adecuado para, de esta manera, sacar partido de las nuevas oportunidades.
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Anticipandose a todo ello, Prima Inmobiliaria ya ha realizado sus primeros movimientos en el
escenario de la inversion inmobiliaria internacional adoptando, de forma general, una estrategia
dividida en dos fases:

1. En el nivel corporativo, mediante el intercambio de participaciones con compafiias inmobiliarias
situadas estratégicamente en zonas donde el mercado esté expandiéndose. Esta perspectiva
ofrece la ventaja de aportar diversificacion, conocimiento del mercado y métodos de gestién
locales y supone una base soélida para las futuras inversiones internacionales.

2.  Como consecuencia de las “asociaciones corporativas” establecidas hasta la fecha, Prima
Inmobiliaria ha podido acceder a inversiones directas de ambito paneuropeo sobre la base de
joint ventures en las que el socio local aporta su experiencia y sus servicios de gestion de
activos. La asociacion ha demostrado que, en el ambito del proyecto, este acercamiento puede
dar lugar a una sinergia de “valor afiadido” en lo que se refiere al poder de negociacién con
instituciones de financiacion y con los arrendatarios.

Desde nuestro intercambio inicial de participaciones en el mes de octubre de 1998, la compafiia
inmobiliaria alemana RSE ha demostrado continuamente su confianza en Prima Inmobiliaria y se ha
convertido en un importante accionista de referencia, incrementando su participacion en la compafiia
desde el 5% original hasta el nivel actual del 10%. WCM ha lanzado una OPA sobre RSE haciendo
publica en el mes de febrero de 2000 la ecuacion de canje de sus acciones (tres acciones de WCM
por cada una de RSE) por las de RSE, accionista de Prima. Tras la operacion, RSE sera integrada
como otra filial de su consorcio y seguira cotizando en el mercado de valores. Prima, como
accionista de RSE, acudi6 al canje con la totalidad de sus 750.000 acciones, pasando a tener una
participacion en WCM del 1,25% WCM es una de las treinta compafiias alemanas més importantes
gue cotizan en bolsa con una capitalizacién de mercado de casi 7.000 millones de euros.

La primera consecuencia de todo lo anterior para Prima Inmobiliaria sera conseguir como accionista
de referencia a una de las compafiias inmobiliarias cotizada en bolsa mas importantes de toda
Europa.

Prima Inmobiliaria poseia al cierre de ejercicio 1999, 750.000 acciones de RSE adquiridas en el afio
1998 por un total de 2.298 millones de pesetas (14 millones euros). El valor de mercado a 31 de
diciembre de 1999 de estas acciones era de aproximadamente 13.000 millones de pesetas (79
millones euros), lo cual representa un incremento del 460% en diecisiete meses.

En la primavera de 1999, Prima Inmobiliaria adquiri6 44.000 acciones de la compafiia inmobiliaria
suiza Maag Holdings AG. La inversion total de Prima Inmobiliaria es de 1.373 millones de pesetas (8
millones euros), lo cual representa una participacion del 8,7% en la compafiia. EIl valor a 31 de
diciembre de 1999 de esta participacion era de 1.500 millones de pesetas (9 millones euros), lo que
representa un incremento del 12,5% en diez meses. Esta posicion ha otorgado a Prima un punto de
apoyo indirecto en un mercado inmobiliario con un gran potencial de crecimiento a medio y largo
plazo. Tanto es asi, que Prima incrementé su participacion hasta el 18,84% como consecuencia de
la ampliaciéon de capital que realizd dicha compafiia en abril del afio 2000, canjeando las acciones
qgue Prima tenia en Maag Property Company AG, por acciones de Maag Holdings AG.

Como consecuencia de las participaciones antes mencionadas, hemos podido acceder a proyectos
internacionales de inversion.

En el afio 1999, RSE suscribio una joint venture al 50% con Prima Inmobiliaria sobre el edificio de
Paseo de Gracia, 56 en Barcelona. Prima Inmobiliaria también ofrece los servicios de gestion del
activo.

Dentro del mismo afio, Prima formaliz6 otra joint venture al 50% con RSE para adquirir el edificio de
oficinas de 9.083 m? denominado Centre Descartes, en Luxemburgo. El inmueble, de reciente
construccion y con 110 plazas de aparcamiento, se encuentra arrendado en su totalidad a
arrendatarios tan solventes como Rabobank, Bank of Tokyo y Bank Delen. La inversion fue de 6.000
millones de pesetas (36 millones euros) y genera una rentabilidad inicial neta del 6,57%. En este
caso, RSE es la encargada de ofrecer los servicios de gestién del activo.
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En el mes de octubre de 1999, Prima, RSE y Maag completaron la adquisicion de una cartera
compuesta por 85 inmuebles pertenecientes a UBS por un precio de 871,5 millones de francos
suizos (541 millones euros). La adquisicion fue realizada a través de una sociedad anénima creada
para tal fin denominada Maag Property Company (MPC), en la que Prima Inmobiliaria y RSE
participan en la actualidad con un 40% del capital total cada una y Maag con un 20%. La cartera,
que engloba edificios con una superficie total de mas de 250.000 m? y 2.144 plazas de
aparcamiento, se encuentra repartida por toda Suiza y aproximadamente el 65% de los ingresos
iniciales por arrendamiento se generan en el triangulo urbano de Zurich, Basilea y Berna. La cartera
estd compuesta por oficinas (53,5% de la superficie), locales comerciales (13,6%) y almacenes y
otros usos (32,9%). La transaccion se baso en la adquisicién y posterior lease-back de la mayor
parte del espacio a UBS con la peculiaridad de la existencia de diversas condiciones de
arrendamiento, diferentes segun el tipo de inmueble. La financiaciéon del proyecto, que representa
un 80% de la inversion, ha sido concedida por un consorcio de cuatro bancos hipotecarios
alemanes, con el banco Rheinhyp Rheinische Hypothekenbank A.G. a la cabeza. La adquisicion,
que representa una rentabilidad de aproximadamente el 6,5% y que ha sido financiada a un coste
medio de deuda hipotecaria de aproximadamente el 4,6% representa la mayor transaccion
inmobiliaria que se haya realizado nunca en Suiza y ha demostrado la capacidad de la alianza de
Prima con RSE y con Maag para acceder conjuntamente a oportunidades de inversion y a
instrumentos de financiacion que no hubieran podido obtenerse de ninguna otra manera. Creemos
firmemente que el mercado inmobiliario suizo supone una oportunidad Unica para inversiones que
deseen introducirse en un mercado en expansion.

En diciembre de 1999, Prima Inmobiliaria compr6é a RSE una participacion del 10% de RSE
PROJEKTMANAGEMENT AG con sede Berlin por un total de 574 millones de pesetas (3 millones
euros). Mediante esta adquisicion, Prima Inmobiliaria se introduce en un mercado en crecimiento ya
que se prevé que Berlin sera uno de los mayores centros de actividad de toda Europa puesto que la
ciudad y sus alrededores estan sometidos a un desarrollo politico y econémico que los convertird en
el “eje central” de Alemania. Ademas, como resultado de los cambios fiscales en Alemania que
estan limitando la carga fiscal sobre las plusvalias, se prevé que surgiran significativas
oportunidades en el ambito inmobiliario a medida que las compafiias vayan racionalizando sus
activos inmobiliarios. RSE PROJEKTMANAGEMENT AG es una compafiia de promocion y de
gestidon de proyectos centrada tanto en el sector comercial como en el residencial. La compafiia
cuenta con cincuenta profesionales y esta capacitada para ofrecer su experiencia local sobre todas
las inversiones directas que se realicen en el futuro por parte de la alianza Prima.

Mas alla de las fronteras europeas, en el mes de febrero de 1999, Prima Inmobiliaria formalizé una
opcion de compra para adquirir, en el afio 2003, el edificio Barclays Financial Center, situado en el
1111-Brickell Avenue, Miami, por un importe de 15 millones de délares (2.463 millones de pesetas).
Prima no ha ejercitado dicha opcién de compra a la fecha de verificacion del presente Folleto
Informativo. El edificio, situado en el corazén del distrito de negocios de la ciudad, se encuentra en
un estado avanzado de construccion y estara finalizado dentro de este afio. Una vez terminado, el
proyecto pondra en el mercado una superficie de 48.000 m® de oficinas y 1.100 plazas de
aparcamiento. Hasta la fecha, el 40% del edificio ha sido prealquilado principalmente a Barclays
Bank y hay negociaciones muy avanzadas con numerosas arrendatarios con calificacion AAA para
otro 20% del espacio total. El coste total de la inversién para Prima Inmobiliaria sera de 130 millones
de ddlares, incluyendo el precio de la opcion. Esta decision de inversion se realizé sobre la base de
criterios elementales en nuestro sector: el mercado de Miami no ha presenciado nuevas
promociones de oficinas a lo largo de los diez Ultimos afios, y existe una creciente demanda,
especialmente para edificios de altas prestaciones que ofrezcan plantas diafanas de extensa
superficie. Tomando como referencia el progreso actual de los arrendamientos, prevemos obtener
una rentabilidad inicial neta del 8% tras el ejercicio de la opcion.

Prima esta decidida a desarrollar alin méas su programa de inversiones y de alianzas internacionales
y tiene muy presente la necesidad de crear dimensién, liquidez y unidades de negocio
especializadas con objetivos claramente definidos, con énfasis en la experiencia de gestién local.
Creemos firmemente que se identificardn oportunidades a través de las contrastadas sinergias
creadas por medio de nuestras alianzas.
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IV.2.4. Descripcion de los principales costes que afectan al negocio de Prima Inmobiliaria

Gastos de explotacion

La composicion de los gastos de explotacion de Prima Inmobiliaria durante los tres ultimos ejercicios son
los siguientes:

CONCEPTO 31/12/1999 31/12/1998 31/12/1997
Consumo de terrenos y solares 2.866 299 334
Gastos de personal 302 185 139
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 926 444 45
Variacion de las provisiones de trafico 56 (55) -
Servicios exteriores 425 253 109
Tributos 76 39 6
Otros gastos de gestidn corriente 27 2 -
TOTAL 4.678 1.167 633

(Cifras en millones de pesetas)

En el ejercicio 1999 el volumen total de gastos sobre el total de ingresos ha disminuido significativamente
con respecto al ejercicio anterior.

Andlisis de variaciones de las principales partidas de gastos:

- Consumo de terrenos y solares

Esta partida de la cuenta de resultados recoge el coste contable de los terrenos asociados a los
inmuebles vendidos durante el ejercicio 1999.

- Gastos de personal

El incremento de los gastos de personal de 185 millones a 31 de diciembre de 1998 a 302 millones a 31
de diciembre de 1999 esta motivado por el incremento del nimero de empleados, durante el ejercicio
1999, de 15 a 17 y, sobre todo, por el hecho de que a 31 de diciembre de 1997 la sociedad sélo contaba
con 9 trabajadores, incorporandose a lo largo del afio 1998 otros 6 trabajadores, hasta llegar, a 31 de
diciembre de 1998, a un total de 15 trabajadores. Consecuencia de lo anterior es que el afio 1999 ha sido
el primero en el que se han contabilizado los sueldos y salarios durante todo un afio, para los nuevos
trabajadores que se incorporaron durante el ejercicio 1998.

- Dotaciones para amortizacién de inmovilizado

El incremento de este epigrafe de la cuenta de resultados de Prima Inmobiliaria, estd motivado por las
adquisiciones de inmuebles realizadas durante los ejercicios 1998 y 1999, que se describen en el punto
IV.5.1 siguiente, asi como las amortizaciones de los gastos de ampliacion de capital realizadas en
septiembre de 1997 y mayo de 1998 que tienen efecto anual completo en el ejercicio 1999.

- Variacion de las provisiones de trafico

En este epigrafe se recogen las provisiones por insolvencia de aquellos deudores que Prima Inmobiliaria
considera incobrables o de dudoso cobro.

- Servicios exteriores

El incremento de esta cuenta esté directamente relacionado con el incremento del nimero de inmuebles.
Hay que tener en cuenta que el incremento del nimero de inmuebles incrementa los servicios exteriores
asociados a los mismos. En concreto, han aumentado los costes de gestion y los servicios de
profesionales independientes (pagos a los brokers por renovar contratos de alquiler y buscar
arrendatarios etc.).

IV-16



- Tributos

El incremento de esta cuenta esta relacionado también con el incremento del nimero de inmuebles.
Existen algunos impuestos, como el IBI (Impuestos sobre Bienes Inmuebles) que deben ser pagados por
Prima Inmobiliaria como propietaria de los inmuebles.

- Gastos financieros

El incremento de este epigrafe estd en relacion con las adquisiciones realizadas en los dos ejercicios
precedentes y la politica de financiacion establecida en Prima. Esto es las inversiones realizadas son
financiadas aproximadamente en 1/3- 2/3 con recursos propios y recursos ajenos respectivamente,
contratando, practicamente para la totalidad de la financiacion ajena, tipos de interés fijos a 8-10 afios,
gue eliminan la incertidumbre en cuanto a la viabilidad de los proyectos de inversion. De esta manera,
dicho incremento esta directamente relacionado con las inversiones-financiaciones realizadas durante los
ejercicios.

(millones de pesetas) 1997 1998 1999
Gastos Financieros 106 1.097 2.526
Financiacion Ajena 6.423 36.171 55.514

IV.2.5. Principales centros comerciales, industriales o de servicios donde Prima Inmobiliaria
desarrolla su actividad

Los ingresos de Prima Inmobiliaria proceden, fundamentalmente, del arrendamiento de sus inmuebles en
propiedad a terceros. Los inmuebles arrendados por Prima Inmobiliaria a terceros son los enumerados en
las tablas 1V.2.5, IV.2.7 y IV.2.8.

IV.2.6. Analisis del mercado inmobiliario

Todos los datos recogidos en el presente apartado proceden del informe sobre el mercado inmobiliario en
Espafia del afio 1999 y del Boletin del Mercado de oficinas de Madrid Tercer Trimestre de 2000,
elaborados por la sociedad CB Richard Ellis.

A) Mercado de alquiler de oficinas en Madrid
Afio 1999

El mercado de oficinas en Madrid experiment6é un aumento significativo del nUmero de operaciones
de pre-alquiler, una oferta muy limitada en relacién con la demanda existente y una considerable
subida de los precios.

El precio de los alquileres en ubicaciones de primera calidad aument6 entre un 15% y un 20%,
demostrando que la demanda de espacios de calidad todavia excede la oferta disponible.

La oferta disponible continué disminuyendo, con los promedios totales de desocupacién bajando
hasta un 3,7%, a finales del afio. En la zona central de negocios, este indice de desocupacion es
del 1,9%.

El ingreso de Espafia en la UME (Unidn Monetaria Europea), ha facilitado la existencia de tipos de
interés Euro de alrededor del 3%, unas tasas muy bajas en comparacion con unos niveles
histéricamente altos (los tipos de interés eran del 10% en 1995). Esta circunstancia favorece
indudablemente el crecimiento econémico en todo el pais, y por tanto la demanda para alquilar
espacio de oficinas, deberia incrementarse.

Afio 2000
En los tres primeros trimestres del afio 2000, la intensa actividad promovida ha resultado en una

disponibilidad de metros alquilables reducida a minimos. La tasa global de disponibilidad ha
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descendido al 1,9% y sigue su tendencia a la baja. En cuanto a la demanda, la combinacion de la
apuesta tecnologica con la liberalizacién de sectores ha estado llenando de vigor al mercado y se ha
llegado, a falta del ultimo trimestre, a obtener el record absoluto de absorcion.

El 44% de la superficie contratada se ha firmado con la condicion de entrega diferida a la conclusion
de las obras. No hay sefiales de que la demanda remita a corto plazo. Se han multiplicado los
proyectos para construir nuevos edificios que, en su inmensa mayoria, se encontraran en las zonas
de la M-30 y M-40, pero no siendo posible su ejecucion inmediata no se podra calmar la urgencia de
suministro de oferta hasta pasados unos meses. Esto supone que los precios de alquiler no bajaran,
aungue la prediccion para el afio 2001 no tiene un perfil tan alcista como en el afio 2000. Los precios
terminaran por estabilizarse con una produccion superior de oficinas, asimismo, para el ejercicio
2001 se espera un descenso de la demanda de espacio por parte de las compafiias tecnoldgicas.

Durante el tercer trimestre se ha contratado sobre todo superficie pequefia y mediana en edificios de
segunda mano y ha disminuido la contratacién de proyectos en construccion. Esto no quiere decir
que la demanda haya disminuido, sélo supone un descanso antes de retomar la actividad sobre los
nuevos edificios.

En este momento, con tan poco espacio disponible, algunos edificios son “subastados”, lo que
resulta en una subida de los precios. Hasta que no se incremente la oferta disponible el mercado de
oficinas continuard subiendo. En este sentido, todo apunta a que el actual nivel de demanda
continuara durante unos meses, hasta que finalicen los proyectos actuales, que produciran, en
muchos casos, un traslado de empresas a los edificios que se terminan a partir de ahora, con el
consiguiente aumento de la oferta.

Cifras del mercado

Ofertam?2 % disponible  Absorcién total m2 Absorcién neta m2 Abs. en obra m?

Distrito negocios 1.000 0,1 6.000 1.000 0
Norte 49.000 1,5 32.000 18.000 0
Ciudad 53.000 3,3 14.000 11.000 0
M-30 27.000 2,0 25.000 3.000 13.000
M-40 22.000 2,0 30.000 12.000 8.000
Total 152.000 1,9 107.000 45.000 21.000

La Absorcion total se refiere a la demanda de metros cuadrados durante el tercer trimestre. La
absorcion neta, se refiere a el nimero de metros cuadrados en los que efectivamente crece la
demanda, es decir, detrayendo el nimero de metros que han quedado desocupados en ese mismo
periodo. La Absorcion en obra se refiere al nimero de metros cuadrados que estan pre-alquilados,
sobre edificios en construccion.

Indicadores econémicos

Pib (variacién porcentual)
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Se ha iniciado una nueva crisis de inflacion a causa de la subida del petr6leo. También se registran
algunas tensiones de estabilidad de la moneda europea. Sin embargo, el nivel de desempleo ha
continuado su descenso y las cuentas econdmicas son tan positivas que permiten utilizar
presupuestos de coste cero sin disminuir las inversiones publicas. El crecimiento econdmico, cifrado
en mas del 4%, descendera algunas décimas por el coste afiadido de la energia. Se echan de
menos iniciativas mas renovadoras, aunque arriesgadas, en las materias de fiscal y social, es
probable que se tenga en cuenta el gran desequilibrio que aln existe entre algunas regiones
espafiolas.

Oferta

La superficie total disponible ha descendido a 152.000 m?. La tasa global de disponibilidad es ya
inferior al 2%, como la que habia en 1990. Destaca la escasez en la zona de negocios, con menos
de 1.000 m? en total y una tasa de 0,1%. En la zona donde actualmente mas se construye, en la
periferia de la M-30 y M-40, la superficie inmediatamente disponible es de, tan solo, el 2%.

Al haber comenzado a disminuir la oferta de segunda mano en las zonas del centro, su ausencia va
siendo sustituida, en el caso de empresas pequefias, por superficie en edificios mixtos con vivienda.
Del mismo modo, se estan ofreciendo inmuebles con compatibilidad de uso.

Teniendo en cuenta que las nuevas construcciones de entrega inmediata ya estan adjudicados, la
oferta futura continuara deficitaria por algun tiempo. No obstante, la situacién no parece del todo
apurada porque hay una predisposicidn para encarar nuevos proyectos.

Oficinas en oferta

miles m2
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Oficinas disponibles
% Tasas sobre el parque total
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Demanda

En el tercer trimestre del afio 2000 se ha producido un descenso significativo de las operaciones como
corresponde a la época vacacional. No obstante no ha decrecido la demanda interesada. El conflicto se
plantea con la concurrencia de peticiones sobre las pocas ofertas reales. En este sentido, el método de
“subasta” se prolongara en tanto no haya mayor surtido disponible.

En este periodo se han contratado un total de 107.000 m?2 de los que el 50% han vuelto a situarse en la
periferia. También se ha producido una fuerte contratacion de oficinas de segunda mano con lo que los
indices de disponibilidad han podido descender en todas las zonas quitandose muchas ofertas antiguas.
La absorcién en lo que va de afio se sitla en 653.000 m2, y la absorcion en los ultimos doce meses
asciende a 799.000 m?, esta cifra es la mas alta de todos los tiempos. La absorciéon de edificios con
entrega diferida equivale al 44% de lo contratado.

Absorcién de oficinas
miles m2

D. Negocios Norte Ciudad M-30 M-40
@ Neta OBruta

Precios de alquiler

Como ya hemos comentado, la practica de subastar la superficie disponible provoca un alza mayor de los
precios. Se ha procurado contenerlos y la situacion se mantiene bajo un control razonable. Han sido
mayores las subidas en las zonas de especial demanda como en los parques empresariales y en donde
hay poca oferta, como el distrito de negocios. Se espera que en los préximos meses se suavice la
tendencia tanto por la incorporacion de nuevos proyectos como por la disminucion de demanda
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procedente de determinados sectores ya saturados. Los precios maximos estdn caminando hacia las
6.000 pts/m2 y mes, que se alcanzaron con probabilidad a final del afio 2000.

Distrito Banda de

precios
D. negocios 4.500 /5.600
Norte 4.200/5.200
Ciudad 3.000/4.500
M-30 3.500/4.200
M-40 2.750/4.000
Media 3.590/4.700

Precios maximos de alquiler

Pts/m%mes
6.000
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Inversiones

Durante todo el 2000 se han producido transacciones de inversion de mayor o menor relieve justificadas
por decisiones de estrategia o, con mas frecuencia, por necesidad de financiacion. Ha crecido el nUmero
de operaciones encaminadas a obtener rentabilidad del propio patrimonio mediante la férmula de venta
sin perder el uso del inmueble (sale & leaseback). También se ha registrado la opcién de compra sobre
inmuebles en proyecto, con la asuncién por el promotor del riesgo de terminar y arrendar al destinatario
final (turnkey operation o forward funding). El mercado ha estado activo y los precios se han incrementado
por la demanda y el coste del suelo.

La nota mas relevante producida en los Ultimos meses ha sido, sin embargo, la creciente debilidad de las
tasas de rentabilidad. Las Ultimas ventas se han efectuado a tasas superiores al 6%, llegandose hasta el
7%. Esto significa, de una parte, que los alquileres han subido y deben reflejarse en el retorno de la
inversion y, por otra, que el precio por metro cuadrado puesto en cada oferta ya resulta demasiado
elevado para el inversor internacional. Coincide ademas con el nuevo rumbo que experimentan los tipos
de interés, al moverse hacia una banda alcista. Hemos de entender, por eso, que las tasas de rentabilidad
hayan iniciado un camino al alza con pocas operaciones en el nivel minimo del 5,25%, sino méas bien
entre el 6,25% y el 6,75%, en general.

A pesar de todo, se comprueba que el mercado de inversiones sigue siendo atractivo por la calidad de las
ofertas y por el interés acumulado por los inversores que acuden a firmar operaciones de altisimo nivel.
Con la rentabilidad subiendo, los inmuebles alquilados y los precios de alquiler méas altos, las perspectivas
del sector de oficinas son optimistas.
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B) Mercado de alquiler de oficinas en Barcelona
Durante 1999, Barcelona, al igual que Madrid, experimento:
| Una acusada subida del precio de los alquileres en areas principales y secundarias.
| Fuerte demanda.
[ Una considerable reduccion de la oferta de espacios nuevos de oficina.

Los arrendamientos de las principales zonas y distritos de negocio mas céntricos han aumentado un
30% impulsados por la fuerte demanda y la falta de nuevo espacio disponible en el mercado.

Los analistas prevén una subida del precio de los alquileres, de al menos el 10% durante el afio
2000 y un 5% por afio durante el 2001 y 2002. Al igual que las tendencias recientes en Madrid, esta
previsto que la actividad de prealquileres adquiera una mayor relevancia durante el afio proximo.

En el segundo trimestre del afio 1999, los niveles de desocupacion cayeron desde un 3,2% hasta un
2,7% en el cuarto. En los distritos de negocio céntricos, la desocupacién ha caido al 1,5%, uno de
los niveles mas bajos jamas registrados.

Se prevé que la economia espafiola sea una de las economias con crecimiento mas rapido dentro
de las naciones de la zona Euro en los proximos tres afios, con Barcelona generando un alto nivel
de crecimiento y de empleo.

C) Locales comerciales — Espafia

Tanto en 1998 como en 1999 el sector de los locales comerciales experimenté un crecimiento
sustancial debido a la mejora de los niveles de empleo, a la caida de los tipos de interés y a una
percepcion de mayor estabilidad econémica.

La oferta de locales comerciales es aun baja. La superficie alquilable por cada 1.000 habitantes es
de 110 m? en Espafia, bastante inferior a la media Europea que es de 150 m?, con una superficie
alquilable que a finales de afio alcanzaba los 5,5 millones de metros cuadrados.

Se espera que la nueva oferta prevista entre el afio 2000 y el 2002 aumente el promedio de locales
comerciales por habitante hasta alcanzar los 172 m? por cada 1.000 habitantes, lo que haria
aumentar el total a una cifra entre 6.700.000 y 7.000.000 m?.

Con indicadores econémicos alentadores, como el fuerte crecimiento del PIB, la disminucién del
desempleo el aumento de los salarios y los bajos tipos de interés, la confianza del consumidor y el
consumo privado son altos. Estos factores continuaran teniendo efectos positivos sobre la demanda
de locales comerciales y, consecuentemente, el crecimiento de los precios de alquiler.

Se espera que los aumentos en los precios de los alquileres sean moderados y en linea con la
inflacion, mientras que el crecimiento del valor de la inversion para centros comerciales en el afio
2000 esta previsto que se situe entre el 5% y el 10%.

El crecimiento econdmico sostenido combinado con una densidad de locales comerciales por debajo
de la media y una demanda de nuevos centros no satisfecha asegura que la actividad inversora
continuara creciendo en los proximos afios.
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E) Industrial/almacenes logisticos
El sector se esté viendo afectado por:

m Aumento del PIB (3,7% en 1999), aumento de la produccién industrial (6,2% en 1999) y aumento
de la demanda de consumo, lo que ocasiona el aumento de la demanda de espacio para alquiler.

m Cambios estructurales y de negocio dentro del sector de la distribucién en la medida en que las
comparfiias buscan un posicionamiento competitivo en un contexto Europeo.

m Escasez de unidades modernas con varias naves, en especial unidades de 2.000 m* y mayores.

El sector industrial/almacenes logisticos en Espafia, tradicionalmente un mercado dominado por
ocupantes-propietarios, estd experimentando cambios significativos. Las multinacionales de la
logistica y de la distribucion estdn demandando unidades mayores (10.000 m? y superiores) con
facilidades de mudltiples naves de carga y alturas de aleros de 12 metros o mayores. Ademas, esta
demanda esté orientada hacia el alquiler. Los actuales poligonos en las afueras de las poblaciones
son incapaces de satisfacer estos requisitos y, como resultado, estan apareciendo nuevas zonas
alternativas a coste relativamente bajo, ofreciendo producto de alta calidad, y con las infraestructuras
necesarias.

Estos cambios estan provocando la aparicién de un mercado estructurado en dos niveles. Los
poligonos industriales tradicionales, situados en las afueras de las ciudades importantes, estan
empezando a satisfacer necesidades logisticas mas especializadas y necesidades de montaje no
pesado, cuyos ocupantes estaban tradicionalmente ubicados en los limites de la ciudad o en zonas
con desarrollo de oficinas y areas residenciales.

La dificultad de obtener mas altas rentabilidades en otros subsectores inmobiliarios, ha dado lugar a
una demanda inversora sin precedentes, tanto desde el punto de vista del inversor nacional como el
internacional.

Posicion de Prima Inmobiliaria respecto a sus principales competidores

Prima Inmobiliaria ha sido la Unica empresa inmobiliaria cotizada que ha tenido rentabilidad burséatil
positiva en el ejercicio 1999. En concreto, cerrd el ejercicio con una revalorizacion bursatil del 11,4%. Esta
rentabilidad bursatil se ha puesto igualmente de manifiesto durante el afio 2000, cerrando el ejercicio con
una revalorizacion del 27,79%.

Sin embargo, Prima Inmobiliaria entiende que no es directamente comparable con las otras compafiias
inmobiliarias que cotizan en Bolsa, por la estructura de su negocio (no se dedica a la promocion de
viviendas).

Existe otro elemento significativo que diferencia a Prima de las otras grandes inmobiliarias, y es que el
mayor accionistas de cada una de ellas es un gran banco espafiol. Esta circunstancia le da una gran
agilidad, gracias a la cual, Prima ha podido hacerse con una de las mejores carteras de inmuebles en
rentabilidad del pais, y crecer a un ritmo muy superior en los Ultimos afios, en comparacién con otras
compafiias inmobiliarias.

La fusion con Vallehermoso Renta supondra la configuracion del grupo inmobiliario mas grande y
equilibrado del mercado espafiol. Dada la existencia de estrategias empresariales complementarias y
afines, en particular en lo que respecta a la expansion internacional de sus actividades, con la fusién se
creard una gran compafiia inmobiliaria espafiola en el sector de alquileres, con vocacion de ser la primera
en dicho sector.

La fusién tendra como resultado el fortalecimiento de la posicion competitiva de ambas sociedades y el
liderazgo del mercado espafiol, lo que, en particular, significa:

+ Una oportunidad Unica de crecer significativamente en la actividad de rentas dentro del mercado
domeéstico.
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+ Un mayor peso de las actividades de alquileres (rentas), lo que supone una mayor recurrencia y
estabilidad de resultados.

+  Complementariedad geogréfica y por tipo de activo.

IV.2.7 Acontecimiento excepcionales

No ha habido acontecimientos excepcionales ni en Prima Inmobiliaria ni en ninguna de las que filiales que
hayan tenido influencia significativa en las informaciones contenidas en el presente apartado 1V.2.

IV.3 CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES

IV.3.1 Grado de estacionalidad del negocio o negocios del emisor

La actividad central de Prima Inmobiliaria, el arrendamiento de inmuebles, no presenta un caracter
estacional. Hay que constatar, sin embargo, que si se ve influida por el nivel de actividad econémica,
acusando, por tanto, la evolucion ciclica propia de todo negocio inmobiliario. Los valores de los
inmuebles, el precio de los alquileres y las tasas de desocupacion estan directamente relacionados con el
estado de la economia, los tipos de interés y otros factores. Este hecho se puso de manifiesto en la crisis
vivida por el sector desde 1991 hasta 1996 a causa de la recesion econdmica en que se vio sumida
nuestra economia. Aunque el sector inmobiliario espafiol ha experimentado una fuerte recuperacion
desde 1996, no se puede garantizar la duracién del ciclo. En este sentido, si bien es cierto que puede
haber una cierta ralentizacion en la evolucién de las tasas de crecimiento, la actividad econdmica seguira
creciendo a mayor ritmo que los otros paises del entorno euro, segin los datos proporcionados por el
Ministerio de Economia.

Prima Inmobiliaria ha tomado una serie de medidas para atenuar los efectos de un cambio de ciclo. Entre
ellas cabe destacar un endeudamiento a largo plazo a tipo fijo y evitar las promociones inmobiliarias.

IV.3.2 Informacion sobre la eventual dependencia del emisor respecto de patentes y marcas
Las actividades de Prima Inmobiliaria no dependen ni estan influenciadas por patentes ni marcas.

IV.3.3 Indicaciones relativas a la politica de investigacion y desarrollo de nuevos productos y
procesos durante los tres ultimos ejercicios

No hay actividades relacionadas con la investigacion y desarrollo que deban resefiarse.

IV.3.4 Indicacién de cualquier litigio o arbitraje que puede tener o haya tenido, en un pasado
reciente, una incidencia importante sobre la situacion financiera o de negocio del emisor

Prima Inmobiliaria no esta incursa en ningun litigio o arbitraje cuyo resultado puede o pudiera perjudicar
de forma significativa su situacion financiera o el desarrollo de su actividad.

IV.3.5 Interrupcién de las actividades de Prima Inmobiliaria

Prima Inmobiliaria no ha sufrido interrupciones significativas de sus actividades, en su pasado reciente.

IV.4 INFORMACIONES LABORALES
IV.4.1 Namero medio de empleados y su evolucion durante los tres Ultimos ejercicios

Durante los tres ultimos ejercicios, el nimero de empleados de Prima Inmobiliaria ha tenido la siguiente
evolucion:
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1999 1998 1997

Numero de empleados 17 15 5
Gastos de personal (millones Ptas.) 302 185 139

Al cierre de los ejercicios 1999, 1998 y 1997 la distribucién de la plantilla de Prima Inmobiliaria era la
siguiente:

FUNCION 1999 1998 1997

directivos ejecutivos 3
directores inmobiliarios

responsable de inversores y analistas
responsables area financiero-administrativa
auxiliares de administracion y secretariado

] BN NS N
GNN D Ww
©olwk

TOTAL 1 1

A la fecha de verificacion del presente Folleto, todos los empleados de la sociedad mantienen contratos
de carécter fijo.

IV.4.2. Negociacidn colectiva en el marco de la sociedad
No se aplica formalmente ningin convenio colectivo.

IV.4.3. Descripcion de la politica seguida por la sociedad en materia de ventajas al personal y, en
particular, en materia de pensiones de toda clase

No hay contraida por parte de Prima Inmobiliaria ningin compromiso u obligacibn en materia de
pensiones. La sociedad ha formalizado seguros de vida y accidente a favor de sus tres ejecutivos de la
sociedad que comportan unas primas para la sociedad de 1.071.000 pesetas anuales en su conjunto.

Créditos a los administradores

Se ha concedido a los miembros ejecutivos del Consejo de Administracion la posibilidad de acceder a
créditos concedidos por Prima Inmobiliaria por un limite conjunto global de ciento noventa millones de
pesetas, a tipo de interés de mercado. Dichos créditos, al cierre del ejercicio se encontraban totalmente
dispuestos. Este incentivo fue sometido y aprobado por el Comité de Remuneraciones.

Plan de opciones sobre acciones

Dentro del plan de incentivos que aprobé en 1998 el Comité de Remuneraciones, con el fin de fidelizar la
labor de sus ejecutivos asi como para obtener los mejores resultados de su gestion, la Sociedad ha
implantado un plan de opciones sobre acciones de la propia sociedad. Este plan de opciones se describe
con detalle en el apartado VI.8 del Presente Folleto.

IV.5. POLITICA DE INVERSIONES

IV.5.1. Descripcién cuantitativa de las principales inversiones, incluidas las participaciones en
otras empresas tales como acciones, participaciones, obligaciones etc., realizadas durante los tres
ultimos ejercicios y en el ejercicio en curso

La estrategia de inversion patrimonial de Prima Inmobiliaria se concentra en la inversion en productos
inmobiliarios en rentabilidad, en los sectores de oficinas, industrial y comercial. El elevado nivel de
ocupacion de los inmuebles, proximo al 100% y la calidad de los inquilinos aseguran la 6ptima
rentabilidad de la inversién. Por lo que respecta a la distribucién geografica del patrimonio de Prima
Inmobiliaria, ésta denota una clara tendencia al negocio nacional con el 87% del total invertido,
especialmente concentrado en Madrid y Barcelona, con un 59% y un 24% respectivamente.
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La adquisicion de inmuebles se realiza siguiendo pautas muy claramente establecidas. De cada proyecto
de inversion, un tercio se financia con recursos propios y los dos tercios restante, con recursos ajenos. El
plazo medio de la deuda financiera se sitda en 12 afios, y a un coste medio ponderado del 5,4%. En el
entorno actual, tendente a la subida de tipos de interés, la estructura financiera de Prima Inmobiliaria y las
favorables condiciones de su endeudamiento proporcionan un valor implicito afiadido al negocio de Prima

Inmobiliaria.

Las inversiones inmobiliarias més significativas realizadas durante los tres Ultimos ejercicios cerrados son

los siguientes:

Inmueble adquirido Importe
millones
ptas.
1997
Adquisicién de 7 edificios industriales en Madrid y uno en Barcelona al grupo Neinver. 4.317
Adquisicién de 5 edificios en industriales en Azuqueca de Henares (Madrid). 2.196
Compra de 5.724 m’ de locales comerciales en el centro comercial Centro Oeste de 2.741
Majadahonda (Madrid).
Adquisicién de 1.237 m? de locales comerciales y 10.309 m? de oficinas ubicadas en el Centro 2.925
Comercial Madrid-2 La Vaguada
Compra del centro logistico de la empresa de distribucion Decatlén en San Esteve Sesrovires 1.200
(Barcelona).
Total Afio 1997 13.379
1998
Adquisicién de edificio de oficinas de alta calidad en la Diagonal 605-607 de Barcelona con una 6.796
superficie de 14.795 m?
Adquisicién de 112 locales, con un total de 36.168m? en el Centro Comercial Parque Corredor 10.634
(Torrejon de Ardoz, Madrid)
Compra del edificio de oficinas Prima O’Donnell de Madrid (27.675 m?) 9.594
Compra de edificio de oficinas en la avenida Diagonal 514 de Barcelona 5.004
Adquisicién del edificio Muntadas de Barcelona, edificio de 24.407 m® situado en el parque de 4.030
negocios del aeropuerto de Barcelona
Compra del edificio de oficinas situado en el nimero 56 del Paseo de Gracia de Barcelona 3.611
Compra de edificio en el nimero 30 de la Gran Via de Madrid 3.018
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Compra de edificio de oficinas de 6.800 m? en la calle Pedro Valdivia de Madrid (junto al Paseo 1.862
de la Castellana)

Adquisicién de once locales, alquilados al banco francés BNP, en diversas ciudades espafiolas. 953
Resto inferior a 1.000 millones 2.017
Total Afio 1998 47.519
1999

Compra de edificio de oficinas de 18.024 m? en el nimero 41 de la calle Capitdn Haya de 9.413
Madrid

Compra de edificio de oficinas de 10.732 m? en el nimero 187 de la calle Principe de Vergara 6.805
de Madrid

Formalizacion de opcion de compra para adquirir el edificio Barclays Financial Center de Miami 2.400
(48.000 m?y 1.100 plazas de garaje en el centro del distrito de negocios)

Compra del 50% del edificio de oficinas Omni de Lisboa 1.180
Compra de los edificios industriales Aitena Fase | y S.L.I. Fase lll de Guadalajara 1.532
Resto inferior a 1.000 millones de pesetas 2.221
Total afio 1999 23.551
TOTAL (1997, 1998, 1999) 84.449

INVERSIONES INMOBILIARIAS HASTA EL 31 DE DICIEMBRE DE 2000

millones de pesetas

Adquisicién del 57,7% de la zona comercial Parque Astur
(Avilés)

Adquisicién de 2 naves situadas en Puerto Seco,
Corredor de Henares (Madrid)

Adquisicién de naves industriales en Zaragoza
Terrenos en Sant Cugat 2, Barcelona

Locales adicionales en Centro Olate

Resto inferior a 500 millones de pesetas

TOTAL
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IV.5.2. Inversiones internacionales

Por otra parte, durante el ejercicio 1999, Prima Inmobiliaria ha apostado por las posibilidades que brinda
la incipiente globalizacion de los mercados en un sector como el inmobiliario, que hasta ahora era
fundamentalmente local y pensando que la diversificacion geogréafica ayudaria a suavizar la ciclicidad del
sector. Lo que a finales de 1998 comenzd con el intercambio accionarial del 5% de la compafiia
inmobiliaria alemana RSE y Prima Inmobiliaria, se convirtié a finales de 1999 en una asociacion a tres
bandas, fortalecida por cruces accionariales entre la inmobiliaria alemana RSE, la suiza Maag Holding y
Prima Inmobiliaria. Esta asociacion empresarial es la primera que existe a nivel paneuropeo en el sector,
y persigue la consecucién de proyectos puntuales, de bajo riesgo, de adquisicion de inmuebles o carteras
de inmuebles en rentabilidad situados dentro del territorio europeo, en los que siempre exista un socio
conocedor del mercado local. Prima Inmobiliaria tenia, a 31 de diciembre de 1999, tres inmuebles al 50%
con RSE: Paseo de Gracia 56, en Barcelona, el edificio Omni de Lisboa y el edifico Descartes de
Luxemburgo, los tres son edificios de oficinas y representan una inversiéon para Prima de casi 4.000
millones de pesetas. Dichas inversiones se siguen manteniendo en fechas préximas al cierre del ejercicio
2000, con la excepcion de la inversion efectuada en el edificio Omni, ya que ante la evolucién favorable y
una oferta, hicieron que , previo consentimiento de los propietarios, este fuese enajenado.

Las principales inversiones internacionales realizadas a 31 de agosto de 2000 son las siguientes:

Inversion Tipo de inversion Importe (millones de pesetas)
WCM, AG Corporativa 2.298
Maag Holding Corporativa 5.212
RSE Projektmanagement Corporativa 575
RSE Eurolux, GmbH 421
TOTAL 8.506

IV.5.3. Inversiones en curso. Inversiones comprometidas en firme.

Al cierre del ejercicio del 2000, la sociedad tiene acordado y pendiente de formalizacion la adquisicion de
2 inmuebles, que son:

Naves industriales en Cabanillas del Campo, Guadalajara, por un importe de 2.800 millones de
pesetas.

Edificio, destinado a oficinas en Arroyo de la Vega (Alcobendas), por un importe de 8.500 millones de
pesetas.

IV.6 PRINCIPALES ACTIVIDADES DE VALLEHERMOSO RENTA
IV.6.1 Antecedentes

Vallehermoso Renta, S.A. Unipersonal (en adelante, “Vallehermoso Renta”) se constituyd como
sociedad andnima en Espafia con el nombre de Inibérica, S.A. el 3 de septiembre de 1964 por
tiempo indefinido. Por acuerdo de la Junta General de Accionistas de fecha 21 de julio de 2000, la
Sociedad cambi6 su denominacién por la de Vallehermoso Renta, S.A. Unipersonal.

Su objeto social y su actividad principal consiste en el desarrollo de todas aquellas actividades
dirigidas a la adquisicion y construccién de fincas urbanas, para su explotacion en forma de arriendo
0 posterior enajenacion de las mismas.

Con fecha 28 de julio de 2000, la Junta General de Accionistas adoptd el acuerdo de realizar una
ampliacién de capital que fue desembolsada mediante aportacion no dineraria del accionista unico,
Vallehermoso, S.A., de la rama de actividad correspondiente al arrendamiento de inmuebles. Esta
aportaciéon no dineraria se enmarca dentro del proceso de reestructuracion de Vallehermoso, S.A.,
consistente en la filializacion de las actividades de arrendamiento de inmuebles, promocién
inmobiliaria y servicios.
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El valor neto de la aportacion ascendio a 63.619 millones de pesetas, de los cuales 13.499 millones
de pesetas correspondieron a la ampliacion de capital, con una prima de emision de 50.120 millones
de pesetas. Esta ampliacion se escriturd con fecha 18 de agosto de 2000.

El Grupo Vallehermoso Renta se ha formado con fecha 18 de agosto de 2000, como consecuencia
de la suscripcién del aumento de capital por su Unico accionista, Vallehermoso, S.A. mediante la
aportacion no dineraria de la rama de actividad correspondiente al arrendamiento de bienes
inmuebles, que incluy6 las acciones de las sociedades participadas cuya actividad exclusiva fuese
también la anteriormente mencionada. Por tanto, consideramos el 31 de agosto de 2000 como
fecha de primera consolidacion.

Las sociedades dependientes que forman parte del grupo Vallehermoso Renta y el porcentaje de
participacion de Vallehermoso Renta, S.A.U. en ellas son las siguientes:

Sociedad (1) Porcentaje de participacion
Porto Pi, S.A. 73,68%
San Juva, S.A. 100,00%
Menalvaro, S.A. 100,00%
Indumob, S.A. 100,00%
Nisa-V.H. 100,00%
Vallepark Inc, 100,00%
Trade Center S.A. 100,00%
Parking Palau, S.A. 33,00%
Lusivial Promocgao e Gestao Inmobiliaria, S.A. 49,00%

(1) Tal y como se describe en el apartado siguiente, recientemente se ha constituido la sociedad Vallehermoso
Patrimonio,S.1.l., S.A. siendo el 100% del capital de Vallehermoso Renta.

IV.6.2. Actividades principales de Vallehermoso Renta. Descripcion del negocio.

Vallehermoso Renta centra su actividad, como compafiia Inmobiliaria, en la tenencia, adquisicién y
promocion de fincas urbanas para su explotacién en forma de arriendo.

Este perfil patrimonialista asegura una fuente de ingresos recurrente y de gran estabilidad.

Asi, Vallehermoso Renta esta trabajando en todos los productos inmobiliarios susceptibles de ser
explotados en arrendamiento, y estratégicamente diversificado tanto por productos como
geograficamente.

A 31 de octubre de 2000 Vallehermoso Renta explota un parque de inmuebles en alquiler de 761.138 m2
compuesto por oficinas, centros comerciales, viviendas, hoteles y aparcamientos, con el siguiente reparto:

Viviendas Oficinas Locales Hoteles Garajes
Superficie (M%) 209.209 194.138 144.347 18.579 194.856

Ademas de en los sectores anteriores, Vallehermoso Renta estd desarrollando nuevos productos en los
sectores de centros Comerciales, Hoteles y, mas recientemente, en el sector de residencias de la tercera
edad.

La cifra de alquileres se sita en la actualidad por encima de los 893 millones de pesetas brutas
mensuales y con unas previsiones para el patrimonio existente, sélo por revisiones y actualizaciones de
renta, de mas de 1.140 millones de pesetas mensuales. Asi, el desfase entre precios de mercado y la
capacidad de revision de rentas en edificios consolidados, implica un potencial de crecimiento importante
de los ingresos del Grupo, muy superior al IPC.

IV-29



La progresiva actualizacion de las rentas en funcion del mercado de alquileres, asi como por la aplicacion
de la Nueva Ley de Arrendamientos Urbanos, constituye uno de los objetivos prioritarios en la gestion
patrimonial del Grupo Vallehermoso Renta.

La gestion y atencion a sus clientes es otro de los ambitos basicos de la gestiéon patrimonial. Actualmente
Vallehermoso Renta cuenta con una cartera de casi 3.000 clientes.

La gestion integral y comercializacién del patrimonio de Vallehermoso Renta la realiza directamente su
personal, excepto en el caso de Centros Comerciales, donde cuenta con la colaboracion de Valleagora
como empresa especializada en el sector.

En la actualidad la desocupacion existente es del 4%, si bien hay que tener en cuenta que se centra en
activos, procedentes en su mayoria de rentas antiguas, destinados a la venta, por lo que se puede decir
gue la ocupacion de los inmuebles con vocacién de permanencia en el patrimonio del Grupo es del 100%.

La calidad de los productos de Vallehermoso Renta, que la permite tener una oferta diferenciada, obliga a
emprender tareas de rotacion de los inmuebles mas obsoletos y menos atractivos.

Vallehermoso Renta mantiene el firme propdsito de seguir aumentando su base de negocio de alquiler y a
la vez, como hemos visto, proporcionar una renovacién de activos que permita aumentar los niveles de
competencia y rentabilidad.

Los activos menos interesantes por rentabilidad y calidad seran sustituidos en un plan de cuatro afios por
inversiones mas rentables en sectores que Vallehermoso Renta considera estratégicos.

La gestion propia del patrimonio, bajo los principios de calidad, rentabilidad, creacion de valor y atencion a
sus clientes, ha abierto la posibilidad de ofrecer y realizar este servicio a los Fondos de Inversion
Inmobiliaria del Banco Santander Central Hispano, donde el servicio que presta Vallehermoso Renta se
centra en el asesoramiento de las inversiones inmobiliarias y en la gestién patrimonial de los edificios.

Como novedad importante cabe resaltar la constitucion por Vallehermoso Renta de la primera Sociedad
de Inversion Inmobiliaria del pais, Vallehermoso Patrimonio S.I.I, S.A. lo que permitira acogerse a los
beneficios fiscales de este tipo de Instituciones y redundara muy positivamente en la rentabilidad de sus
inversiones. Vallehermoso, S.A. solicité el 7 de julio de 2000, al Ministerio de Economia a través de la
CNMV, autorizacion previa para la constitucion de la sociedad de referencia, subrogandose en la
condicion de interesado en el procedimiento administrativo de autorizacion Vallehermoso Renta, S.A.U.
como consecuencia del proceso de filializacion ya culminado por Vallehermoso, S.A. y ser Vallehermoso
Renta, S.A.U. la receptora de la rama de actividad de alquiler de bienes inmuebles, actividad en la que se
encuadra el objeto social de Vallehermoso Patrimonio, S.I.I., S.A.. Se obtuvo la mencionada autorizacion
el 3 de noviembre de 2000 y se otorgd escritura de constitucion el 4 de enero de 2001 por el Notario de
Madrid D. José Aristonico Garcia, con el n°5 de su protocolo.

La Sociedad de referencia es una institucion de inversion colectiva de caracter no financiero, que adopta
la forma de sociedad an6nima, y cuyo capital inicial de 18.607.331 euros pertenece integramente a
Vallehermoso Renta, S.A.U.

Aunque no es un requisito imprescindible para su efectiva constitucion y aplicacion del régimen juridico
que le es propio, es intencion que las acciones de la Sociedad de referencia sean negociadas en una
Bolsa de Valores, por lo que en el término aproximado de un afio se va a realizar una colocacién privada
para alcanzar el requisito de difusiéon de los cien accionistas (Reglamento de Bolsas de 1967, ART 32) y
en el plazo maximo de tres afios se solicitara la admision a negociacion de un 20% o 25% de su capital,
pero siempre manteniéndose una posicion mayoritaria por parte de Vallehermoso Renta, S.A.U..

Mercado en los que opera Vallehermoso Renta.

Vallehermoso Renta, opera en los sectores de oficinas, industrial y comercial, para cuyo andlisis, nos
remitimos a lo expuesto en el IV.2.4. Ademas, Vallehermoso desarrolla su actividad en el sector
residencial
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El subsector residencial, mantiene su tradicional estabilidad en cuanto a altisimos niveles de ocupacion,
gue se podré ver beneficiado por las subidas de los tipos de interés y la subida de los precios en venta, lo
cual consolida unos eficientes grados de accesibilidad en alquiler en relacion a la capacidad de compra.
El comportamiento del mercado de trabajo, que evoluciona de forma sélida y positiva, facilita la
emancipacion de los jévenes y el desplazamiento de los lugares de trabajo, con el consiguiente aumento
de la demanda de vivienda en alquiler.

En cuanto a la oferta se esta desarrollando un proceso de mayor actividad para cubrir las necesidades de
superficie de calidad en areas descentralizadas y en los distritos de negocios de las principales ciudades,

razon por la que las subidas de los alquileres serdn mas intensas en este periodo de ajuste.

IV.6.3 Descripcion de la cartera inmobiliaria del grupo Vallehermoso Renta

Los principales datos de la cartera inmobiliaria del grupo Vallehermoso Renta a 31 de octubre de 2000 se

recogen en la tabla siguiente:

Sector N° Superficie N° Renta bruta anual CNC"  Ultima valoracion

edificios (mz) inquilinos (millones Ptas.) (millones ptas.)
Oficinas 20 194.138 144 4821  52.002 88.597
Viviendas 210 209.209 2.208 2.088  20.895 47.236
Locales - 62.681 160 1.315 6.802 27.947
C. comerciales 4 58.399 316 1.808  13.336 19.602
Hoteles 2 18.579 2 268 4.649 4.800
Industrial 13 22.189 9 185 1.729 1.972
Parkings 6 194.865 - 220 2.585 6.841
TOTAL 255 760.060 2839 10.705 101.998 196.995

T CNC: Coste Neto Contable

IV.6.4 Circunstancias condicionantes de Vallehermoso Renta

A) Grado de estacionalidad del negocio 0 negocios de Vallehermoso Renta

Como ya comentamos al referirnos a las circunstancias condicionantes de Prima Inmobiliaria, el
arrendamiento de inmuebles no presenta caracter estacional, sin embargo, esta actividad se ve
influida por el nivel de actividad econémico, acusando la evolucién ciclica de todo negocio
inmobiliario. Los valores de los inmuebles, el precio de alquiler, y las tasas de desocupacion estan
directamente relacionados con el estado general de la economia, los tipos de interés y otros
factores.

B) Informacidn sobre la eventual dependencia del emisor respecto de patentes y marcas

Vallehermoso Renta no tiene inscrita a su favor ninguna patente o marca, y sus actividades no
dependen ni estan influenciadas por patentes y/o marcas.

C) Indicaciones relativas a la politica de investigacién y desarrollo de nuevos productos y procesos
durante los tres dltimos afios.

No hay actividades relacionadas con la investigacion y el desarrollo que deben resefiarse.

D) Indicacion de cualquier litigio o arbitraje que pueda tener o haya tenido, en un pasado reciente,
una incidencia importante sobre la situacion financiera o de negocio de Vallehermoso Renta

Vallehermoso Renta no esta incursa en ningun litigio o arbitraje cuyo resultado puede o pudiera
perjudicar de forma significativa su situacion financiera o el desarrollo de su actividad.
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E) Interrupciones de la actividad de Vallehermoso Renta

Vallehermoso Renta no ha sufrido interrupciones significativas de sus actividades durante los Gltimos
anos.

IV.6.5 Informaciones laborales

A) Numero medio del personal empleado y evolucion durante los 3 Gltimos ejercicios

La actual Vallehermoso Renta inicié sus actividades el pasado 18 de agosto de 2000. Desde dicha
fecha, se han incorporado cuarenta trabajadores a la sociedad, que han generado un gasto de
personal de 41,3 millones de pesetas. El gasto de personal, recoge lo devengado en la sociedad
Vallehermoso Renta desde el 18 de agosto de 2000 hasta el 30 de septiembre del afio 2000. En
términos acumulados, si la creacion de Vallehermoso Renta hubiera tenido lugar el dia 1 de enero
de 2000, el gasto de personal, a 30 de septiembre de 2000, se elevaria a 291,5 millones de pesetas.

La retribucion percibida desde el 1 de enero de 2000 hasta el 30 de diciembre de 2000, por los altos
directivos de Vallehermoso, S.A., que se han incorporado a Vallehermoso Renta ha sido de 51,8
millones de pesetas.

B) Negociacion colectiva en el marco de Vallehermoso Renta

No se aplica formalmente ningun convenio colectivo a Vallehermoso Renta

C) Descripcion de la politica seqguida por Vallehermoso Renta en materia de ventajas al personal vy,
en particular en materia de pensiones de toda clase

No existen beneficios reconocidos al personal ni planteamientos o esquemas de opciones de compra
sobre acciones de Vallehermoso Renta.

Las obligaciones contraidas con los trabajadores de Vallehermoso Renta provenientes de
Vallehermoso, S.A. en materia de pensiones, seguros de vida y planes de opciones sobre acciones
de Vallehermoso, S.A., han sido integramente asumidas por Vallehermoso, S.A.

IV.6.6 Politica de inversiones
Como ya se ha comentado, Vallehermoso Renta ha iniciado su actividad actual el pasado 18 de
agosto de 2000 con la ampliaciéon de capital mediante la ampliaciéon de capital integramente suscrita

por el accionista Unico, Vallehermoso, S.A., mediante aportacién no dineraria de su rama de
actividad de arrendamiento de inmuebles.
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CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA
Y LOS RESULTADOS DEL EMISOR Y DE VALLEHERMOSO RENTA
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V.1.-

CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA
Y LOS RESULTADOS DEL EMISOR

INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES DE PRIMA INMOBILIARIA

Se adjunta a continuacién un cuadro comparativo del Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias
individuales de Prima Inmobiliaria, de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 1999, 1998
y 1997.

Se incorpora como Anexo 1 al presente Folleto el informe de auditoria de las cuentas anuales
individuales a 31 de diciembre de 1999, acompafiado de los estados financieros y el informe de
Gestion de Prima Inmobiliaria correspondientes a dicho periodo.

V.1.1. CUADRO COMPARATIVO DEL BALANCE Y CUENTA DE PERDIDAS Y
GANANCIAS DEL ULTIMO EJERCICIO CERRADO CON LOS DE LOS DOS EJERCICIOS
ANTERIORES.

Tabla V.1.1. CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE PRIMA INMOBILIARIA DE LOS
EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1997, 1998 Y 1999":

(EN MILLONES DE PESETAS)

Tabla V.1.1.
En millones de pesetas 31/12/1999 31/12/1998 31/12/1997
Cifra de negocio 10.533 2.548 931
Otros ingresos de explotacion 22 85 -
Aprovisionamientos (2.866) (209) (344)
Gastos de personal (302) (185) (139)
Amortizaciones de inmovilizado (885) (444) (40)
Variacién provisiones de trafico (49) 55 -
Otros gastos de explotacion (365) (288) (96)
Resultado de explotacion 6.088 1.562 312
Resultados financieros (2.283) (860) (26)
Resultados extraordinarios 225 970 415
Resultados antes de impuestos 4.030 1.672 701
Impuestos de sociedades - - -
Resultado del ejercicio 4.030 1.672 701

! Cifras extraidas de las cuentas anuales auditadas.
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Tabla V.1.2 BALANCES DE SITUACION AUDITADOS DE PRIMA INMOBILIARIA DE LOS
EJERCICIOS CERRADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1997, 1998 y 1999"
(EN MILLONES DE PESETAS)

Millones de pesetas 31/12/1999 31/12/1998 31/12/1997
Gastos de establecimiento 951 1.220 279
Inmovilizado inmaterial, neto - - -
Inmovilizado material, neto 78.359 55.391 14.737
Inmovilizado financiero, neto 10.444 5.321 3.628
Acciones propias 1.323 424 -
Deudores a largo plazo 119 217 330
Total inmovilizado 91.196 62.573 18.974
Gastos a distribuir en varios ejercicios 335 178 49
Existencias 1.509 301 509
Deudores 4.703 9.044 2.815
Inversiones financieras temporales 1.190 4.166 3.801
Tesoreria 66 70 36
Ajustes por Periodificaciéon 4 1 -
TOTAL ACTIVO 99.003 76.333 26.184
Fondos Propios 41.058 37.623 13.695
Créditos participativos - - 11
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 1.036 17 42
Provisiones para riesgos y gastos 105 116 204
Deudas entidades de crédito L/P 49.666 34.709 5.985
Otras deudas L/P 1.185 960 551
Deudas entidades de crédito C/P 4.479 1.462 438
Otras deudas C/P 1.474 1.446 5.258
TOTAL PASIVO 99.003 76.333 26.184

!Cifras extraidas de las cuentas auditadas
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V.1.2 CUADRO DE FINANCIACION COMPARATIVO DEL ULTIMO EJERCICIO CERRADO CON
LOS DOS EJERCICIOS ANTERIORES

En milones de pesetas
31.12.99 31.12.98 31/12/97

Origenes de fondos

Recursos procedentes de las operaciones 4.936 1.143 52
Ampliacién de capital - 22.255 10.116
Acreedores a largo plazo 17.156 34.653 5.648

Enajenacioén y cancelacion anticipada de
Inmovilizaciones

- materiales 3.028 7.756 1
- financieras 3.480 1.208 523
Traspaso a corto plazo de deudas a largo plazo 98 150 -
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 1.675 - 42
Provision para riesgos y gastos - - 45
Total origenes de fondos 30.374 67.166 16.427

Exceso de aplicaciones sobre origenes
(disminucién del Capital Circulante) 9.156 - -

Aplicaciones de fondos

Recursos aplicados en las operaciones - - -
Adquisiciones de inmovilizaciones

- Gastos de establecimiento 17 1.109 294
- materiales 26.548 47.765 14.067
- financieras 8.603 2.901 84
Deudores a largo plazo - 37 330
Distribucion Prima de emisién 595 - -
Traspasos a corto plazo y cancelacion de créditos

participativos - 11 108
Traspaso a corto plazo y cancelacion anticipada

de deuda a largo plazo 1.975 5.519 -
Provision para riesgos y gastos 11 2 16
Gastos a distribuir en varios ejercicios 225 164 49
Cancelacion ingresos a distribuir a varios ejercicios 657 24 -
Acciones propias 899 424 -
Total aplicaciones de fondos 39.530 57.956 14.948

Exceso de origenes sobre aplicaciones
(Aumento del capital circulante) - 9.209 1.47
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Variacion del capital circulante

En millones de pesetas

31.12.99 31.12.98 31.12.97

Aument. Dismin. Aument. Dismin. Aument. Dismin.
Existencias 1.207 - - 208 26
Deudores - 4,340 6.229 - -
Acreedores - 3.046 2.789 - 4.445
Inversiones financieras
temporales - 2.976 366 - -
Tesoreria - 3 33 - -
Ajustes por periodificacion 3 - 1 - -
Total 1.210 10. 366 9.418 208 4.471
Variacion del Capital
Circulante 9.156 9.209 1.47

Ajustes arealizar para llegar a los recursos procedentes/(aplicados) de operaciones

En millones de pesetas

31.12.99 31.12.98 31.12.97

Resultado del periodo 4.030 1.672 701
Aumentos:

Dotaciones a la amortizacion 885 444 40

Pérdida procedente de la enajenacion de inmovilizaciones
materiales 89 - -
Dotacién a las provisiones 10
Total aumentos 974 444 50
Disminuciones:

Aplicaciones provisién riesgos y gastos - 85 179

Beneficio procedentes de la enajenacién de inmovilizaciones
materiales 68 888 -
Efecto cancelacion de créditos participativos - - 519
Total disminuciones 68 973 698
Recursos procedentes / (aplicados) en las operaciones 4.936 1.143 53
V.2 CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE PRIMA INMOBILIARIA
V.21 Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas de Prima Inmobiliaria

Método de consolidaciéon

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 1999 se han preparado a partir de las cuentas anuales individuales de
Prima Inmobiliaria y de las sociedades consolidadas e incluyen los ajustes y
reclasificaciones necesarios para la homogeneizacion temporal y valorativa con la
Sociedad dominante. Dichas cuentas anuales se presentan de acuerdo con lo
establecido en la legislacion mercantil vigente y con las normas de adaptacién del Plan
General de Contabilidad a las empresas inmobiliarias y el Real Decreto 1815/1991, del
20 de diciembre, por el que se aprueban las normas para la formulacion de las Cuentas
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Anuales Consolidadas con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la

situacion financiera y de los resultados del Grupo Consolidado.

Para un analisis detallado de las principios y normas de valoracion aplicados en la
elaboracion de las cuentas anuales de Prima Inmobiliaria, véase el anexo 1 al presente
folleto, en el que se incluyen las cuentas anuales individuales y consolidadas de Prima

Inmobiliaria del ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 1999.

V.2.2.- Balances y Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas de PRIMA
INMOBILIARIA 'Y SOCIEDADES DEPENDIENTES de los ejercicios cerrados el 31 de

diciembre de 1999, 1998 y 1997.

Se adjuntan cuadros de los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 1997, 1998 y 1999 del
Balance y de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidadas de PRIMA INMOBILIARIA, S.A. y

Sociedades Dependientes.

Se incorpora como Anexo 1 al presente Folleto Informativo el informe de auditoria de las
cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 1999, acompafado de los estados
financieros y el informe de Gestion del Grupo PRIMA INMOBILIARIA y sociedades dependientes

correspondientes a dicho periodo.

Tabla V.2.1. EXTRACTO DE LAS CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS DE LOS

EJERCICIOS CERRADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1997, 1998, 1999"

(EN MILLONES DE PESETAS)

En millones de pesetas 31/12/99 31/12/98 31/12/97
INGRESOS
Cifra de negocios: 10.761 2.636 919
- Ingresos por arrendamiento 4971 2.250 277
- Venta de inmuebles 5.736 361 625
- Prestaciones de servicios 54 25 17
Otros ingresos de explotacion 22 85 -
Pérdida de explotacién - - -
Ingresos financieros 190 237 94
Resultados financieros negativos 2.336 860 13
Pérdidas de las actividades ordinarias - - -
Beneficios por enajenacion de inmovilizado material 68 888 -
Beneficios por operaciones con acciones propias 145 122 -
Ingresos extraordinarios 87 66 538
Ingresos y beneficios (pérdidas) de ejercicios anteriores 89 70 -
Resultados extraordinarios negativos - - -
Pérdidas antes de impuestos - - -
GASTOS
Aprovisionamientos 2.866 299 334
Gastos de personal 302 185 139
Amortizaciones de inmovilizado 926 444 45
Variacion provisiones de trafico 56 (55) -
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Otros gastos de explotacion 528 293 115

Beneficio de explotacion 6.105 1.555 286
Gastos financieros y asimilados 2.526 1.097 106
Resultados financieros positivos - - -
Beneficio de las actividades ordinarias 3.769 695 273
Pérdidas procedentes del inmovilizado material, inmaterial y cartera

de control 89 18 -
Gastos extraordinarios 13 4 137
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores 65 150 27
Resultados extraordinarios positivos 223 975 373
Beneficio consolidado antes de impuestos 3.992 1.670 646

Impuestos sobre beneficios - - -

Beneficio consolidado del ejercicio 3.992 1.670 646
Resultado atribuido a la minoria 17 - -
Resultado atribuido a la sociedad dominante 4.009 1.670 646

"Extracto de las cuentas anuales auditadas

Comentarios sobre variacion de cuenta de resultados de 1999/1998

En 1999 el beneficio neto aumentd un 140%. Este importante incremento se debe al crecimiento
de los ingresos por alquiler y la venta de terrenos realizado en dicho periodo. El cash flow
alcanzo los 4.990 millones de pesetas. Esta cifra representa un aumento del 142% respecto al
cash flow obtenido en el pasado ejercicio.

El ejercicio 1999 estuvo marcado por el importante incremento de los ingresos por alquiler. Si en
1998 se obtuvieron 2.250 millones de pesetas en el afio 1999 se alcanzaron casi los 5.000
millones de pesetas. El espectacular crecimiento producido en los ultimos afios se debe a la
propia dindmica inversora de la sociedad que ha permitido, ya a finales del ejercicio, contar con
mas de 25 inmuebles en alquiler. Ademas del efecto que han tenido las nuevas incorporaciones
de activos durante el ejercicio 1999, el incremento con respecto al ejercicio anterior también a
estado motivado por la contabilizacion completa, en el ejercicio 1999, de las rentas generadas
por inmuebles adquiridos en el ejercicio 1998.

Tabla V.2.2 BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS
CERRADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1997, 1998 Y 1999"

(EN MILLONES DE PESETAS)

ACTIVO 31/12/1999 31/12/1998 31/12/1997

INMOVILIZADO 92.825 59.011 15.540
Gastos de establecimiento 951 1.220 279
Inmovilizaciones materiales 80.558 55.391 14.864
Inmovilizaciones financieras 9.874 1.758 66
Deudores a Largo Plazo 119 217 330
Acciones de la Sociedad 1.323 425 -
Dominante

GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS 335 178 49
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ACTIVO CIRCULANTE 7.606 16.256 10.206
Existencias 1.508 2.954 3.290
Deudores 4.733 9.053 2.636
Inversiones financieras temporales 1.195 4171 4.242
Tesoreria 119 77 38
Ajustes por periodificacién 51 1 -

TOTAL ACTIVO 100.766 75.445 25.795
ICifras extraidas de las cuentas anuales auditadas
(EN MILLONES DE PESETAS)
PASIVO 1999 1998 1997
FONDOS PROPIOS 41.027 36.345 12.366
Capital suscrito 40.396 40.464 20.232
Prima de emision 27.575 29.068 27.469
Reservas para acciones propias 1.323 424 -
Reservas especiales 68 - -
Reservas de la sociedad dominante (32.334) (33.853) (34.417)
Reservas en sociedades consolidadas (10) (1.428) (1.563)
Resultado atribuible a de la Sociedad Dominante 4.009 1.670 646

CREDITOS PARTICIPATIVOS - - 11

INTERESES MINORITARIOS 38 - 10

DIFERENCIAS NEGATICAS CONSOLIDACION - 134 136

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 1.036 17 42

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 111 122 452

ACREEDORES A LARGO PLAZO 52.544 35.670 6.536

Deudas con entidades de crédito 50.952 34.709 5.985
Otros acreedores 1.592 961 551
ACREEDORES A CORTO PLAZO 6.010 3.157 6.242
Deudas con entidades de crédito 4.562 1.461 438
Deudas empresas asociadas 227 245 273
Acreedores comerciales 369 606 268
Otras deudas no comerciales 835 845 5.263
Ajustes por periodificacién 17 - -
TOTAL PASIVO | 100.766 | 75.445 | 25.795 |
Extracto de las cuentas anuales auditadas
Comentarios sobre variaciones del balance de 1999/ 1998
(a) Inmovilizado material
Los movimientos de los saldos incluidos en este epigrafe han sido los siguientes:

COSTE Saldo inicial ~ Adiciones Bajas Traspasos  Saldo final

Terrenos 177 962 - (65) 1.074

Inmuebles para arrendamiento 55.413 23.005 (1.234) 918 78.103

Instalaciones y mobiliario 77 129 9) - 197

Anticipos e inmovilizaciones en

curso 78 2.987 - (854) 2.211
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Otro inmovilizado 31 13 (5) 39
TOTAL 55.776 27.096  (1.248) 81.624
AMORTIZACIONES Saldo inicial Dotaciones Bajas Saldo final
Terrenos - - - -
Inmuebles para arrendamiento 366 677 (6) 1.036
Instalaciones y mobiliario 15 11 4) 21
Anticipos e inmovilizaciones en

curso - - - -
Otro inmovilizado 5 6 1) 10
TOTAL 385 693 (12) 1.066
VALOR NETO Saldo inicial Saldo final
Terrenos 177 1.074
Inmuebles para arrendamiento 55.047 77.067
Instalaciones y mobiliario 63 175
Anticipos e inmovilizaciones en curso 78 2.211
Otro inmovilizado 26 30
TOTAL 55.391 80.557

El incremento de 25.000 millones de pesetas en este epigrafe del balance se debe
fundamentalmente al efecto combinado de los siguientes factores:

+  Aquision de inmuebles para arrendamiento por un importe aproximado de 23.000 millones
de pesetas. Las adquisiones mas importantes del ejercicio han sido las siguientes:

- Edificio de oficinas situado en la calle Capitan Haya niumero 41 de Madrid por un
importe total de 9.413 millones de pesetas.

- Edificio de oficinas de la calle Principe de Vergara nimero 187, situado también en
Madrid, por el que se pagaron 6.805 millones de pesetas.

- Compra de las naves logisticas Puerto Seco por 1.532 millones de pesetas.

- Adquisién del 50% del edificio OMNI Lisboa por un importe de 1.180 millones de

pesetas.

- Locales comerciales Retevision, por los que se han pagado 674 millones de pesetas.

+ Promocién del Edificio de oficinas Sant Cugat de Barcelona, con un coste de 1.658 millones

de pesetas.

+ Pago, en el ejercicio 1999, de 1.627 millones de pesetas en concepto de opciéon de compra
sobre un inmueble situado en Miami (Estados Unidos).
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+ Venta de inmuebles no estratégicos con un coste asociado de aproximadamente 1.200
millones de pesetas.

(b) Inmovilizado financiero

El saldo de este epigrafe del balance ha pasado de 1.758 millones de pesetas en el ejercicio
1998 a 9.874 millones de pesetas en el ejercicio 1999. Este incremento se debe a que durante el
ejercicio 1999 se han realizado inversiones por valor de 8.000 millones de pesetas en empresas
del mismo sector inmobiliario a través de las cuales se ha podido diversificar la inversion en
mercados distintos al espafiol con rentabilidades superiores y con la ventaja de contar con el
know-how de los socios locales de dichos mercados.

En concreto, se ha adquirido el 40% de la sociedad suiza Maag Property Company AG, por
4.162 millones de pesetas, quien a su vez ha adquirido un paquete inmobiliario vendido por la
Unién de Bancos Suizos (UBS) por importe de 871,5 millones de francos suizos (91.000 millones
de pesetas) correspondientes a 85 inmuebles situados en el triangulo Zurich — Basilea — Berna.

Asimismo, se ha mantenido el porcentaje de participacion en RSE AG, al acudir a la ampliacién
de capital efectuada por esta sociedad, lo que ha supuesto un desembolso de 1.000 millones de
pesetas.

Otra inversion significativa ha sido la compra de 44.000 titulos de la sociedad Maag Holding A.G.,
representativos del 8,73% de su capital social, por un importe total de 1.373 millones de pesetas.

c) Fondos propios

Los movimientos experimentados por las cuentas de fondos propios durante los ejercicios de

1997,1998 y 1999 han sido los siguientes (en millones de pesetas):

Pérdidas y

Ganancias

Reservas de Reservas en atribuibles a

Primade lasociedad sociedades la Sociedad

Capital emision dominante consolidadas dominante

Saldo al 01.01.97 10.116 27.469 (36.732) (1.609) 2.293

Distribucion resultado 1996

- areservas de la sociedad dominante - 2.293 - - (2.293)
Ampliacién de capital 9/97 10.116 - - - -
Variacion reservas sociedades consolidadas - - 21 45 -
Resultado al 31.12.97 - - - - 646
Saldo al 31.12.97 20.232 27.469 (34.418) (1.563) 646
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Pérdidas y

Reservas Reservas Ganancias
Para dela Reservas en atribuibles a
Primade  Acciones sociedad sociedades la Sociedad

Capital emisién Propias dominante consolidadas dominante
Saldo al 01.01.98 20.232 27.469 - (34.418) (1.564) 646
Distribucion resultado 1997 a reservas
de la Soc. dominante - - - 646 - (646)
Ampliacion de capital 6/98 20.232 2.023 - - - -
Traspaso Reservas - (424) 424 - - -
Variaciacion reservas en sociedades
consolidadas - - - (81) 135 -
Resultado al 31.12.98 - - - 1.670
Saldo al 31.12.98 40.464 29.068 424 (33.853) (1.429) 1.670

Pérdidas y
Reservas Ganancias
Para Reservas de Reservas en atribuibles a
Primade Acciones Reservas lasociedad sociedades la Sociedad
Capital emisién Propias Especiales dominante consolidadas dominante

Saldo al 01.01.99 40.464 29.068 424 - (33.853) (1.429) 1.670
Distribucion resultado 1998
- a reservas de la Sociedad
dominante - - - - 1.670 - (1.670)
Reduccién Capital / Euros (68) - - 68 - - -
Traspaso Reservas - (899) 899 - - - -
Devolucién Prima de Emision - (595) - - - - -
Variacién reservas en
sociedades
Consolidadas - - - - (151) 1.419 -
Resultado al 31.12.99 - - - - - 4.009
Saldo al 31.12.99 40.396  27.575 1323 68 (32.334) 10) 4.009
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Las variaciones mas significativas en los fondos propios, durante el ejercicio 1999, son los siguientes:

- Con fecha 20 de abril de 2000, la Junta General de Accionistas de Prima Inmobiliaria acordd
la devolucién de 15 pesetas por accion con cargo a la reserva de Prima de Emision.

- En la misma fecha, la Junta General de Accionistas de Prima Inmobiliaria decidié también
reducir el valor nominal de las acciones de 6,01 euros a 6 euros, motivo por el cual se
constituyé una reserva especial por 68 millones de pesetas.

- En virtud del articulo 79.3 de la Ley de Sociedades Andénimas ha sido creada la Reserva
para Acciones Propias por el importe de la autocartera, mediante el traspaso de reservas de
libre disposicion.

- El resultado del ejercicio, 4.009 millones de pesetas, se ha destinado a la compensacion de
pérdidas de ejercicios anteriores (este movimiento no se refleja en el cuadro anterior al
haberse producido después del cierre del ejercicio).

d) Acreedores alargo plazo

El incremento de este epigrafe, que pasa de 35.670 millones de pesetas, a 31 de diciembre de 1998, a
52.544 millones de pesetas a 31 de diciembre de 1999 se debe fundamentalmente a préstamos
hipotecarios, con vencimiento superior a un afio, obtenidos de diferentes instituciones de crédito para

financiar la inversiones en inmuebles realizadas durante el ejercicio 1999.

Los vencimientos a largo plazo de los préstamos hipotecarios son los siguientes (millones de pesetas):

2001 1.896
2002 2.006
2003 2.106
2004 2.140
Afos posteriores 39.505
Total préstamos hipotecarios a largo plazo 47.652
Otros préstamos a largo plazo 3.300
Total deudas con entidades de crédito a largo plazo 50.952

Otros préstamos a largo plazo corresponde al préstamo recibido por una entidad financiera, con
vencimiento en julio del 2.002, con garantia pignoraticia de acciones.

En este epigrafe se recogen también 406 millones de pesetas de deudas de empresas asociadas que se
refieren en su totalidad al préstamo que la sociedad filial Prima-Rse (OMNI) Sociedad Inmobiliaria, S.A. ha
recibido de RSE Grundbesitz Ibérica, S.L. accionista al igual que Prima Inmobiliaria del 50% de Prima-
Rse.

Por dltimo, este epigrafe incluye 1.000 millones de pesetas correspondientes a las fianzas legales y

contractuales exigidas a los arrendatarios como garantia de cobro de las rentas. Estas son ingresadas a
su vez por el importe legalmente establecido en las correspondientes camaras de la propiedad urbana.
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V.2.3

Origenes de fondos

Recursos procedentes de las operaciones
Ampliacién de capital

Acreedores a largo plazo

Enajenacioén y cancelacion anticipada de
Inmovilizaciones

- materiales

- financieras

Traspaso a corto plazo de deudas a largo plazo
Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Total origenes de fondos
Exceso de aplicaciones sobre origenes

(disminucién del Capital Circulante)

Aplicaciones de fondos

Recursos aplicados en las operaciones
Adquisiciones de inmovilizaciones

- Gastos de establecimiento

- materiales

- financieras

Deudores a largo plazo

Distribucion prima de emisién

Traspasos a corto plazo y cancelacion de créditos
participativos

Traspaso a corto plazo y cancelacion anticipada
de deuda a largo plazo

Provisién para riesgos y gastos

Gastos a distribuir en varios ejercicios
Cancelacion ingresos a distribuir a varios ejercicios
Acciones propias

Total aplicaciones de fondos

Exceso de origenes sobre aplicaciones
(Aumento del capital circulante)
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CUADRO DE FINANCIACION CONSOLIDADO COMPARATIVO DEL ULTIMO EJERCICIO
CERRADO CON LOS DOS EJERCICIOS ANTERIORES (NO AUDITADO)

En miles de pesetas

31.12.99

4.955.853
18.442.904
3.027.892

26.070
97.577

1.675.468

28.225.764

11.503.208

16.993
27.095.952
8.142.048

594.706

2.086.990
11.000
225.258
657.127

898.898

128972

31.12.98

1.140.830
22.255.276
34.653.174

7.756.471
1.208.022
150.000

67.163.773

1.108.940
47.764.538
2.901.230
36.500

10.807
5.591.789
2.500
163.836
24.294
424.247

58.028.681

9.135.092



Variacion del capital circulante

Existencias

Deudores

Acreedores

Inversiones financieras temporales
Tesoreria

Ajustes por periodificacién

Total

Variacion del Capital Circulante

En miles de pesetas

31.12.99

Aumentos Disminuciones
- 1.445.509
- 4.320.535
- 2.853.022
- 2.976.075
42.810 -
49.123 -
91.933 11.595.141

11. 2

31.12.98
Aumentos Disminuciones
- 336.330
6.417.607 -
3.085.163 -
- 70.955
38.924 -
914 -
9.542.608 407.285
9.135.092

Ajustes a realizar parallegar a los recursos procedentes/(aplicados) de operaciones

Resultado del periodo
Aumentos:

Dotaciones a la amortizacion

Pérdida procedente de la enajenacion de inmovilizaciones

materiales

Total aumentos

Disminuciones:

Aplicaciones provisién riesgos y gastos

Beneficio procedentes de la enajenacién de inmovilizaciones

materiales

Total disminuciones

Recursos procedentes / (aplicados) en las operaciones
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En miles de pesetas

31.12.99

4.009.166

925.755
88.675

1.014.430

67.743
67.743

4.955.853

31.12.98

1.670.022

443.550

443.550

85.206
887.536

972.742

1.140.830



V.2.4. CUADRO DE RATIOS DE ENDEUDAMIENTO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS, 1997,
1998 y 1999.

Ejercicio Ejercicio Ejercicio

Mill. de Ptas. 1997 1998 1999

Endeudamiento financiero a largo plazo 5.985 34.709 50.952
Endeudamiento financiero a corto plazo 438 1.462 4.562
Tesoreria e inversiones financieras -4.280 -4.248 -1.314
Endeudamiento financiero neto 2.143 31.923 54.200
FONDOS PROPIOS 12.366 36.345 41.028
% Endeudamiento financiero/Fondos Propios 17,33% 87,83% 132,10%
Otras deudas a largo plazo 551 960 1.592
Acreedores totales 13.429 39.100 59.738
% Acreedores a largo plazo/Acreedores totales 4,10% 2,46% 2,66%
Acreedores a corto plazo 5.804 1.695 1.448
Acreedores Totales 13.429 39.100 59.738
% Acreedores a corto plazo/Acreedores totales 43,22% 4,34% 2,42%
Endeudamiento financiero 6.423 36.171 55.514
Deudas Totales 13.429 39.100 59.738
% Endeudamiento financiero/deudas totales 47,83% 92,51% 92,93%

(Fuente: Prima Inmobiliaria)

Para el andlisis de estos ratios financieros hay que destacar dos factores que son comunes a las
comparfiias del sector inmobiliario en renta. El primero de ellos es que los balances estan valorados a
costes histéricos sin aflorar reservas por las plusvalias implicitas de los inmuebles que son la base para
poder financiar estos. El segundo es que la financiacion hipotecaria es la principal carga que tienen las
inversiones. Como se indica, en el apartado V.2.2. d) del presente Folleto informativo,las financiaciones
hipotecarias representan aproximadamente el 60-65% del coste de la inversion, siendo por consiguiente
la partida mas importante con respecto a las deudas totales de la sociedad.
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V.25 CUADRO DE EVOLUCION DEL FONDO DE MANIOBRA, CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS 1997,1998 y 1999.

Ejercicio Ejercicio Ejercicio

Mill. de Ptas. 1997 1998 1999
Existencias 3.290 2.954 1.508
Deudores 2.636 9.053 4,733
Ajustes por Periodificacion de Activo 1 1 51
Deudas con empresas asociadas -273 -245 -227
Acreedores Comerciales -268 -606 -369
Otras deudas no comerciales -5.263 -845 -835
Ajustes por Preriodificacion de Pasivo 0 0 -17
Fondo de Maniobra de Explotacion 123 10.312 4.844
Fondo de Maniobra de -3.167 7.358 3.336
Explotacion neto de Existencias

Inversiones Financieras Temporales 4.242 4171 1.195
Tesoreria 38 77 119
Deudas con Ents. de Crédito -438 -1.462 -4.562
FONDO DE MANIOBRA NETO 3.965 13.098 1.596

(Fuente: Prima Inmobiliaria)

Como consecuencia de las dos ampliaciones de capital efectuadas en los ejercicios econdmicos de 1997
y 1998, la sociedad ha gozado de recursos financieros que hacen que las posiciones netas de fondo de
maniobra sean positivas fundamentalmente debida a las cantidades deudoras, correspondientes al IVA
pendiente de recuperar de las Administraciones Tributarias por las adquisiciones de inmuebles y al
exceso de tesoreria mantenidas para hacer frente a los compromisos de adquisicion formalizados con
anterioridad a fecha de cierre.

V. 3. EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS RESULTADOS DE VALLEHERMOSO
RENTA

Si bien Vallehermoso Renta se constituy6 en el afio 1964 con la denominacion “Inibérica, S.A.” no ha sido
hasta el mes de julio de 2000 cuando ha empezado a desarrollar la actividad que actualmente constituye
su objeto social. En concreto, fue la Junta General de Accionistas celebrada el pasado 28 de julio de 2000
la que aprob6 una ampliacién de capital que fue desembolsada mediante aportacion no dineraria del
accionista unico, Vallehermoso, S.A., de la rama de actividad correspondiente al arrendamiento de
inmuebles. Esta aportacion no dineraria se enmarco dentro del proceso de reestructuracion de
Vallehermoso S.A. consistente en la filializacion de las actividades de arrendamiento de inmuebles,
promocion y servicios.

El valor neto de la aportacion ascendié a 63.619 millones de pesetas, de los cuales 13.499 millones de
pesetas correspondieron a la ampliacion de capital, con una Prima de emisiéon de 50.120 millones de
pesetas. Esta ampliacion se elevé a publico con fecha 18 de agosto.

Asimismo, por acuerdo de la Junta de General de Accionistas de 21 de julio de 2000, se cambid la
denominacién por la actual, Vallehermoso Renta, S.A.

Por tanto, teniendo en cuenta lo anterior, en el presente Folleto se incluye Gnicamente informacién de
Vallehermoso Renta posterior al mes de julio de 2000, ya que, antes de esa fecha, la sociedad estaba
practicamente inactiva y sin patrimonio.
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V.3.1. BALANCE INDIVIDUAL AUDITADO DE VALLEHERMOSO RENTA A 31 DE AGOSTO DE 2000.

El balance adjunto ha sido preparado y formulado de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 238.e) del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas con el objeto exclusivo de la fusion entre Prima
Inmobiliaria y Vallehermoso Renta.

Los administradores de Vallehermoso Renta han formulado el balance de fusion de acuerdo con el Plan
General de Contabilidad y las normas de valoracion y clasificacion contenidas en la legislacion mercantil y
en las Normas de Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad a las empresas inmobiliarias.

(EN MILLONES DE PESETAS)

ACTIVO 31/8/2000
INMOVILIZADO 111.959
Inmovilizado inmaterial 3.594
Terrenos 5.391
Construcciones para arrendamiento 67.232
Contrucciones para uso propio 98

Otros conceptos 94
Construcciones en curso 9.713
Amortizacién acumulada (7.540)
Provisién por depreciacion (400)
Inmovilizado material 74.588
Inmovilizaciones financieras 33.722
Deudores a largo plazo 55
ACTIVO CIRCULANTE 2.186
Existencias 1.277
Deudores 524
Inversiones Financieras Temporales 381
Tesoreria 4
TOTAL ACTIVO 114.145

(Extraido del balance de fusion auditado por PricewaterhouseCoopers que se adjunta como Anexo 3)
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(EN MILLONES DE PESETAS)

PASIVO

FONDOS PROPIOS

Capital suscrito
Prima de emision
Reservas

Beneficio del periodo

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
ACREEDORES A LARGO PLAZO

Entidades de crédito
Otros acreedores
Empresas del grupo y asociadas

ACREEDORES A CORTO PLAZO

Entidades de crédito

Deudas con empresas del grupo
Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales
Ajustes por periodificacion

TOTAL PASIVO

(Extraido del balance de fusion auditado por PricewaterhouseCoopers que se adjunta como Anexo 3)

V.3.2. BALANCE CONSOLIDADO AUDITADO DE VALLEHERMOSO RENTA A 31 DE AGOSTO DE

2000

V.3.2.1. Bases de presentacién

(EN MILLONES DE PESETAS)

63.646

13.521
50.120
8

(©)
376
152
48.534

8.781
4994
34.759

1.437

97

45
1.150
4

141

114.145

ACTIVO 31/8/2000
INMOVILIZADO 122.287
Gastos de establecimiento 1
Inmovilizado inmaterial 5.028
Terrenos 5.391
Construcciones para arrendamiento 106.977
Contrucciones para uso propio 98

Otros conceptos 97
Construcciones en curso 10.810
Amortizacién acumulada (8.546)
Provisién por depreciacion (400)
Inmovilizado material 114.427
Inmovilizaciones financieras 2.769
Deudores a largo plazo 62
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Gastos a distribuir en varios ejercicios 22

ACTIVO CIRCULANTE 6.550
Existencias 1.660
Deudores 4.678
Tesoreria 212

TOTAL ACTIVO 128.859

(Extraido del balance auditado por PricewaterhouseCoopers, que se adjunta como Anexo 4)

(EN MILLONES DE PESETAS)

PASIVO
FONDOS PROPIOS 66.452
Capital suscrito 13.521
Prima de emision 50.120
Otras reservas de la sociedad dominante 1.562
Reservas en sociedades consolidadas por integracion global y proporcional 2.787
Reservas en sociedades puestas por equivalencia (1.602)
Diferencias de conversién de sociedades puestas en equivalencia 10
Diferencias de conversién sociedades por integracién global y proporcional 57
Beneficio consolidado ?3)
SOCIOS EXTERNOS 382
DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDACION 99
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 377
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 304
ACREEDORES A LARGO PLAZO 57.687
Entidades de crédito 18.923
Otros acreedores 5.315
Empresas del grupo y asociadas 33.449
ACREEDORES A CORTO PLAZO 3.558
Entidades de crédito 148
Deudas con empresas del grupo 4
Acreedores comerciales 2.793
Otras deudas no comerciales 289
Ajustes por periodificacion 324

TOTAL PASIVO 128.859

(Extraido del balance de fusién auditado por PricewaterhouseCoopers, que se adjunta como Anexo 4)

1. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

El balance consolidado y sus notas explicativas han sido preparados de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos en la legislacion mercantil vigente y por
las normas de Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad a las empresas inmobiliarias.
Para un mayor analisis de los principios y normas de valoracién aplicados véase el informe de
auditoria del balance de fusiéon de Vallehermoso Renta que se adjunta como Anexo 3 al presente
Folleto, asi como el informe de auditoria del balance de situacién y notas explicativas a 31 de
agosto de 2000 de Vallehermoso Renta y sociedades dependientes, que se adjunta como Anexo 4.
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2.

INMOVILIZADOS MATERIALES

El detalle de este capitulo del balance de situacion consolidado al 31 de agosto de 2000 se muestra
a continuacion:

Coste actualizado

Terrenos 5.391
Construcciones para arrendamiento 106.977
Construcciones para uso propio 98
Otros conceptos 97
Edificios y otras construcciones en curso 10.810
Total coste actualizado 123.733

Amortizacion acumulada actualizada

Construcciones para arrendamiento y uso propio (8.544)
Otros conceptos ( 2)
Total amortizacion acumulada actualizada (8.546)
Provision depreciacion inmovilizado ( 400)
Coste neto actualizado 114.427

El tnico accionista de Vallehermoso Renta, S.A., haciendo uso de las distintas disposiciones fiscales
de actualizacién de activos hasta 1983, incrementd el coste y la amortizacion acumulada de su
inmovilizado material por un importe neto de 7.303 millones de pesetas. Ademé&s, como
consecuencia de la fusion llevada a cabo en el ejercicio 1988, Vallehermoso, S.A. y las sociedades
absorbidas revalorizaron sus activos materiales por un importe total de 3.539 millones de pesetas.
Por tanto, al traspasar Vallehermoso, S.A. a Vallehermoso Renta, S.A. su rama de actividad
correspondiente al arrendamiento de bienes inmuebles, el inmovilizado traspasado también esta
afectado por estas revalorizaciones.

Al 31 de agosto de 2000, determinados inmuebles se encuentran hipotecados por un importe de
12.397 millones de pesetas, en garantia de la devolucion de ciertos préstamos bancarios.

Al 31 de agosto de 2000 el Grupo tiene inmuebles destinados al arrendamiento por valor de 106.977
millones de pesetas, antes de considerar la amortizacion acumulada.

INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
Su composicion al 31 de agosto de 2000 es como sigue:

Participaciones en empresas del grupo y asociadas no

consolidadas 9
Otras inversiones financieras permanentes en sociedades

fuera del Grupo 21
Otros créditos a largo plazo 35
Depositos y fianzas constituidos 1.073

Participaciones en sociedades puestas en equivalencia
1.631

2.769
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i)

ii)

iv)

Otras inversiones financieras permanentes en sociedades fuera del Grupo

Corresponde a participaciones accionariales inferiores al 20%. Al 31 de agosto de 2000 esta
compuesto en su totalidad por acciones en Nova Icaria, S.A.

Otros créditos a largo plazo

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

Depésitos y fianzas constituidos

Depositos y fianzas constituidos recoge, principalmente, el 90% de las fianzas cobradas por
arrendamientos, depositadas en el Instituto de la Vivienda.

Participaciones en sociedades puestas en equivalencia

Su detalle al 31 de agosto de 2000 es como sigue:

Parking Palau, S.A. 227
Lusivial Promocao e Gestao Inmobilidira, S.A. 1.404
1.631

Los importes registrados en este epigrafe corresponden a los valores tedrico-contables de las
participaciones al 31 de agosto de 2000.

FONDOS PROPIOS

El detalle de los fondos propios al 31 de agosto de 2000 se muestra a continuacion:

Capital 13.521
Prima de emision 50.120
Reserva legal 5
Otras reservas de la sociedad dominante 1.557

Reservas en sociedades consolidadas:

Por integracién global y proporcional 2.787

Por puesta en equivalencia (1.602)

Diferencias de conversion 67

Beneficio atribuible a la sociedad dominante ( 3)

Total fondos propios 66.452
a) Capital suscrito

Al 31 de agosto de 2000 el capital social de la Sociedad esta representado, por 81.262.619
acciones al portador de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas.

En la Junta General Extraordinaria celebrada el 28 de julio de 2000 se aprobd la ampliacion de
capital por importe de 13.499 millones de pesetas, con una prima de emision de 50.120
millones de pesetas, que fue desembolsada por el accionista Unico, Vallehermoso, S.A.
mediante aportacion no dineraria de la rama de actividad correspondiente al arrendamiento de
inmuebles. Esta aportaciéon no dineraria se enmarca dentro del proceso de reestructuracion de
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b)

c)

Vallehermoso, S.A., consistente en la filializacion de las actividades de arrendamiento de
inmuebles, promocidn inmobiliaria y servicios.

Todas las acciones gozan de derechos politicos y econdmicos.
Prima de emision

La prima de emision, originada como consecuencia de la ampliacion de capital social
comentada en el parrafo anterior, tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los
mismos fines que las reservas voluntarias de la Matriz, incluyendo su conversion en capital
social.

Reservas sociales consolidadas por integracion global y proporcional, y reservas en
sociedades puestas en equivalencia

Proceden de resultados de ejercicios anteriores no distribuidos de sociedades participadas que
consolidan mediante integracién global y proporcional, o por puesta en equivalencia,
respectivamente, y de determinados ajustes sobre las cifras consolidadas de dichos ejercicios.

Su detalle por sociedades se presenta a continuacion:

Reservas en sociedades

consolidadas
Valor coste

- Porcentaje Integracion Puesta en
Domicilio g D dela : .
participacion . - global equivalencia
inversion
Consolidadas por integracion global
Porto Pi, S.A. Mallorca 73,68% 727 437
San Juva, S.A. Madrid 100% 2.300 570
Indumob, S.A. Madrid 100% 1.095 1.123
Menalvaro Madrid 100% 1.000 678
Nisa V.H., S.A. Madrid 100% 189 7
Trade Center Hotel, S.L.S.U. Barcelona 100% 1
Vallepark, Inc. Madrid 100% 185 ( 28)
Subtotal 5.497 2.787
Puestas en equivalencia
;u':lval Promocao e Gestao Inmobiliaria, Lisboa 49% 2912 ( 38)
Parking Palau, S.A. Valencia 33% 265 (1.564)
3.177 (1.602)
No consolidadas 9)
Ellmln_acmnes provisiones inversiones (1.544)
inancieras
TOTAL 7.129 2.787 (1.602)
d) Beneficio atribuible a la sociedad dominante

Debido a que la primera consolidacion del Grupo Vallehermoso Renta se realiza en la misma
fecha en que las sociedades consolidadas entran a formar parte de dicho grupo, el beneficio
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atribuible a la sociedad dominante estd compuesto por el resultado de la misma a 31 de agosto
de 2000.

PRESTAMOS Y DEUDAS FINANCIERAS

Su detalle es el siguiente:

Tipo de interés

medio
Préstamos hipotecarios 4,84% 28
Créditos y préstamos 4,91% 18.896
Deudas con empresas del grupo 5,52% 33.398
Deudas con empresas asociadas 5,5% 51
Subtotal 52.373
Intereses devengados 152
Total 52.525
Menos vencimiento a corto plazo 152
Total deuda a largo plazo 52.373

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

2001 1.761
2002 4.239
2003 4.310
Posteriores *) 42.063
Total 52.373

Los préstamos hipotecarios subrogables se encuentran garantizados mediante hipotecas sobre
existencias.

Dentro del epigrafe "Créditos y Préstamos" se encuentran registrados préstamos hipotecarios por
importe de 12.937 millones de pesetas, los cuales se encuentran garantizados mediante hipotecas
sobre inmovilizaciones materiales.

*) Las deudas con Vallehermoso, S.A., Unico accionista de la Sociedad Matriz, corresponden a
préstamos a largo plazo por un importe total de 33.398 millones de pesetas, parte de los
mismos instrumentados mediante lineas de financiacion con vencimiento inferior a los 18
meses pero con clausula de prérroga técita y renovaciéon automatica.

OTROS ACREEDORES A LARGO PLAZO

Este capitulo del balance de situacion consolidado recoge efectos a pagar a largo plazo, de los que
la mayor parte vencen en el plazo de dos afios. También incluye fianzas y depdsitos recibidos.

También recoge el importe del impuesto sobre beneficios diferido por importe de 4.081 millones de

pesetas, correspondiente al efecto impositivo de las diferencias temporales del grupo en el
reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y fiscales.
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V.4 BALANCE CONSOLIDADO PROFORMA NO AUDITADO A 31 DE AGOSTO DE 2000 DE PRIMA
INMOBILIARIA Y VALLEHERMOSO RENTA.

A continuacion y a efectos meramente ilustrativos se muestra el Balance de Situacion Consolidado
Proforma que resultaria si la fusién de Prima Inmobiliaria y Vallehermoso Renta se hubiera realizado el 31
de agosto de 2000.

BALANCE PROFORVIA AGREGADO A 31082000 (9
(VI Yl PRMVA  Valehemoso Renta AGREGADO  FUSON

Inmovilizado Meterial B377 114427 180804 180804
Inmanilizado Inmaterial, Gtos. Estab. y a Distribuir 1082 5051 6133 6133
Inmaoilizado Financiero 10962 2831 13793 13793
Accones Propias 783 783 783
TOTAL ACTVO HJO 83209 122309 210518 210518
TOTAL ACTMO CRCULANTE 11738 6550 18283 18283

TOTAL ACTMO 99948 128859 228807 228807

Fondos Propios 43383 66452 109835 109835
Intereses Minoritarios 0 32 332 332
Deuda Fnanciera a L/IP 47375 52372 909,747 909,747
QOrro Pasivo a LIP y Provisiones 194 6,095 8039 8039
TOTAL PAS\VO HJO P.703 125301 218004 218004
Deuda Fnanciera a Corto Plazo 419 152 4348 4348
Qtro Pasivo Girculante 3049 3406 6455 6455
TOTAL PASVO CRCULANTE 7.245 3558 10803 10803
TOTAL PAS\VO 90948 128859 228807 228807

(*)Este balance se ha configurado utilizando el balance individual de fusién de Prima Inmobiliaria, elaborado de
conformidad con el articulo 236 de la ley de sociedades andnimas. Los auditores de la sociedad han declarado la
inmaterialidad y escasa relevancia de las diferencias entre el balance individual de Prima y el balance consolidado de
esta misma. La Unica variacion que su realizacion hubiera supuesto sobre el balance de fusién formulado (individual),
habria sido una disminucion en el beneficio del periodo comprendido entre el 1 de enero de 2001 y el 31 de agosto de
2000y en la cifra de activos y pasivos a la Ultima de dichas fechas de 5 millones de pesetas y 112 millones de pesetas,
respectivamente. Se acompafia como Anexo 12 la carta de los auditores en la que se indica dicha circunstancia. Se ha
untilizado asimismo el balance consolidado auditado a 31 de agosto de 2000, de Vallehermoso Renta.
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Los Fondos Propios se reduciran en 9.334 millones de pesetas , como se desprende del
tratamiento contable expuesto en el apartado 11.5.3 del presente Folleto Informativo.
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CAPITULO VI
LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL EMISOR

VI.1. IDENTIFICACION Y FUNCION EN LA SOCIEDAD DE LAS PERSONAS QUE SE
MENCIONAN:

VI.1.1. Miembros del 6rgano de administracion.
Composicion del Consejo de Administracion

En el cuadro que aparece a continuacidn, figuran los miembros del Consejo de Administracion
de Prima a la fecha de presentacion del presente Folleto, con indicaciéon de los datos mas
relevantes respecto a la funcién que desempefian en el seno de dicho Consejo, su fecha de
nombramiento y el caracter de su representacion.

Cargo Nombre Fecha primer Carécter
Nombramiento

Presidente y Consejero  D. Juan F. Gémez Hall 19/06/75 Ejecutivo

Delegado

Vicepresidente D. Alfredo Lafita Pardo 03/04/98 Externo independiente
Vocal D. Luis Lépez de Herrera-Oria 29/01/93 Ejecutivo

Vocal D. Laureano Roldan Aguilar(1) 29/01/93 Externo Dominical
Vocal D. Ramon Blanco Balin 03/04/98 Externo Independiente
Vocal D. Lutz R.Ristow (2) 20/04/99 Externo Dominical
Vocal Pirosto Real Estate, S.A.(3) 19/12/96 Externo Dominical
Secretario no Consejero  D. Ventura Garcés Bruses 3/12/85 —

(1) En representacion del Grupo Torras, S.A.

(2) En representacion de RSE GRUNDBESITZ BETEILINGUN, S,A.G., sociedad propiedad de la sociedad
alemana WCM en mas de un 50%.

(3) Representada por D. José Pérez Diaz. La Participacion de Pirosto Real Estate en Prima esta
ostentadada a traves del Banco del Gotardo, sociedad a su vez controlado por Pirosto Real Estate.

Conforme al criterio general y al criterio de Prima, los Consejeros Externos son aquellos que no
son ejecutivos. Los Consejeros Externos pueden ser:

a) Consejeros Dominicales que son nombrados de acuerdo con la propuesta de titulares de
participaciones significativas estables

b) Consejeros Independientes que son profesionales independientes de reconocido prestigio no
relacionados con el equipo directivo, ni con accionistas significativos.

Conforme a los acuerdos adoptados por la Junta de Prima de 30 de noviembre de 2000, la
relacién de miembros del Consejo de Administracion después de la fusion con Vallehermoso
Renta, S.A., quedara como sigue:
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Cargo Nombre Caracter

Presidente D. Juan F. Gomez Hall Ejecutivo
Consejero Delegado D. Fernando Rodriguez Avial-Llardent Ejecutivo
Vocales D. Luis Lopez de Herrera-Oria Ejecutivo
Pirosto Real Estate, S.A.(1) Dominical
D. Lutz R. Ristow (3) Dominical
D. Emilio Novela Berlin Dominical®
D. José Luis Rodriguez Flecha Dominical®
D. Enrique Alvarez Lopez Independiente
D. Segundo Rodriguez Garcia Dominical®
D. José Antonio Rodriguez Alvarez Dominical®

(I)” Representada por D. José Pérez Diaz
(2) Enrepresentacién de Vallehermoso, S.A.
(3) Enrepresentacion de WCM, sociedad que ostenta mas de un 50% en RSE GRUNDBESITZ BETEILINGUN, S,A.G

El Consejo de Administracion resultante tras la fusion, decidira sobre la persona que ocupara el
cargo de Secretario del Consejo, no estando definido dicho cargo a la fecha de verificacion del
presente Folleto Informativo.

Regulacién estatutaria del Consejo de Administracion

Prima se encuentra administrada por un Consejo de Administracion que, segun lo dispuesto en
el articulo 21 de los Estatutos Sociales, estard compuesto por un nimero no inferior a tres ni
superior a doce, cuyo nombramiento y determinacién corresponde a la Junta General; los
Consejeros ejerceran sus cargos por el plazo de cinco afios pudiendo ser reelegidos en todo
momento. De entre las personas que lo integren, se eligira un Presidente, pudiéndose elegir uno
o dos Vicepresidentes.

Los Estatutos Sociales no establecen ninguna prevision en relacion con la edad de jubilacién de
los Consejeros.

No existen requisitos especificos para ser nombrado Consejero, pudiendo los mismos ser
accionistas o no de la Sociedad.

El Consejo se reunird por convocatoria del Presidente cuando lo estime oportuno o lo solicite
cualquier Consejero y para que quede validamente constituido se requerira la concurrencia de
la mayoria de sus componentes. Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los
concurrentes a la sesion, si bien, excepcionalmente, cuando se trate de delegar facultades en
forma permanente o determinar las personas a favor de las cuales haya de producirse la
delegacion, sera preciso el voto favorable de las dos terceras partes de los componentes del
Consejo.

Otros aspectos relevantes del Consejo de Administracion

Reglamento Interno de Conducta

El Consejo de Administracion de Prima, tiene pendiente de aprobacion la version definitiva del
Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores.

Tras la inscripcion de la escritura de fusion y la liquidacion de la posterior OPA que formulara
Vallehermoso, la sociedad se ha comprometedido a convocar, al nuevo Consejo de
Administracion, incluyendo entre los puntos del orden del dia del citado Consejo, la aprobacion
del Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad. En la actualidad no se diponen de las
fechas exactas para la celebracion de los Consejos de la sociedad, pero se procurara por la
sociedad que el Consejo que trate sobre este tema no se celebre mas tarde del mes de abril del
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2001. En cualquier caso, la sociedad se compromete a tener aprobado el Reglamento Interno de
Conducta antes del 31 de mayo del 2001.

Reglamento de funcionamiento del Consejo

Ya desde el afio 1998, el Consejo de Administracion de Prima, receptivo a las recomendaciones
y tendencias que se producen en el entorno de las empresas cotizadas en los Mercados de
Valores comenzé el analisis y estudio del Reglamento del Consejo. Dada la importancia de los
asuntos a tratar y la seria reflexion que requieren, todavia no se ha completado la version
definitiva de este Reglamento.

No obstante lo anterior, dados los avances y decisiones tomadas durante este tiempo y con el
fin de informar al publico y al Mercado en qué se han materializado hasta la fechas las
recomendaciones del Cadigo, se indican mas adelante los apartados mas relevantes sobre el
grado de cumplimiento del mismo.

De acuerdo con las sugerencias efectuadas por los Organismos que velan por el grado de
cumplimiento del Codigo del Buen Gobierno y por la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
a continuacion se resume la situacion de 23 recomendaciones que se han efectuado:

13 Recomendacion.- Alude al establecimiento de un catdlogo formal de las materias
reservadas al conocimiento del Consejo. Asumida y pendiente de
implantar un catalogo de materias reservadas.

22, Recomendacion.

La integracibn de un numero razonable de Consejeros
independientes. Asumida e implantada.

32. Recomendacion. Mayoria de Consejeros externos (dominicales e independientes)

sobre ejecutivos. Asumida e implantada.

42 Recomendacion.

Tamarfio idoneo del Consejo, (entre 5 y 15 miembros). Asumida e
implantada con 7 miembros. Tras la fusiéon con Vallehermoso Renta,
S.A. se contara con 10 Consejeros.

52, Recomendacion. Cautela para reducir riesgos cuando el primer ejecutivo coincida con
el Presidente. Asumida y solucionada a través de la delegacion de
poderes en otros ejecutivos de la Sociedad asi como por la existencia

de Comités.

62. Recomendacion.

Relevancia e independencia del Secretario del Consejo. Asumida e
implantada.

72. Recomendacion.

La Comision Ejecutiva debe observar el mismo equilibrio entre las
distintas clases de Consejeros. Actualmente, el Consejo realiza las
funciones de la Comision ejecutiva. Asumida e implantada.

82, Recomendacion.

Creacion de Comisiones Delegadas de Control dentro del seno del
propio Consejo. Asumida e implantada.

92, Recomendacion.

Disponibilidad de informacion para los Consejeros. Asumida e
implantada.

102 Recomendacion. Frecuencia de las reuniones del Consejo. Asumida e implantada.

112 Recomendacion.

Transparencia en la eleccion de los miembros del Consejo. Asumida
e implantada.

122, Recomendacién.- Obligacién de los Consejeros de dimitir en los supuestos que puedan
afectar negativamente al funcionamiento de la Sociedad. Asumida y

en fase de implantacion.

132. Recomendacion.

Limitacién de edad para el desempefio del cargo de Consejero. El
Consejo no ha asumido estrictamente esta recomendacion, ya que la
implantacién alcanza los 75 afios.
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143,

152,

16a.

172,

182,

192,

208,

212,

222,

232

Recomendacion.

Recomendacion.

Recomendacion.

Recomendacion.

Recomendacion.

Recomendacion.

Recomendacion.

Recomendacion.

Recomendacion.

Recomendacion.

Obtencién por parte de los Consejeros de la informacion y el
asesoramiento necesarios para el cumplimiento de sus funciones.
Asumida y en fase de implantacion.

Politica de remuneracion al Consejo debe ser competencia de la
Comision de Retribuciones. Asumida e implantada.

Deberes generales de diligencia y lealtad de los Consejeros.
Asumida y en fase de implantacion.

Deberes de lealtad a los accionistas significativos, estableciendo
cautelas para las transacciones entre éstos y la sociedad. Asumida y
en fase de implantacion.

Transparencia en el mecanismo de delegacién de votos. Asumida y
en fase de implantacion.

Suministro a los mercados financieros de informacion rapida, precisa
y fiable en lo que se refiere a la estructura del accionariado, la
autocartera, las reglas de gobierno, y otras operaciones especiales.
Asumida y en fase de implantacion.

Elaboracién de la informacién financiera conforme a los mismos
principios y practicas de las cuentas anuales, que deberd ser
verificada por la Comisién de Auditoria. Asumida e implantada.

Vigilancia de las situaciones que puedan suponer riesgo para la
independencia de los auditores externos de la sociedad. Asumida y
en fase de implantacion.

Presentacion de cuentas a la Junta General sin reservas ni
salvedades en el informe de auditoria. Asumida e implantada.

Inclusion en el informe publico anual de las reglas de gobierno por
parte del Consejo de Administracion. Asumida y en fase de
implantacion.

La Sociedad cuenta en la actualidad con una Comisién de Auditoria y Cumplimiento.Sin
perjuicio de otros cometidos que le asigne al Consejo, la Comision de Auditoria y
Cumplimiento tendré las siguientes responsabilidades basicas:

1.

Proponer al Consejo de Administracion el nombramiento o sustituciéon de auditor
externo para su aprobacion por la Junta General, las condiciones de contratacion vy el
alcance del mandato profesional.

Revisar las cuentas de la sociedad, vigilar el cumplimiento de los requerimientos
legales y la correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente
aceptados, asi como informar de las propuestas que respecto a modificacion de
principios y criterios contables puedan ser efectuados por la direccion.

Servir de canal de comunicacién entre el Consejo de Administracion y los Auditores, y
mediar en los casos de discrepancia entre los auditores y el equipo de direcciéon en
relaciébn con los principios y criterios aplicables en la preparacion de los estados
financieros.

Comprobar la adecuacion e integridad de los sistemas internos de control y revisar la
designacion y sustitucion de sus responsables.

Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinion sobre
las cuentas anuales y los contenidos principales del informe de auditoria sean
redactados de forma clara y precisa.
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6. Revisar la informacion sobre actividades y resultados de la compafiia que se formule
periddicamente en cumplimiento de las normas vigentes en materia bursétil, velando
por la transparencia y exactitud de la informacion.

7. Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores, del presente Reglamento y, en general, de las reglas de gobierno de la
Compafiia y hacer las propuestas necesarias para su mejora.

La Comision de Auditoria y Cumplimiento se reunira siempre que resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones y, al menos, una vez al afio. Una de las sesiones estara
destinada necesariamente a preparar la informacién que el Consejo de Administracién ha de
aprobar para ser sometida a la Junta General y para su inclusion en la documentacion
publica anual.

La Comision de Auditoria y Cumplimiento esta formada actualmente por:

CARGO CONSEJERO EJECUTIVO DOMINICAL INDEPENDIENTE
Presidente D. Ramoén Blanco Balin - - Sl
Vocal D. Alfredo Lafita Pardo - - Sl
Vocal D. Laureano Roldan Aguilar - Sl -

Secretario: D. Rafael Palomo Gémez

Tras la inscripcién de la escritura de fusion, la anterior Comisién sera renombrada por el nuevo
Consejo de Administracion.

Se regula también la Comisién de Nombramientos y Retribuciones que sin perjuicio de otros
cometidos que le asigne el Consejo, tendré las siguientes responsabilidades basicas:

1. Formular y revisar los criterios que deben seguirse para la composicién del Consejo
de Administracion y la seleccién de candidatos.

2. Elevar al Consejo las propuestas de nombramientos de consejeros para que éste
proceda directamente a designarlos (cooptacién) o las haga suyas para someterlas a
la decision de la Junta.

3. Proponer al Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de las retribuciones
anuales de los Consejeros (dentro de los limites establecidos en el apartado h) del
articulo 21 de los Estatutos Sociales), y de los directivos.

4. Informar en relacion a las transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos de
intereses.

La Comision debera considerar las sugerencias que le sean efectuadas por el Presidente, los
miembros del Consejo, o los directivos de la Sociedad.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunirda cada vez que el Consejo o su
Presidente solicite la emision de un informe o la adopcion de propuestas y, en cualquier
caso, siempre que resulte conveniente para el buen desarrollo de sus funciones. En todo
caso, se reunird una vez al afio para preparar a informacién sobre las retribuciones de los
Consejeros que el Consejo de Administracion ha de aprobar e incluir dentro de su
documentacion publica anual.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones esta formada en la actualidad por:

CARGO CONSEJERO EJECUTIVO DOMINICAL INDEPENDIENTE

VI-6



Presidente D. Alfredo Lafita Pardo - - Sl

Vocal D. Ramoén Blanco Balin - - S

Vocal D. José Pérez Diaz - Sl -

Secretario: D. Ventura Garcés Bruses

Tras la inscripcién de la escritura de fusion, la anterior Comision ser4 renombrada por el huevo
Consejo de Administracion.

VI.1.2. Directores y demas personas que asumen la gestion de la Sociedad al nivel mas elevado.
El actual equipo directivo de Prima Inmobiliaria esta formado por:

Presidente D. Juan F. Gomez Hall: Edad 66 afios. Co-Fundador de Prima en 1974, como
Vicepresidente, fue nombrado presidente en 1992. Asimismo, durante cuatro afios
fue Subdirector General de Bancaya Inmobiliaria, S.A., filial del Banco de Vizcaya
(hoy BBVA), y ha sido Consejero Delegado de Mackenzie Hill S.A. (1974-1977). Es
licenciado en Arquitectura por la Universidad de Londres.

Director D. Luis L6pez de Herrer-Oria: Edad 44 afios.Trabaja en Prima desde 1987. De

General 1983 a 1987 habia sido Director General y Consejero de Montajes y
Conservaciones, S.A. y entre 1982 y 1983 Adjunto al Presidente del Senado
Espafiol. Es Licenciado en Ciencias Econémicas por la Universidad Complutense
de Madrid y tiene un PMBA por la Universidad de Boulder (Colorado, EE.UU).

Director D. Rafael Palomo GOmez: Edad 42 afos. Trabaja en Prima desde

Financiero 1991.Anteriormente fue gerente de Coopers & Lybrand (hoy Price
WaterhouseCoopers), donde estuvo entre 1987 y 1991. También trabajé en BDO-
Binder Hamlym de 1984 a 1987. Es Licenciado en Ciencias Econdmicas por la
Universidad Auténoma y tiene el titulo oficial de auditor de cuentas del Ministerio de
Economia.

Tras la fusion, las personas que asumen la gestion al nivel mas seran los citados:

Equipo Directivo

Presidente D. Juan F. Gémez Hall.
Director D. Luis Lopez de Herrer-Oria
General

Director D. Rafael Palomo G6mez
Financiero

Procedentes de Vallehermoso Renta, S.A. se incorporara al Equipo Directivo después de la
fusion:

Consejero D. Fernando Rodriguez- Avial Llardente. Edad 50 afios.Comenzdé a trabajar en
Vallehermoso, S.A. en 1976, donde ha desempefiado varios cargos. Actualmente
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Delegado es Director General de Patrimonio de Vallehermoso, S.A. Desempefia asimismo el

cargo de Consejero en Integra, Sociedad de Mantenimiento Integral de Edificios y
.Ha sido miembro del Comité de Expertos del Suelo del MOPT y MA., Consejero
de Banif Inmobiliaria y Consejero Delegado en Aparcamientos Vallehermoso, S.L.
Es Ingeniero de Caminos por la Universidad Politécnica de Madrid y tiene un
Executive MBA por el Instituto de Empresa.

VI.1.3. Fundadores de la sociedad si fue fundada hace menos de cinco afios.

No procede.

VI.2.

CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LAS PERSONAS CITADAS EN

EL APARTADO VI.1:

VI.2.1.

Acciones con derecho de voto y otros valores que den derecho a su adquisicién, de los
gue dichas personas sean titulares o representantes, directa o indirectamente.

La participacion en Prima a la fecha de registro del presente Folleto de las personas citadas en
el apartado VI.1.1. y VI.1.2., a la fecha actual, es la siguiente:

Nombre Acciones Acciones % total sobre el % total sobre
poseidas representadas capital actual el capital
posterior ala
fusion

Pirosto Real Estate, S.A. 6.100.000 (1) - 15,070 5,27
Lutz Ristow (2) 6.189.326 15,290 5,35
Juan Fernando Gémez Hall 715.000(3) - 1,760 0,62
Ramaén Blanco Balin 44.819(4) - 0,110 0,04
Laureano Roldan Aguilar(5) - 2.908.602 7,190 2,52

(1)Acciones poseidas indirectamente a través del Banco del Gottardo

(2) En representacion de RSE GRUNDBESITZ BETEILINGUN, S,A.G. , sociedad propiedad de la sociedad
alemana WCM en mas de un 50%

(3) 265.000 acciones del total son poseidas indirectamente a través de Battalion, S.L., sociedad 100%
titularidad de D. Juan Fernando Gémez Hall.

(4) 19.291 acciones de las recogidas son poseidas indirectamente a través de R.B. Asesores, S.L. y
Rusticas MBS, S.L., siendo el 100% de la primera y el 33,33% de la segunda propiedad de D. Ramén Blanco
Balin.

(5) En representacion del Grupo Torras (perteneciente al Grupo KIO).

NUEVOS ACCIONISTAS TRAS LA FUSION

Nombre Acciones Acciones % total sobre el % total sobre
poseidas representadas capital actual el capital
posterior ala
fusion
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VI.2.2.

NUEVOS ACCIONISTAS TRAS LA FUSION

Nombre Acciones Acciones % total sobre el % total sobre
poseidas representadas capital actual el capital
posterior ala
fusién

D. Emilio Novela Berlin (1) - 75.011.648 - 64,96%

D. José Luis Rodriguez - 75.011.648 - 64,96%

Flecha (1)

D. Segundo Rodriguez - 75.011.648 - 64,96%

Garcia (1)

D. Jose Antonio Rodriguez . 75.011.648 - 64,96%

Alvarez (1)

(1) Los citados Consejeros representan a Vallehermoso, S.A. que tras la fusion pasara a tener el 64,96% del
capital social de Prima Inmobiliaria.

No consta a la sociedad que el resto de los Consejeros actuales de Prima inmobiliaria tengan
participacion alguna en el capital social. Asimismo, ningun directivo de Prima tiene participacion
alguna en el capital social.

No consta a la Sociedad la existencia de compras de Acciones de Prima realizadas por los
miembros del Consejo de Administracion de Prima durante el segundo semestre del ejercicio
2000.

No existe participacion de las personas citadas en el apartado VI.1.1. ni VI.1.2. en Vallehermoso
Renta.

Participacion de dichas personas o de las que representen, en las transacciones
inhabituales y relevantes de la sociedad, en el transcurso del ultimo ejercicio y del
corriente.

En el transcurso del Gltimo ejercicio y del corriente, no ha habido participacion de los Consejeros
o Directores de Prima en transacciones inhabituales y relevantes, ni han surgido conflictos de
interés entre los mismos y la Compaiiia,.

VI.2.3. Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase devengadas por las

citadas personas en el Gltimo ejercicio cerrado cualquiera que sea su causa.

VI1.2.3.1 Prima

La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion figura en el apartado h) del
articulo 21 de los Estatutos Sociales, cuyo tenor literal es el siguiente:

“Los miembros del Consejo de Administracion percibirdn una remuneracién que, como maximo,
represente el dos por ciento (2%) de los beneficios liquidos obtenidos por la sociedad en cada
ejercicio, correspondiendo al propio Consejo determinar el porcentaje concreto a distribuir entre
sus miembros, debiendo tenerse en cuenta en todo caso las limitaciones sefaladas en el
articulo 130 de la Ley, y sin que en ningln caso la cantidad anual percibida por cada uno de los
miembros del Consejo pueda ser inferior a cinco millones de pesetas, que tendra la
consideracion de dietas de asistencia. Podra asimismo retribuirse a los miembros del Consejo
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de Administracion que desempefien funciones ejecutivas mediante la entrega de acciones de la
propia Sociedad o la concesion de derechos de opcién sobre las mismas o por cualquier otro
sistema referenciando el valor de las acciones, y la aplicacion de este sistema de retribucion
requerird en cada caso un acuerdo de la Junta General de Accionistas”.

VI1.2.3.1.1 Remuneracion devengada por los miembros del Consejo de Administracion de
Prima

Los ingresos percibidos por los Administradores, en su calidad de directivos, en concepto de
sueldos y salarios, han ascendido, durante el ejercicio de 1999, a un total de ciento treinta
millones de pesetas, importes que fueron debidamente sometidos y aprobados por el
correspondiente Comité de Remuneraciones.

Por otra parte, de acuerdo con lo previsto en los estatutos de la Sociedad, la retribucién
devengada total por los siete miembros del Consejo de Administracion ha ascendido,
durante el ejercicio de 1999, a treinta y cinco millones de pesetas, por la asistencia y los
servicios prestados en su condicién de Consejeros, habiéndose pagado efectivamente
veintisiete millones de pesetas.

De la misma forma, los ingresos abonados o que se abonaran a los Administradores en su
calidad de directivos, en concepto de sueldos y salarios, ascienden, hasta el 31 de diciembre
de 2000, a un total de ciento cincuenta millones de pesetas, importes que fueron
debidamente sometidos y aprobados por el correspondiente Comité de Remuneraciones.

Asimismo, la retribucion prevista para los siete miembros del Consejo de Administracion se
corresponderd, en el ejercicio 2000, con la retribucidon minima establecida en los estatutos
sociales de Prima Inmobiliaria, es decir, 5 millones de pesetas por consejero.

No han existido ningun tipo de remuneracion devengada por los Consejeros de Prima por
servicios en otras Sociedades del Grupo.

Remuneracién devengada por los Consejeros de Administracion

(millones de pesetas) Afio 2000 Afio 1999
Sueldos

Retribucién Variable - -
Dietas 35 35
Retribucién en especie - -
TOTAL 35 35

VI. 2.3.1.2 Remuneracion devengada por Altos Directivos de Prima.

La remuneracion devengada por los altos directivos de Prima, entendiendo como tales a los
ejecutivos y Consejeros Ejecutivos, ha ascendido a:

Remuneracion devengada por los Altos Directivos Consejeros

(millones de pesetas) Afio 2000 Afio 1999
Sueldos 110 102
Retribucién Variable 40 28
Dietas(1) 10 10
Retribucién en especie - -
TOTAL 160 140

(1) Asistencia al Consejo

La remuneracion devengada por los altos directivos no Consejeros de Prima es la siguiente:

Remuneracién devengada por los Altos Directivos No Consejeros
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VI.2.4

(millones de pesetas) Afio 2000 Afio 1999
Sueldos 17 15
Retribucién Variable 7 5
Dietas - -
Retribucién en especie - -
TOTAL 24 20

VI.2.3.2 Vallehermoso Renta

No existe remuneracion alguna a los miembros del Consejo de Administracion de Vallehermoso
Renta.

Tabla VI. 2.3. Remuneracion devengada por Altos Directivos de Vallehermoso Renta.

La retribucion percibida desde el 1 de enero de 2000 hasta el 31 de diciembre de 2000, por los
altos directivos de Vallehermoso, S.A., que se han incorporado a Vallehermoso Renta ha sido de
51,8 millones de pesetas, tal y como se recoge en la siguiente tabla:

Remuneracidn devengada por Altos Directivos No Consejeros
(Millones  de Como Directivo de Como Directivo de Vallehermoso | TOTAL
Pesetas) Vallehermoso Renta (desde el 22 de agosto

(hasta el 22 de agosto de hasta31l de diciembre)
2000)

Sueldos 17,10 10,9 28
Retribucién 13,10 8,3 21,4
Variable
Dietas - - -
Retribucién en 1,5 0,9 2,4
especie
TOTAL 31,7 20,1 51,8

No existen en la sociedad altos directivos que no revistan la condicion de Consejeros.
Planes de opciones

Como se ha recogido en el apartado VI.2.3 anterior, el articulo 21.h) de los Estatutos Sociales
de Prima , reconocen la posibilidad de establecer otros sistemas de remuneracion variable a los
Consejeros.

Dichos planes de opciones se describen con mayor detalle en el apartado VI.9. del presente
Folleto Informativo.

No existen planes de opciones sobre acciones de Vallehermoso Renta Se hace constar la
existencia de un plan de opciones sobre acciones de la sociedad Vallehermoso, sociedad matriz
de Vallehermoso Renta, que fue debidamente comunicado a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, mediante escritos presentados el 25 de abril de 2000, 28 de abril de 2000, 9 de junio
de 2000, 13 de julio de 2000 y 22 de septiembre de 2000.
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VI.2.5.

VI.2.6.

Obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto de los
Fundadores, miembros anteriores y actuales del Consejo de Administracién y Directivos
anteriores y actuales.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones con los miembros del Consejo de
Administracion de Prima. La sociedad ha formalizado tres seguros de vida y accidente a favor de
los tres ejecutivos de la sociedad que comportan unas primas para la sociedad de 1.071.000
pesetas anuales en su conjunto. El capital total asegurado por estos seguros de vida es de
doscientos setenta millones de pesetas.

Las obligaciones en materia de pensiones y de primas de seguros de vida, en favor de los
miembros del Consejo de Administracion de Vallehermoso Renta, han sido integramente
asumidas por Vallehermoso, S.A., sin que Vallehermoso Renta mantenga ninguna obligacion.

Importe global de todos los anticipos, créditos concedidos y garantias constituidas por el
emisor a favor de las mencionadas personas, y todavia en vigor.

Se ha concedido a los miembros ejecutivos del Consejo de Administracion la posibilidad de
acceder a créditos concedidos por la Sociedad por un limite conjunto global de ciento noventa
millones de pesetas, a tipos de interés de mercado. Dichos créditos al cierre del ejercicio de
2000 se encontraban totalmente dispuestos. Este incentivo fue sometido y aprobado por el
Comité de Retribuciones anteriormente citado.

De la misma forma que lo dispuesto en el apartado VI.2.5 anterior, los anticipos créditos y
garantias concedidas en favor de las personas citadas anteriormente, han sido asumidos por
Vallehermoso, S.A.

VI.2.7. Mencién de las principales actividades que las personas citadas ejerzan fuera de la

Sociedad, cuando estas actividades sean significativas en relacidon con dicha Sociedad.

Se relacionan en el cuadro siguiente aquellos miembros del Consejo de Administracion de
Prima, tras la inscripcion de la escritura de fusion, que a su vez lo son en otras sociedades y en
las sociedades del grupo que se indican:

Nombre Cargo en Prima | Sociedades del Grupo | Otras Sociedades
tras la fusion Prima o del Grupo
Vallehermoso
Juan Fernando | Presidente Consejero de
Gomez Hall Vallehermoso, S.A., RSE
AG, Maag Holdings AG,
Campo Salinas, S.A. y
Prima Investment
International B.V.
Luis Lopez de | Consejero Campo Salinas, S.A.
Herrera-Oria
Fernando Consejero Director General de | Consejero de Integra,
Rodriguez-Avial Delegado Patrimonio de | Sociedad de
Llardent Vallehermoso, S.A. Mantenimiento  Integral
de Edificios.
Miembro  Comité de
Inversiones de BSCH
Activos Inmobiliarios,
S.G.lIL.C, S.A.
Emilio Novela Consejero Consejero de Consejero de:
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VI.3.

Berlin Vallehermoso, S.A. Asociacion Espariola de
Banca

BSN-Banif

Spanair

Unién Fenosa, S.A.
Viajes Marsans, S.A.
Viajes Internacional
Expreso, S.A.

Ymca Espafia, S.A.

José Luis Consejero Miembro del Comité de
Rodriguez Flecha Direccion del Grupo
Vallehermoso
Secretario de la
Comision de
Nombramientos y
Retribuciones de
Vallehermoso, S.A.

Jose Antonio Consejero Director de los Servicios | Secretario del Consejo
Rodriguez Alvarez Juridicos y de Administracion de
Vicesecretario General Integra MGSI, S.A.

de Vallehermoso, S.A.

INDICACION DE LAS PERSONAS FISICAS O JURIDICAS QUE, DIRECTA O
INDIRECTAMENTE, AISLADA O CONJUNTAMENTE, EJERZAN O PUEDAN
EJERCER UN CONTROL SOBRE EL EMISOR, Y MENCION DEL IMPORTE DE LA
FRACCION DE CAPITAL QUE TENGAN Y QUE CONFIERA DERECHO DE VOTO.

De acuerdo con la informacion que obra en poder del emisor a la fecha de elaboracion de este
Folleto existen las siguientes participaciones significativas:

SOCIEDAD % ANTES % DESPUES FUSION | Acciones Acciones  después

FUSION antes de la | de la Fusion

Fusion

PIROSTO REAL 15,070 5,28 6.100.000 6.100.000
ESTATE, S.A.(1)
KUWAIT INVESTMENT 7,190 2,52 2.908.602 2.908.602
OFFICE(2)
RSE GRUNDBESITZ 15,290 5,36 6.189.326 6.189.326
BETEILINGUN,
S,A.G(3)
VALLEHERMOSO, S.A. - 64,96 0 75.011.648

(1) Através del Banco del Gottardo
(2) Através del Grupo Torras, S.A.
(3) Sociedad propiedad en mas de 50% de WCM.

Esta previsto que tras la fusion entre Prima y Vallehermoso Renta, la sociedad
Vallehermoso,S.A., titular del 100% de las acciones de Vallehermoso Renta, formule una OPA
sobre la totalidad de las acciones de Prima Inmobiliaria, por lo que en caso de éxito total de la
misma, Vallehermoso, S.A. pasara a ser titular del 100% de las acciones de Prima.

La sociedad EC Nominees Ltd., en su calidad de custodio de valores de acciones de clientes,

confirma que ninguno de ellos es a su vez sujeto obligado de remision de comunicacion de
participaciones significativas en Prima Inmobiliaria.
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VI.4. PRECEPTOS ESTATUTARIOS QUE SUPONGAN O PUEDAN LLEGAR A SUPONER
UNA RESTRICCION O UNA LIMITACION A LA ADQUISICION DE
PARTICIPACIONES IMPORTANTES EN LA SOCIEDAD POR PARTE DE TERCEROS
AJENOS A LA MISMA.

No existen preceptos estatutarios que supongan o puedan llegar a suponer una restriccion o una
limitacién a la adquisicion de parrticipaciones importantes en la sociedad por parte de terceros
ajenos a la misma.

VI.5. PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS

VI1.5.1 Prima

La Sociedad no tiene constancia de que existan en su capital otras participaciones significativas que las
resefiadas en el apartado VI.3. anterior.

VI.5.2 VALLEHERMOSO RENTA

El 100% de las acciones de Vallehermoso Renta son titularidad de Vallehermoso, S.A.
VI.6. NUMERO APROXIMADO DE ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD.

La sociedad absorbente desconoce el nimero de accionistas que tiene. La Unica informacioén al respecto
es la asistencia a las Juntas Generales. En este sentido, el niUmero de accionistas de Prima Inmobiliaria,
presentes o representados en la Junta General Extraordinaria de Accionistas de 30 de noviembre de
2000, fue de 291, con un quérum de asistencia a dicha Junta del 66,78 % del capital social. El porcentaje
del capital flotante en el Mercado es de un 60,58%, considerando Gnicamente como capital estable, las
participaciones de los accionistas que se indican en el apartado VI.2.1 anterior.

Por otra parte, Vallehermoso Renta, cuenta a la fecha de verificacion del presente Folleto Informativo,
con un Unico accionista que es Vallehermoso, S.A.

VI.7. IDENTIFICACION DE LAS PERSONAS O ENTIDADES QUE SEAN PRESTAMISTAS
DE LA SOCIEDAD, BAJO CUALQUIER FORMA JURIDICA Y PARTICIPEN EN LAS
DEUDAS A LARGO PLAZO, SEGUN LA NORMATIVA CONTABLE, DE LA MISMA
EN MAS DE UN 20 POR 100.

VI.7.1. PRIMA INMOBILIARIA

A 31 de agosto de 2000, los principales acreedores a largo plazo de la Sociedad son dos bancos
hipotecarios alemanes:

- el Rheinhyp Hypothekenbank AG (del Grupo Commerzbank), acreedor por importe gobal
(excluyendo intereses devengados) de 34.622 millones de pesetas, con garantia hipotecaria
sobre diversos inmuebles propiedad de Prima. El vencimiento de estos préstamos, que
suponen sobre el total de la financiacion de la sociedad el 70,20%, oscila entre los 9 y los 10
afios, con un tipo de interés fijo para los 10 primeros afios que oscila entre el 5,03% vy el 6,6%.

- El Frankfurter Hypothekenbank Centralboden AG (del Grupo Deutsche Bank) es acreedor
hipotecatio a la misma fecha por un principal de 11.922 millones de pesetas, garantizados con
diversos inmuebles propiedad de Prima. El vencimiento de estos préstamos, que suponen
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VI.7.2.

sobre el total de la financiacion de la sociedad el 24,17%, oscila entre los 9 y los 13 afios, con
un tipo de interés fijo para los 10 primeros afios que oscila entre el 4,85% y el 6,75%.

VALLEHERMOSO RENTA

La Unica entidad prestamista que participa, de forma individual, en mas de un 20% de las deudas a
largo plazo es la sociedad matriz Vallehermoso, S.A., acreedor por un importe global de 34.759 millones
de pesetas, que suponen sobre el total de la financiacion de la sociedad el 59,45%, y que tienen un
vencimiento medio de 3,5 afios., con un interés del 5,567%.

VI.8.

VI1.8.1.

VI1.8.2.

VI.9.

EXISTENCIA DE CLIENTES O SUMINISTRADORES CUYAS OPERACIONES DE
NEGOCIO CON LA EMPRESA SEAN SIGNIFICATIVAS.

PRIMA INMOBILIARIA

No existen ni proveedores ni clientes que supongan un 25% de las compras o ventas de la
empresa. Vease en todo caso el capitulo V.

VALLEHERMOSO RENTA

No existen ni proveedores ni clientes que supongan un 25% de las compras o ventas de la
empresa. Vease en todo caso el capitulo V.

ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL CAPITAL DEL EMISOR.

El presente apartado del Folleto informativo se elabora a los efectos de cumplir con lo dispuesto
en la Disposicién adicional decimosexta de la Ley del Mercado de Valores, incorporada por la
Ley 55/1999 de Medidas Fiscales, Juridicas, Econdmicas y del Orden Social (BOE 30-12-1999).

Asimismo se incluye informacion sobre los planes de opciones acordados durante el ejercicio
2000.

Dentro de los objetivos y estrategia que la sociedad se fij6 para crecer, era importante que sus
empleados y directivos se sintieran satisfechos con el entorno de trabajo y con la retribucion
percibida. Este objetivo de mantener un equipo lo suficientemente incentivado en el presente y
sobre todo en el futuro es lo que ha llevado a establecer un programa de retribuciones basado
en tres aspectos: retribucion fija, retribucién variable y planes de opciones sobre acciones:

El primero y el tercero de los elementos citados afecta a todo el personal de la compafiia,
quedando la retribuciéon variable méas ligado a los directores de la sociedad en funcion de
objetivos y logros.

La Junta General de Accionistas de Prima que se adjunta como Anexo 13, celebrada el 27 de
marzo de 2.000, acordd:

Q) Ratificar y aprobar el plan de derechos de opcion sobre 300.000 acciones de la propia
sociedad concedido el 14 de septiembre de 1998 (el “Plan Ejecutivos 1998").

2) Aprobar la concesion de nuevos derechos de opcion sobre 150.000 acciones propias a
determinados directivos de la Sociedad (el “Plan Ejecutivos 2000").

3) Aprobar la concesion a todos los empleados de la compafiia, en la proporcion que sea
determinada por el Consejo de Administracion de la Compafiia, de derechos de opcion
sobre un nimero de acciones propias que no excedan de 150.000.
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En la misma Junta General de Accionistas se aprobé la modificacién del apartado h) del articulo
21 de los Estatutos Sociales, sobre retribucion del Consejo de Administracion, incorporando la
posibilidad de retribuir a miembros del Consejo de Administracion Ejecutivos con opciones sobre
acciones de la propia sociedad o sistemas asimilados para adaptarse a los requisitos previstos
por la legislacién vigente.

VI1.9.1. PLANES DE OPCIONES SOBRE ACCIONES

VI1.9.1.1 Plan Ejecutivos 1998

El Consejo de Administracion de Prima, en su reunion de 14 de septiembre de 1.998, a
propuesta del Comité de Remuneraciones aprobé un plan de opciones sobre acciones de la
propia Sociedad que afect6 a tres de sus Ejecutivos, dos de ellos miembros del Consejo de
Administracion, por un volumen total de 300.000 acciones.

El propdsito del plan de opciones es motivar a los Beneficiarios del mismo en forma tal que
piensen y actien como propietarios de la Compafiia, asi como retribuir el rendimiento
profesional excepcional, mediante la concesion a los Beneficiarios de una participacion en el
futuro crecimiento de la Compafiia en forma de Opciones de Compra de Acciones ordinarias de
la Compaifiia.

El precio de compra de las acciones es de 955 pesetas por acciéon que debera ser abonado por
el Beneficiario a Prima al formalizarse la compraventa en virtud del ejercicio de los derechos de
opcién.

El plan de incentivos esta vinculado de manera directa a la permanencia del ejecutivo en la
empresa durante el plazo minimo de dos afios y un dia, en régimen de exclusividad.

El derecho de opcion de compra podra ser ejercitado, a eleccion del Beneficiario, en cualquiera
de las dos siguientes maneras:

1. Mediante la transferencia a favor del Beneficiario de las acciones sobre las cuales se
haya ejercitado el derecho de opcién de compra.

2. Mediante el abono de la plus valia generada por accién por diferencia entre el precio de
ejercicio de la opcion (995 pesetas) y el valor medio de cotizacién de la accion durante
las 20 sesiones precedentes a la fecha de ejercicio en que se negocio la accion).

No obstante se prevén determinados supuestos en los que el Beneficiario puede consolidar sus
derechos antes de transcurridos dos afios y un dia (incapacidad permanente, total, absoluta o
gran invalidez, fallecimiento) y se prevén supuestos especiales de ejercicio o pérdida del
derecho en caso de excedencia, abandono de la empresa o despido.

Se prevén también ajustes en el precio de compra o modificaciones en la forma de ejercicio de
la opcidon de compra en funciéon de las operaciones societarias (splits, fusiones, excisiones,
aumentos de capital, reparto de dividendos, distribucion de reservas, etc) que puedan tener
incidencia en el mismo.

El plazo para el ejercicio de las opciones varia segun los directivos a los que se ha concedido la
opcion y se describe en el apartado VI.9.1.4 siguiente. Desde el momento en que pueden
ejercitarse los derechos de opcion, el Beneficiario podra ejercitarlos sobre todas o parte de las
acciones (como minimo del 10% de las acciones sobre las que se haya consolidado el derecho)
hasta la fecha de caducidad (14 de septiembre de 2008).

VI1.9.1.2. Plan Ejecutivos 2000
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La Junta General de Accionistas de Prima celebrada el 27 de marzo de 2000, a propuesta del
Consejo de Administracion y del Comité de Remuneraciones, aprob6 la concesién de nuevos
derecho de opcion sobre acciones de la propia Sociedad a tres de sus Ejecutivos, dos de ellos
miembros del Consejo de Administracion, por un volumen total de 150.000 acciones.

El precio de compra de las acciones es de 1.270 pesetas por acciéon que debera ser abonado
por el Beneficiario a Prima al formalizarse la compraventa en virtud del ejercicio de los derechos
de opcién.

El plazo para el ejercicio de las opciones varia segun los directivos a los que se ha concedido la
opcion y se describe en el apartado VI1.9.1.5 siguiente.

El plan esta vinculado a la prestacion por parte del Beneficiario de sus servicios a la sociedad en
régimen de exclusividad y plena dedicacion hasta que llegue la fecha de ejercicio.

En todo lo no previsto en el Plan Ejecutivos 2000, se aplicara lo previsto en el Plan Ejecutivos
1998.

VI1.9.1.3. Plan Empleados 2000

La Junta General de Accionistas de Prima celebrada el 27 de marzo de 2000, a propuesta del
Consejo de Administracion y del Comité de Remuneraciones, aprobo la concesion a todos los
empleados de la Compafiia, en la proporciébn que sea determinada por el Consejo de
Administracion, de derechos de opcién sobre un nimero de acciones propias que no exceda de
150.000 y por plazos comprendidos entre la fecha en que se cumplan dos afios y un dia desde
el dia de la concesidn y el décimo aniversario de la fecha de concesién.

El precio de compra de las acciones es de 1.270 pesetas por accién que debera ser abonado
por el Beneficiario a Prima al formalizarse la compraventa en virtud del ejercicio de los derechos
de opcion.

El plazo para el ejercico de los derechos de opcion ha sido establecido de forma gradual: un
tercio de los derechos podra ser ejecutables una vez transcurridos 2 afios y un dia desde la
Fecha de Concesion, un tercio de los derechos podra ser ejecutables una vez transcurridos 3
afios y un dia desde la Fecha de Concesion, y otro tercio de los derechos podra ser ejecutables
una vez transcurridos 4 afios y un dia desde la Fecha de Concesion.

Se prevén supuestos de pérdida del derecho de opcién en caso de despido de la sociedad por
causa disciplinaria y motivo procedente.

VI1.9.1.4. Informacion individualizada sobre los derechos de opcidn que corresponden a los
Administradores y Directivos segln el Plan Ejecutivos 1.998.

La informacion individualizada sobre los derechos de opcion de compra de acciones concedidos
a favor de los Administradores y Directivos de Prima, de conformidad con el Plan Directivos
1.998 es la siguiente:

- D. Juan F. Gomez Hall, Presidente y Consejero Delegado: opcion de compra sobre
165.000 acciones, a un precio de 955 pesetas por accién. Plazo de ejercicio de la
opcion desde: el 16 de septiembre de 2000 y hasta el 14 de septiembre de 2008.

- D. Luis Lopez de Herrera Oria, Consejero y Director General: opcion de compra sobre
75.000 acciones, a un precio de 955 pesetas por accion. Plazo de ejercicio de la
opcion:

- A partir del 14 de septiembre de 2001 podra ejercitar una tercera parte de
los derechos de opcion.
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- A partir del 14 de septiembre de 2002 podréa ejercitar otra tercera parte de
los derechos de opcion.

- A partir del 14 de septiembre de 2003 podra ejercitar la tercera parte
restante de los derechos de opcion.

La fecha de caducidad de los derechos de opcion sera el 14 de septiembre de 2008.

- D. Rafael Palomo Gomez, Director Financiero: opcién de compra sobre 60.000
acciones, a un precio de 955 pesetas por accion. Plazo de ejercicio de la opcion:

- A partir del 14 de septiembre de 2001 podra ejercitar una tercera parte
de los derechos de opcion.

- A partir del 14 de septiembre de 2002 podréa ejercitar otra tercera parte
de los derechos de opcion.

- A partir del 14 de septiembre de 2003 podra ejercitar la tercera parte
restante de los derechos de opcion.

La fecha de caducidad de los derechos de opcidn sera el 14 de septiembre de
2008.

VI1.9.1.5. Informacioén individualizada sobre los derechos de opcién que corresponden a los
Administradores y Directivos segun el Plan Directivos 2000.

La informacién individualizada sobre los derechos de opcion de compra de acciones concedidos
a favor de los Administradores y Directivos de Prima, de conformidad con el Plan Directivos
2000 es la siguiente:

- D. Juan F. GOmez Hall, Presidente y Consejero Delegado: opcién de compra sobre
100.000 acciones, a un precio de 1.270 pesetas por accion. Plazo de ejercicio de la
opcién desde: el 28 de marzo de 2002 y hasta el 27 de marzo de 2010.

- D. Luis Lopez de Herrera Oria, Consejero y Director General: opcién de compra
sobre 30.000 acciones, a un precio de 1.270 pesetas por accion. Plazo de ejercicio
de la opcién:

- A partir del 28 de marzo de 2002 podréa ejercitar derechos de opcion
sobre 15.000 acciones.

- A partir del 28 de marzo de 2003 podra ejercitar derechos de opcion
sobre las restantes 15.000 acciones.

La fecha de caducidad de los derechos de opcion seréa el 27 de Marzo de 2010.

- D. Rafael Palomo Gémez, Director Financiero: opcion de compra sobre 20.000
acciones, a un precio de 1.270 pesetas por accién. Plazo de ejercicio de la opcion:

- A partir del 28 de marzo de 2002 podréa ejercitar derechos de opcion
sobre 10.000 acciones.

- A partir del 28 de marzo de 2003 podra ejercitar derechos de opcion
sobre las restantes 10.000 acciones.

La fecha de caducidad de los derechos de opcion seréa el 27 de Marzo de 2010.
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VI.10.

VI.9.1.6.Informacion individualizada/agregada sobre derechos de opcién que
corresponden a Administradores/Directivos en virtud del Plan Empleados 2000.

Asciende a un total maximo de 150.000 acciones de la propia sociedad y afecta a la totalidad de
las personas que trabajan en la Compafiia, es decir, a 19 trabajadores. Tiene un plazo minimo
para comenzar a ser efectivo de dos y un dia, y en su mayoria es ejercitable parcialmente
durante un periodo de hasta cinco afios. Su duracién maxima es de diez afios y se distribuye
proporcionalmente en funciéon de los grados de responsabilidad de cada empleado en la
Sociedad. Se ha realizado su cobertura con autocartera y el precio de ejercicio se basa en el
coste medio de la misma en la fecha de su concesion.

El Consejo de Administracion de la Sociedad no ha decidido, a la fecha de verificacion del
presente Folleto Informativo, la distribucion de las opciones sobre acciones correspondientes a
este Plan.

VI1.9.2 COSTE PARA LA EMPRESA.

La entrega de la acciones como consecuencia del ejercicio de los derechos de opcion se
efectlla con cargo a la autocartera de la Sociedad y su coste ha sido periodificado desde el
establecimiento del Plan en 1.998. Dicho coste, referido al total de derechos de opcion
concedidos a Administradores, Directores Generales y asimilados y Directivos que no tienen
dicha condicion, segun lo indicado en el presente folleto, ha sido de 168 millones de pesetas,
estando los anteriores gastos provisionados.

RELACION DE LA SOCIEDAD CON LOS AUDITORES DE CUENTAS

Durante el ejercicio 1999, ni la firma auditora de las cuentas de Prima, ni otras sociedades de su
grupo, percibieron ninguna remuneracién por servicios profesionales de naturaleza distinta a los
de auditoria y revision de cuentas prestados a las distintas sociedades del Grupo Prima.
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EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL EMISOR

VIl.L1 EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL EMISOR CON POSTERIORIDAD AL 31 DE
DICIEMBRE DE 1999

VII.1. Evolucion de Prima Inmobiliaria durante los tres primeros trimestres del afio 2000

VII.1.1. Cifra de negocio

Cuenta de resultados consolidada no auditada de Prima Inmobiliaria a 30 de septiembre de
2000 comparativo con el mismo periodo del ejercicio anterior:

En millones de pesetas 30/9/00 30/9/99 % VARIACION

Ingresos por arrendamiento 4.354 3.390 28,43
Otros ingresos 20 44 (54,54)
Venta de existencias 605 5.653 (89,12)
Importe total cifra de negocio 4.979 9.087 (44,65)
Coste de ventas de existencias (261) (3.175) (91,77)
Margen bruto 4.719 5.912 (20,17)
Gastos de personal (264) (218) 21,10
Gastos de explotacion (409) (232) 76,29
Resultado bruto de explotacion 4.045 5.462 (25,95)
Variacion provision circulante (2) a7 (88,23)
Amortizacion inmovilizado (765) (635) 20,47
Resultado financiero Neto (2.026) (1.635) 23,91
Resultado de las actividades ordinarias 1.252 3.175 (60,56)
Resultados extraordinarios netos 2.779 185 1.402,16
Beneficio antes de impuestos 4.031 3.360 19,97

Impuesto sobre sociedades - - -

Resultado atribuido a la sociedad dominante 4,031 3.360 19,97

La evolucion de la cifra de negocio debe considerarse descontando el efecto puntual de las ventas de
terrenos del ejercicio anterior que alcanzaron los 5.653 millones de pesetas, teniendo esto en cuenta
observamos que los ingresos por alquileres que son el negocio estratégico de la sociedad, han crecido en
mas de un 28% en relacién con los del ejercicio anterior.

Los factores que han motivado el incremento de la cifra de negocios con respecto al mismo periodo del
ejercicio anterior son:

- Actualizacion de contratos de alquiler a precios de mercado al vencimiento de los mismos.

- Recomercializacion de espacios vacios.

- Contabilizacién completa, en el afio 2000, de las rentas generadas por los inmuebles adquiridos en el
ejercicio 1999.

Por otra parte, la politica de rotacion de activos, consistente en la venta de aquellos activos no
estratégicos o bien de aquellos activos que han alcanzado su etapa de maduracion (de los no se prevé
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obtener un incremento de rentas), han generado unas plusvalias de 2.779 millones de pesetas, lo que ha
apoyado a que el beneficio neto haya crecido un 20% méas comparado con el mismo periodo del ejercicio
anterior.

Adquisicién de nuevos inmuebles

Hasta el 31 de diciembre de 2000, Prima Inmobiliaria ha aquirido los siguientes inmuebles:

Dos naves logisticas situadas en Puerto Seco por un importe de 998 millones de pesetas, mediante
el ejercicio de una opcion de compra.

El 57,7% de la zona comercial de Parque Astur por un |mporte de 3.400 millones de pesetas. Con
esta operacion Prima Inmobiliaria incorpor6 un total de 10.515 m?a su cartera comercial.

Edificio de oficinas “Cedro”, en un proyecto llave en mano, situado en la zona empresarial Arroyo de
la Vega y provisto de 16. 300 m? por un importe de 8.550 millones de pesetas.

Nave logistica de 68.400 m*y 12 metros de altura en el entorno del denominado “Puerto Seco”, una
de las principales areas industriales del Corredor del Henares por la que se desembolsara un importe
de 3.800 millones de pesetas.

Solar sito en Sant Cugat del Vallés, en el Augusta Business Park del cinturén empresarlal de
Barcelona. Supone una inversién de 2.300 millones de pesetas en un terreno de 21.750 m% La futura
TESTA construir4 en este solar un complejo de oficinas de unos 30.000 m?, lo gue supondra una
inversion superior a los 7.000 millones de pesetas.

Venta de inmuebles

Hasta el 30 de septiembre de 2000, Prima Inmobiliaria, siguiendo con su politica de venta de aquellos
activos no estratégicos y rotacién de su cartera de inmuebles, ha vendido los siguientes inmuebles:

Paquete de cinco inmuebles pertenecientes a su patrimonio logistico-industrial por un importe de
3.700 millones de pesetas. Las naves estaban situadas en Paret del Vallés, Getafe, Coslada y dos
naves en Puerto Seco.

Edificio de oficinas de Tres Cantos, alquilado a Multiasistencia, por un importe de 1.050 millones de
pesetas.

Edificio Omni de Lisboa, una de las joint venture al 50% con la sociedad alemana RSE, que fue
vendido por un importe de 2.655 millones de pesetas, es decir, 1.328 millones de cada socio.

Edificio de oficinas situado en el Centro Comercial de la Vaguada, en Madrid, y alquilado a Alcampo,
por un importe de 3.560 millones de pesetas.

En el area comercial se vendié un paquete de oficinas bancarias alquiladas a BNP y el local
comercial de 1.300 m? de la calle General Martinez Campos de Madrid. El importe de ambas
operaciones alcanza los 1.955 millones de pesetas.

VII.1.3. Evolucion de Vallehermoso Renta durante los tres primeros trimestres del afio 2000

Cuenta de resultados consolidada, no auditada, de Vallehermoso Renta del periodo
comprendido entre el 1 de enero y el 30 de septiembre de 2000:
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(EN MILLONES DE PESETAS)

En millones de pesetas 30/9/00
Gastos

Reduccién de existencias (123)
Aprovisionamientos (4)
Gastos de personal (41)
Dotacién amortizacion (76)
Otros gastos de explotacion (148)
Gastos financieros y asimilados (200)
Gastos extraordinarios (13)
Impuestos sobre beneficios (81)
Total gastos (686)
Ingresos

Ingresos por arrendamiento 627
Venta de existencias 123
Trabajos incorporados al inmovilizado 24
Ingresos financieros 108
Beneficio enajenacion activos materiales 42
Total ingresos 924
Resultado del ejercicio 238

La cuenta de resultados de Vallehermoso Renta recoge casi de forma exclusiva las operaciones del mes
de septiembre, al haber sido incorporada durante el mes de agosto la rama de actividad correspondiente
al arrendamiento de inmuebles de Vallehermoso, S.A.. Asimismo, no se incluyen datos corporativos con el
mismo periodo del ejercicio anterior, al no tener en el mismo apenas actividad la citada sociedad (antes
Iniberica, S.A))

VI1.1.3. TENDENCIAS MAS RECIENTES EN RELACION CON LA DEMANDA, PRODUCION, ETC.

Las tendencias mas recientes de los indicadores econémicos nacionales, incrementos del PIB en torno al
4%, disminucién del paro registrado en un 3,6%, y el incremento del IPC en un 4% como consecuencia de
la subida de los productos energéticos, hacen que si bien es cierto que puede haber una cierta
ralentizacion en la evolucién de las tasas de crecimiento, la actividad econémica seguird creciendo a
mayor ritmo que los otros paises del entorno “euro” segun los datos proporcionados por el Ministerio de
Economia y Hacienda.

Por lo que respecta a nuestro sector de la economia, la demanda de oficinas se estima que seguira
siendo alta asi como de centros logistico y de superficie comercial. En este afio los precios en Madrid y
Barcelona subieron considerablemente, por poner un ejemplo, la sociedad esta alquilando superficies de
oficinas en las mejores zonas de Madrid a precios superiores a las 6.000 pts/mz. Las perspectivas
sectoriales siguen siendo buenas, la demanda para oficinas seguira manteniéndose de acuerdo con la
evolucion del crecimiento econdémico del pais, asi como la necesidad por parte de las grandes
corporaciones de centros logistico-industriales, impulsado ademéas por el desarrollo del comercio
electroénico.

Vil-4



VIl.2. PERSPECTIVAS DE LA SOCIEDAD RESULTANTE DE LA FUSION, TESTA
INMUEBLES EN RENTA, S.A.

En aplicacion de lo dispuesto por la Orden Ministerial de 12 de julio de 1993, por la que se desarrolla el
Real Decreto 291/1998, se hace constar expresamente que el contenido de este apartado se refiere a
estimaciones o perspectivas susceptibles de ser realizadas o no.

La presente ampliacion de capital, se realiza con el fin de atender al canje de acciones en la fusion por
absorcion de Vallehermoso Renta, por parte de Prima Inmobiliaria. La nueva sociedad resultante, que se
denominara Testa Inmuebles en Renta, S.A., sera posteriormente objeto de una OPA sobre el 100% de
su capital, por parte de Vallehermoso, S.A., finalizando asi la integracion de Prima en el Grupo
Vallehermoso.

VII.2.1 Estrategia
La fusion de Prima Inmobiliaria y Vallehermoso Renta creard una gran empresa dedicada al alquiler
inmobiliario. La nueva sociedad aprovechara las sinergias operativas y fiscales de ambas sociedades,

consiguiendo el fortalecimiento de su posicién competitiva.

La nueva sociedad, por dimension y tipo de negocio, exclusivamente patrimonialista, sera lider en este
segmento en Espafia.

El acuerdo alcanzado se basa en la complementariedad que presentan ambas compafiias, tanto en sus
actividades de negocio como en la naturaleza de sus activos y en su localizacion geografica. Los objetivos
de la integracion son los siguientes:

- Crear valor para el accionista, fortaleciendo la posicién competitiva y de liderazgo del grupo,
aprovechando las sinergias operativas y fiscales, mejorando la eficiencia y rentabilidad, aumentando
significativamente el tamafio del grupo y su visibilidad y reduciendo vulnerabilidad frente a los riesgos
de mercado.

- Consolidar la orientacion estratégica de las sociedades participantes mediante la creaciéon de un
grupo inmobiliario mixto y equilibrado, incrementando la estabilidad y recurrencia de los resultados.

- Consolidar significativamente en la actividad de alquileres.

La fusién tendra como resultado el fortalecimiento de la posicién competitiva de ambas sociedades y su
liderazgo en el mercado espafiol, o que, en particular, significa:

- Una oportunidad Unica de crecer significativamente en la actividad de rentas dentro del mercado
doméstico.

- Un mayor peso de las actividades de alquileres (rentas), lo que supone una mayor recurrencia y
estabilidad de resultados.

- Complementariedad geografica y por tipo de activo.

OPA de Vallehermoso, S.A. sobre Prima Inmobiliaira

De acuerdo con lo previsto en el Protocolo de Integracion, con posterioridad a la fusion de Prima y
Vallehermoso Renta, Vallehermoso, S.A. se ha comprometido a formular una Oferta Publica de
adquisicion sobre el 100% del capital de Prima que se formulara, en parte como compraventa y en parte
como canje de acciones. La contraprestacion que ofrecerd Vallehermoso sera (i) compraventa: 7 euros
por accion y (ii) canje de acciones: 13 acciones nuevas de Vallehermoso por cada 20 acciones de Prima.
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VII.2.2 Perpectivas comerciales, industriales y financieras

VII.2.3

Dada la localizaciéon predominante de los inmuebles en renta, propiedad de la nueva sociedad,
Madrid y Barcelona, y dada la escasez de superficies arrendables ofertados en el sector
econdmico en la que se encuentra la sociedad en estas plazas,hacen que, influenciados por la
fuerte demanda de espacio y la buena marcha de la economia presente y futura, las perspectivas
comerciales para la hueva sociedad sean optimistas.

Ante el exceso de demanda sobre la oferta existente, la tendencia del mercado de renta, en la
que opera principalmente la sociedad, es de una subida significativa en los precios. A medida
que se produzcan renovaciones/recomercializaciones de contratos de arrendamiento y que las
minimas tasas de desocupacion de los inmuebles de la nueva sociedad se vean cubiertas al
reflejarse nuevos precios de mercado para los mismos, mejoraran las rentabilidades de los
mismos, las perspectivas financieras para la compafiia y la valoracion de la nueva sociedad.

Dentro de la actividad de la nueva sociedad, adicionalmente a la explotacion de los inmuebles en
en renta, existira la politica de rotacion de inmuebles no considerados como estratégicos para la
sociedad. Esta politica de rotacion de inmuebles, ha sido mantenida en el pasado por la sociedad
absorbente y es creencia de la futura sociedad resultante que exista esta férmula, que
acompafiada por momentos de auge econdmicos posibilitan esta rotacion que realizandose en el
momento oportuno es fundamental para realizar beneficios, incrementar el valor de la sociedad y
medir la calidad de la gestion.

Politica de distribuciéon de resultados de inversion, de dotacién a las cuentas de
amortizacion, de ampliaciones de capital, de emisién de obligaciones y de endeudamiento
general a medio y largo plazo

A. Politica de dividendos

Durante los tres Ultimos ejercicios la sociedad no ha repartido dividendos al no cumplir los
requisitos legales.

Es intencion de la sociedad comenzar a pagar dividendos cuando se den los requisitos legales
que posibiliten su reparto y éstos sean aprobados por la Junta General de Accionistas.

B. Dotacién de las cuentas de amortizaciéon

La sociedad resultante de la fusién amortizara el inmovilizado material en funciéon de la vida util
de cada elemento y siguiendo el método lineal. Los afios de vida util estimada se situaran como
se indica a continuacion:

Afos
Construcciones 50-75
Instalaciones, mobiliario y Otro inmovilizado 4-15

C. Ampliaciones de capital y financiacion

La financiacion de las inversiones y la amortizacion del endeudamiento externo de la nueva
sociedad se realizara aplicando los recursos generados en la explotacion de los inmuebles y/o
por la enajenacion, en su caso, de alguno de ellos. Asimismo, se mantendra una politica de
apalancamiento financiero que, mediante préstamos hipotecarios y/o formulas mixtas de
obtencion de recursos ajenos, permitiran acometer nuevas inversiones sobre un entorno de 55%
al 66% de financiacion ajena y el resto de recursos propios.

En estos momentos no esta previsto que a corto plazo se realicen ampliaciones de capital para la
financiaciéon de nuevas inversiones.
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VIl.2.4 Politica de inversiones

La politica de inversiones que regira la Sociedad sera la que fue anunciada en su dia, concentrando las
inversiones en productos inmobiliarios en rentabilidad en distintos sectores pero dominando en los
sectores oficinas, industrial, comercial y por agregacion vivienda en alquiler, hoteles y residencias de
tercera edad.

La evolucion del mercado y el elevado nivel de ocupacion de los inmuebles de la Sociedad resultante
aseguran en este momento 6ptima rentabilidad inversion.

Se seguira apostando como viene siendo anunciado la diversificacién del riesgo a través de las
posibilidades que brinda la incipiente globalizacién de los mercados con la ventaja de que esta
diversificacion geogréfica ayudara a suavizar la actividad del sector.

En este dltimo apartado cabe destacar que la sociedad inici6 esta politica en el ejercicio 1998 y que
actualmente tiene inversiones en paises como Alemania, Suiza y Luxemburgo.
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