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Informe de auditoria tde cuentas anuales

A los Accionistas de
Vallehermoso, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Vallehermoso, S.A. que comprenden los
balances de situacion al 31 de diciembre de 1997 y 1996, las cuentas de pérdidas y
ganancias y la memoria: sarrespondlentes a los ejercicios anuales terminadas en
dichas fechas, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es gxpresar una opinion sobre las citadas
cuentas anuales en su conjuntd, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Vallehermoso, S.A, al 31 de diciembre de 1997 y 1986 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales
terminados en dichas fechas y contienen la informacion necesaria y suficiente para
su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados aplicadoes uniformemente.

Elinforme de gestién adjunto del ejercicio 1997 contiene las explicaciones que los
Administradores considesan oportunas sobre la situacion de ia Sociedad, Ia
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
1997. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y ne incluye la revision de
informacion distinta de la abtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Price Waterhouse Auditores, S.A.

_){i};% ) ;;_ﬁ’:a/’

-«

Lorenzo Lopez Alvarez
Socio-Auditor de Cuentas

2 de abril de 1938
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INFORME DE GESTION DE VALLEHERMOSO

o ¢+ Evolucion del Mercado y Perspectivas de Futuro

¢ Analisis de Resultados
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Inversion y Financiacion

¢ Informacion Bursatil
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CUENTAS ANUALES DE VALLEHERMOSO

+ Balance de Situacion

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

+ Informe de los Auditores Externos
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no repetir los argumentes y para 08Ik D entativos det Mﬁercado en su
reciente mvekrign asi como ‘en lash P iy
Informe de Gestién del Gripo Vall Nermoso, se ermte al CItado apartado de este
Informe Anual por ser su contenido plenamente aplicable a la Saciedad Matriz.
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E VALLEHERMOSO, S.A. (Sociedad Matriz)
Cuenta de resultados
Variacién
Millones de pesetas 1947 1996 Millenes ptas. %
Actividad de venta (1) | |
Ventas 31.822 35.762 {3.940) {(11,0)
Costes (22.750) {25.062) 2312 (9,2)
ﬁ Resultado en ventas - 9.072 10.700 (1.628) (15,.2)
Actividad de arrendamiento | |
l Ingresos 5.288 5124 164 3.2
Costes (1.442) (1.330) (112) B84
i Amortizaciones {7563) {698) {55) 7.9
Resultado en arrendamientos B 3.093 3.096 (3) {0,%)
I " "Actividad de servicios |
Ingresos 20 51 (31) {60,8)
' Gastos 0 0 0 0,0
Resultado en servicios 20 51 (31) (60,8}
Resuitados financieros | {1.768) (2.750) 982 (35,7)
' Ingresos varios 229 203 26 12,8
Gastos generales {3.145) (2.996) {149) 50
' Amortizaciones (161) (181) 20 {(11,0)
Resultados de expiotacion 7.340 _ 8.123 (783) {9,6)
' Dividendos 300 281 9 31
Provisiocnes 111 (385) 496 (128.,8)
I Resultado Cartera Valores y otros . _ 53 (45) _ 98 {217.8)
Resultado total (A.D.L}. 7804 | 7.954 (180) (2,2)
l Impuesto de Sociedades _ | , {2.354) (2.348) {5) 02
Resultado total (D.D.I.) | \ 5450 , | 5635 {185) (3,3)
l CASH - FLOW (D.D.L) . 6476 5.408 68 1,1
(1) Incluye resultados obtenidos en ventas de aclives fijgs inmobiliarios.
|
|
|



Valiehermoso obtuvo en 1997 un beneficio, después de impuestos, de 5.450 millones

de pesetas, lo que ha supt
antes de impuestos, 7.804 m

sto una reduccion del 3,3% respecto a 1996. El resultado
illones de pasetas, se ha reducido en un 2,2%.

Los aspectos mas destacables que han concurrido en la formacian y evolucion de los
resultados han sido los siguientes :

1.

ACTIVIDAD DE VENTAS

El resultado alcanzado en la actividad de ventas ha ascendido a 8.072 millones de
pesetas, lo que representa una reduccidn del 15% respecto a 1996.

La evolucion de las ventas y de la contribucién a resultados ha sido desigual entre

los distintos componentes: mientras que las ventas de patrimonio:han aumentado-

su contribucién a.los resuitados en un 32,5%, las ventas de sueio y de producto
residencial lo han reducido en-un 6,8% y en un 26,2%, respectivamente.

Por lo que se refiere al producto residencial es preciso destacar que los
resultados contablés ahora comparados proceden de coyunturas sectoriales
claramente asimétricas- como-eran las correspondientes a los ejercicios 1995 y
1996, coyunturas que aconsejaron adaptar la actividad al ritmo de la demanda.

Por tanto, la adecuacién de la- actividad a la demanda en los perigdos en que se
generaron las c;:ﬁtjrét;aﬁibneggdg las ventas que ahora se comparan es la principal
causa de la reduccion comentada en la Sociedad Matriz, por otra parte, la
estructura de las ventas caracterizada por el paulatino incremento de la vivienda
de precio mas reducilo y de la vivienda desarroflada sobre suelo mas
recientemente adquirido, esta produciendo un deslizamiento a la baja del margen
medio, habiéndose alcanzado en 1997 un 21,3% en las promociones entregadas
frente al 25% de 1996,

ACTIVIDAD DE ARRENDAMIENTOS

El resultado obtenide en la explotacion del patrimonio en alquiler ha sido de 3.093
millones de pesetas, practicamente igual al de 1996.

Los ingresos por alquileres, 5.288 millones de pesetas, han aumentado en un
3,2% consecuencia, principalmente, de un ligero crecimiento de la superficie en
explotacion y de la progresiva normalizacion del mercado de alquileres.

RESULTADOS FINANCIEROS

Los gastos financieros _netos, es decir, deducidos los gastos cargados a
produccion en el périodo. de ejecucién de ias obras y los ingresos financieros, han
ascendido-a 1.768 miliénes de pesetas, representando una reduccién del 35,7%
respecto a 1996.

Esta importante reduccién se ha debido, principalmente, a la disminucién de la
deuda media en un 8,8%, a la reduccion del coste medio en un 106% vy a los
mayores ingresos financieros derivados de la financiacion realizada a sociedades
panicipadas.
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Los gastos generales . contingan: evolucionando de

forma muy ajustada a objetivo de lograr un indice de
E:' eficiencia apropiado a la agtividad

CLASE 832

;;; 5. DIVIDENDOS!
i

Corresponden a los dwnﬁendos recibides de sociedades participadas,
7 constituyendo en los ultlm s afios una fuente recurrente de ingresos para la
i Sociedad Matriz dada la creciente actividad que se viene instrumentando a través

de aquélias .

PROVISIONES

By =3
o

El ingreso neto que ha supuestn la variacion de provisiones generado en el
ejercicio 1997 obedece, principaln ente, a la buena evolucidn de resultados de las
sociedades participadas lo que ha"permntide recuperar un saldo de 300 millones
de pesetas de provrssaﬂes dotadas en e;erctcros anteriores per depreciacion de
inversiones ﬁnancaer S. Du ja recuperacren ha superade las dotaciones
u efectuadas para riesgds y gas los y para deudores de dudoso cobfo por un
1 importe giobal de 140 miliones de .pesetas y para depreciacion de cartera por 49
" millones de pesetas.




inversién de 3.4.90 mlﬂa S5 tas desbues de reaﬁzar compras de suelo por un
importe de 9.781 millones de pesetas.

El cash-flow generado, después de impuestos, ha sido de 6.476 millones de pesetas.

La fuerte inversion realizada en el ejercicio, tanto en active inmovilizado como en
existencias, ha sido financiada con cash-flow y desinversién en un 51% y con fondo de
maniobra en un 21%, haciéndo:necesario captar recursos financieros ajenos por el
28% restante de las aplicacionés de recursos.

Los recursos propios de Valiehermoso a 371.12.97 ascendian a 82.344 millones de
pesetas (antes de ia dtstnbucn ‘gomplementaria de los beneficios del ejercicio que
acuerde la Junta General de A ipnistas), lo que supone un crecimiento de 3.084
millones de pesetas respecto a la sityacion a 31.12.96.

Dicho incremento se corresponde con la aplicacion de los resultados del ejercicio 1997
‘considerando que durante el ejercicio se ha distribuido un dividendo a cuenta de los
resultados por 1.183 millones de pesetas y que se distribuyé el dividendo
complementario del ejercicio 1986, por un importe de 1:183 millones de pesetas.

El endeudamiento financiero se ha incrementado en 4.159 millones de pesetas hasta
situarse en 41.511 millones de pesetas a 31.12.97, siendo el 75% de este
endeudamiento a largo plazo y €l 26% aplicado a financiacion de sociedades filiales.

Las principales actuaciones desarrolladas durante el ejercicio han sido las siguientes :

- Emisiones de pagarés por un importe de 11.100 millones de pesetas, al amparo
del programa de emisién registrado en la C.N.M.V. y cotizando en el mercado
secundario de A.l.AF. La déuda media de! programa ha sido de 4.016 miliones de
pesetas en el afio, siendo la:deuda final de 3.800 millones de pesetas.

-  Formaiizacion de eperaciones de cobertura de riesgo de interés en ios mercados
de productos financieros derivados hasta alcanzar a 31.12.97 un total de 6.000
miliones de pesetas; equivalente al 22% de la deuda dispuesta a tipo variable.

- Formalizacion de nuevas operaciones financieras por un importe de 1.250
millones de pesetas, materializadas en lineas de crédito de largo plazo, lo que
unido a la renovacién de-otras lineas por importe de 3.750 millones de pesetas
lleva el limite, a 31.12.97, de ias lineas de crédito a 18.500 millones de pesetas.

Por otra parte, al objeto de aumentar la flexibilidad en la disposicion de deuda, mejorar
la capacidad de adaptacién de - sus condiciones al mercado y reducir los costes, la
financiacion del circulante se ‘ha continuado realizando en mayor medida mediante
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momenito Qn_ge,gﬁamente anterio
forma costes innecesanos 'y
financiacion en las mejores condi

rompradores la disposicion de

El saldo a final de afio de prést

pesetas, paeypegenentado un
N e |

En los ultimos ejercicios Vailehermoso ha cansatldado ¥y equilibrado de forma notable

su estructura econdmica, diversificando sus activos inmobiliarios, tanto los destinados

a la promocién como los destinados a:alquiler, a la vez que ha mejorado su estructura

financiera.

sbrogables, 1.364 miliones de
gcto a 1896.

] ‘% sobre total: pasnvo A
Estructura Financiera 1997 1996 1995 1994 1993 1992
Recursos Propios 86,1 57.5 58,0 53.1 506 44.0
Recursos Ajenos a largo plazo 27.2 253 283 19.7 249 311
Recursos Permanentes 83.3 828 ' 86.3 728 75,5 751
Recursos Ajenos a corto plazo 18,7 17.2 137 272 24,5 249
Total Pasivo 1000 1000 1000 1000 1000 1000
Fondo de Maniobra 1997, 1996 1995 1994 1983 1992
Millones de Pesetas 50589 56.92-2 £3.151 42.742 50602 49.033

% sobre Activo Circulamte 64,7 68.1 T4.4 50,3 55,7 56.1

La composicion y evolucion del endeudamiente financiero es la siguiente :

. uos productos, e@Ed 094894

Millones de pesetas o Variacion 97/96
311297 311296 311295 31.12.94 31.12.83 311292 M. Ptas. %
Créditos y Préstamos 21.4%4 14752 19749 17800 19.027 19319 6.722 456
Préstamos hipotecanos B981T 8326 7147 7188 7641 11604 655 7.9
Obligaciones 5080 5000 - - 195 2757 - -
Pagarés 3.800 3.300 2300 1.650 5.000 - 500 151
Deuda con empresas dei Grupo 526 405 360 440 319 3892 121 299
Préstamos hipotecanos
subrogables 1.364 5028 5505 3325 10773 11126 (3.664) (72.9)
Descuento de efectos 386 541 397 443 514 710 {(175) {32,3)
Total 41511 37352 35458 30.846 43.469 49408 4159 11,1




INFORMACION BURSATIL

Al cierre del ejercicio 1897, la;capitalizacion bursatil de Vallehermoso ascendia a
200.908 millones de pesétas, representando. un crecimiento del 65,89% sobre el cierre
de 1996.

Vallehermoso forma parié del indice IBEX 35, representando su capitalizacion a final
de 1987 un peso sobre este indice del 0,72%.

La evolucion de las acciones de Vallehermioso en el Mercado Continuo ha sido la
siguiente durante 1997 :

Acciones Vallehermoso durante 1997
Importe efectivo contratado '

(millones de pesetas) 114.113
Dias de cotizacion 252
Cotizacion cierre ejercicio 1996 2.815
Cotizacion cierre ejercicio 1997 4.670
Cotizacion maxima 4.700
Cotizacion minima 2.740
Volumen medio diario (n° de titulos) _ 125.890
Cotizacion 1997 Dia
Maxima 4700 31.12.97
Minima 2.740 02.01.97
Media ponderada . 3.597 -
Ultima : 4670 31.12.97

Cotizacién en la Bolsa de Madrid

Indice %

170.

180.

15Q.

140.

130.

120.

100.1

20. - ‘ i L ] L ! 1 L I
312 311 28/2 a1/3 G54 3046 aose vy 29/8 30/8  3/10 28711 A2
Dias

== {BEX ~+— Qeneral -+ Vallehsrmoso

Buse 100: 31-12-190¢
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1.995 1.996 1,997

Precio de la accién {Ptas)

Maximpl ASE g4 Al 3.120 2.475 2.895 4,700
Minimo_="=""4 ; 1.100 1.980 1.665 2.100 2.740
Cierre del ejercicio 1.175 2.775 2.285 2.255 2.815 4 670

: Volumen medio diario (n®. titulos) 111.987 141.335 148.013 119,191 143.065 125.890
i Volumen anual (Efectivo) (Mill. Ptas ) 44 567 65.684 96.621 62.575 88.295 114,113
Capitalizacién Bursatil (Mill. Ptas.) 43,328 119.383 98.303 97.012 121.104 200.908
Ponderacién en el IGBM 0,85 0,53 0,74 0.70 0,61 0,53

Beneficio por accién (Ptas. /accién) 210 87 97 108 119 126

Dividendo por accion (Ptas.faceién) 50 50 50 55 55 55

Precio/Valor contable (n° veces) 0,63 1.46 1,17 1.13 1,36 2,18

Pay-out (s/resultado atribuido aj Grupo)% 24 57 52 &1 46 44

Rentabilidad por-dividendo (%) 4,26 1,80 2,19 244 1,95 1,18

PER 580 31,80 23,56 20,88 23,66 37,06

) TRATACTON
Evolucion del Precio Evmuclor:h D-Eu I.::‘ .ﬁu“r

120

100 +
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Vallehermoso, S.A.

d i
BaifhEed dsituacion.at 31
(Expresados en miliofies de p seta

4997 y 1996

0E4024089

Activo

inmovilizado
Gastos de establecimiento

Inmovilizaciones inmateriates (Nota 5)

Inmovilizaciones materiales {Nota 6)
Terrenos
Construcciones para arrendamiento
Construcciones para uso propio
Otros conceptas
Construcciones en curso
Amortizacion acumulada

inmovilizaciones financieras {Neta 7)
Deudores a largo plazo (Nota 9)

Total inmovilizado
Gastos a distribuir en varios ejercicios (Nota 4 (e)

Activo circulante
Existencias (Nota 8)

Inmuebles
Promociones en curso
Solares
Adaptacion de terrenos
Anticipos a proveedores
Provisién por depreciacian

Deudores (Nota 9)

Inversiones financieras temporales (Nota 10)
Tesoreria

Ajustes por periodificacion

Total activo circujante

Total activo

1997 1996

81 178

291 276
3023 904
53 535 52 100
727 675
605 547

6 250 4678
_((7043) (  6400)
57097 52504
26 019 17 534
2 487 548
85975 71040
527 615

5 991 7616
14 125 13 061
42930 41632
3715 4805
278 72
(__892) (1015
66147 66 171
11 370 17 199
601 160

12 18

L) -
78135 83548
164 637 155 203

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.



Vallehermoso, S.A,

Balances de situacitn al 31 de diciembre de 1957 y 1996
(Expresados en millones de pesetas)

Pasivo

Fondos propias (Nota 11)
Capital suscrito
Prima de ermision
Reserva de revalorizacion
Reservas
Beneficio del ejercicio
Dividendo a cuenta

Total fondos propios

Ingresos a distribuir en varios ejercicios (Nota 4 (g))

Provisiones para riesgos y gastos (Nota 12)

Acreedores & largo plazo

Emision obligaciones y otros valores negociables
(Nota 13)

Entidades de crégito (Nota 13)

Empresas del Grupo y asociadas (Nota 13)

Otros acreedorés {(Notas 13 y 14)

Desembolsos pendientes sobre acciones, no exigidos
{Nota 7)

Total acreedores a largo plazo

Acreedores a corto plazo
Emisiones de obligaciones y otros valores
negociables {(Nota 13)
Entidades de crédito (Nota 13)
Empresas del grupo (Nota 13)
Empresas asociadas
Acreedores comerciales (Nota 15)
Otras deudas no eomerciales (Notas 13 y 16)
Ajustes por periodificacion

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

1997 1996
2151 21511
30 345 30 345

2 147 2147
34 075 30 806
5450 5635
(1183) ( 1183)
82 345 88 261
135 171
1437 1480
5 000 5000
7 245 14 428
146 178

18 726 16 474
1 1

41 118 36 079
4031 35631
5613 5404
381 225

41 110

14 684 10726
4 852 8 203
- 3

29 602 28 202
164 637 155 203

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales,
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Valiehermoso, S.A.
CLASE 8a
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Cuentasde pérdidas y gananc : ejercicios anuales terminados el

31 de diciembre de 1997 y 1
(Expresadas en miliones de pesetas)

Gastos

Gastos de explotacién
Aprovisionamientos (Notas 8 y 20)
Disminucion de existencias (Nota.8)
Movimiento intermo entre éxistencias e inmovilizado
{Notas 6 y 8) _
Gastos de personal (Nota 18)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Variacion de fas provisiones de trafico (Notas 8 y 9)
Variacion de las pl’.Q-V-i,_S__ ne&parariesggs y gastos
Otros gastos de explotacién (Nota 20)

Total gastos de explotacién

Beneficios de explotacién

Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados (Notas 19 y 20)
Variacidn de ias provisiones de inversiones financieras
(Notas 7 (vi) y 10)
Diferencias negativas de cambio

Total gastos financieros

Beneficios de las actividades ordinarias

Perdidas y gastos extraprdinarios
Pérdidas procedentes del inmovilizado
Gastos extraordinarios

Total perdidas y gastos extraordinarios

Resultados extraordinarios positivos

Beneficios antes de im:pj_;es:tos
Impuesto sobre Saciedades (Nota 23)

Beneficio del ejercicio

1997 1996

24 385 24 541

353 ;

( 3513) 294
2 268 2230
915 878

(  70) 67
86 ( 164)

3 281 3132

27685 30978

7 246 9 426
3250 3974
( 251) 327
- 1

2 999 4 302
6 060 6674
112 47
74 -
186 47
1743 1310
7 803 7 984

(2353) (2349

5450 5635

La memona adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.



Vallehermoso, S.A.

Cuentas de pérdidas y ganancias para los ejercicios anuales terminados el

31 de diciembre de 1997 y 1996
(Expresadas en millones de pesetas)

Ingresos

Ingresos de explotacion
importe neto de la cifra de negocios {(Notas 17 y 20)
Aumento de existencias (Nota By
Otros ingresos de explotacion (Nota 20)

Total ingresos de expiotacién

Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital
Ingresos de otros valores mobiliarios y de créditos del
activo inmovilizade (Nota 20} .
Intereses intercalanos y otros gastos mcorporados a
produccion (Notas 6 y 8)
Otros intereses e ingresos asimilados
Diferencias positivas de cambio

Total ingresos financieros

Resultados financieros negativos

Beneficios e ingresos extraordinarips
Beneficios en enajenacion de inmovilizado (Nota 22)
Beneficios en enajenacion de paricipaciones en
empresas de! Grupo

Ingresos extraardinarios

Total beneficios e ingresos extraordinarios

1997 1996
34 844 39 289
- 1022

87 93

34 931 40 404
300 291
358 183
996 973
159 98

- 5

1813 1550
1186 2752
1692 1355
15 .

222 2
1929 1357

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.



Vallehermoso, S.A.

Men{‘d@_&g_ﬁ;ﬁs cuentas anuales |
de 1997 19%6 "

1. Naturaleza y actividades principales

Vallehermoso, S.A. (la Seciedad) se constituyd como sociedad anonima en

Espana el 5 de julio de 1921, por un periodo de tiempo indefinido. Por acuerdo
leral de Accionistas de fecha 22 de diciembre de 1988, la

sorcion con' Corporacion inmobitiania Hispamer,

para el Fomento de Arrendamientos, S.A.

es fusionadas revalorizaron sus activos por un

s e pesetas. '

S.A. y con Inmet
(INMOBANIF). Las
importe de 3539 r

Su objeto social y su actividad principal consisten en el desarroflo de todas
aquelias actividades dirigidas a la-adquisicion y construccion de fincas
urbanas, para su explotacion en foriria de ariendo o para su venta. La
composicion de las ventas se desgiosa en la Nota 17.

Con fecha 28 de septiembre de 1991, Ia Junta General de Accionistas aprobo
la fusion de Vailehermoso, S.A. confas sociedades participadas, directa o
indirectamente al '100%, Procyt, S.A. 'y Aliamar, S.A., mediante la absorcion de
las mismas, con el consiguiente traspaso en blogue de ta totalidad de
patrimonic social de las sociedades absorbidas. La fusion, cuya escritura se
otorgd el 27 de diciembre de 1991, se efectud tomando los valores contables
de las sociedades fusionadss al 30 de junio de 1991, sin reconocer las
plusvaiias 0 minusvalias que pudieran existir en los patrimonios de las
sociedades fusionadas.

Con fecha 2 de junio de 1994, la Junta General de Accionistas de Verisol,
S.A., sociedad participada por Vallehermoso, S.A. en un 100%, acordd
disolver sin liquidar ia sociedad por concurrir la existencia de peérdidas en ia
Cuantia establecida en el apartado 4 del articuio 260 del Texto Refundido de Ia
Ley de Sociedades Andnimas, cediendo a Vallehermoso, S.A., accionista
unico, el activo y pasivo de la citada sociedad. La integracion en
Vallehermoso, S.A. se ha efectuado tomando los valores contabtes de Verisol,
S.A. ala fecha de disolucion.

Con fecha 13 de noviembre de 1995, la Junta General de Accionistas de
Edificaciones en Madrid y Provincia, S.A. (E.M.P.S.A.), sociedad participada
por Vallehermoso, S.A. en un 99,80% acordo disolver la sociedad, cediendo a
Vallehermoso, S.A,.;;a_ccta;niswt;a-mayeritario:, parte del activo y pasivo de la
citada sociedad. La integracion en Vallehermoso, S.A. se ha efectuado
tomando los valores contables de Edificaciones en Madrid y Provincias, S.A. a
la fecha de disolucion.
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Memoria de las cuentas anuales de los ejereicios terminados el 31 de diciembre
de 1997 y 1996

2. Bases de presentacién
En cumplimiento de ta legislacion vigente, fos Administradores de la Sociedad
cUentas anuales de acuerdo con ef Plan General de
jai endo, sido preparadas a partir de los registros contables, y
estimandose gue s -aprobadas por |a Junta General de Accionistas sin
variaciones. sigr vas. Las cuentas anuales del ejercicio 1996 fueron
aprobadas en Junta General Ordinaria de fecha 13 de junio de 1997,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas
anuales, el tjc_aft__afr-;c 2 de sitiacion, la cuenta de perdidas y ganancias y esta
memoria estan expresadas en millones de pesetas.

3. Distribucién de resultidos

La propuesta d;e;distﬁhgcién de ios resultados del ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 1997, formulada por los Administradores y pendiente de
aprobacién por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Bases de reparto
Peérdidas y ganancias 5450

S 450
e —————(

Distribucién

A dividendos 2 366
A reserva voluntaria 3084

5 450

La distribucion de resultadas correspondiente al ejercicio terminado el 31 de

diciembre de 1996, efectuada durante 1997, se presenta con el detalle de|
movimiento de féridos Propios en ef Anexo Ill-de Ia Nota 11,

El Consejo de-Administracion, el 16 de diciembre uitimo acordd pagar a los

accionistas, a cuenta del dividendo que acuerde la Junta General, un 5,5% del

valor nominal de Ia accién, lo-que supone un dividendo de 27,50 pesetas por
accion.

Este reparto a cuenta ascendio a un total de 1.183 millones de pesetas.
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de 19677y 1985

Se incluye a continuacion el cuadro demostrativo de la existencia de un
beneficio suficiente; gue tuve en cuenta el Consejo de Administracién al decidir
el pago a cuenta de! dividendo del ejercicio 1997:

Importe

Resultado contable rietc a 30 de noviembre de 1997 4 454
Prevision del pago a cuenta (5,5% del valor nominal de las
acciones)
- 43.021.010 acciones x 27,50 ptas.

importe del:pago a cuenta 1183
Prevision de tesoreria del periodo comprendido entre et 30 de
noviembre de 1997 y 8se mismo dia de 1998
- Saldo de tesoreria al 30 de noviembre de 1997 11 794
- Cobros proyectados en el periado considerado 63 640
- Pagos proyectadoes en el periodo considerado

(Incluido el:pageo a cuenta) (86 280)

Saldo de tesoreria al 30 de noviembre de 1998 9 154

L.a liquidez existente en la fecha de declaracion del dividendo a cuenta es
superior al importe-bruto del-mismo, existiendo un estudio de liquidez que
abarca un periodo de doce meses posterior al mismo, y que muestra situacion
de liquidez desahogada,

4.  Principios contables y normas de valoracion aplicados

Las cuentas anuates han sido preparadas de acuerdo con los principios
contables y normas de valsracion y clasificacién contenidos en fa legistacion
mercantil y por las Normas de Adaptagion Sectorial del Plan General de
Contabilidad a las empresas inmobiliarias, que entro e vigor el dia 4 de enero
de 1995.
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Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre

de 1997 y 1996

Los principios. contables mas significativos aplicados en ia formulacién de ias
cuentas anuales son los que se describen a continuacion:

a)

b)

c)

Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que incluyen ios incurridos en relacién
con las ampliacionas de capital efectuadas, se muestran al coste, netos
de {a correspondiarite amortizacion acumulada, que se calcula utilizando
el métoedo fineal'sobre un periodo de 5 afios.

Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizade inmateria) $e valora al coste de adquisicion, y se presenta
neto de su Correspondiente amortizacién acumulada. Este epigrafe
recoge, principaimente, concesiones administrativas que se amortizan
linealmente durante el periodo de vigencia de ia concesion.

Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado materia $e presenta por su valor de coste de adquisicién
0 Coste de construceion, incluyendo la corespondiente repercusion del
solar y otros. costes:directamente imputables, excepto los inmuebles
construidos o adquiridos por la Sociedad con anterioridad a 1983 y
destinados a explotacion en régimen de alquiler que fueron actualizados
de acuerdo con lo, permitido: por Ia legisiacion entonces en vigor,
deducidas para todos ellos ias amortizaciones acumuladas
correspondientes. Asirhisme, como consecuencia de la fusion realizada
en 1988 indicada en la nota 1, {as sociedades fusionadas revalorizaron
Sus activos por un importe de 3.539 miliones de pesetas (véase Nota 11
().

En construcciones &h.curso se incluyen los costes incurridos, ademas de
todas aquellas Instalaciones y elementos que tienen caracter de
permanencia, ias tasas inherentes a la construccidn y los honorarios
facultativos del proyecto y direccién de obras. Se incluye asi mismo al
valor de las edificios y otras construcciones el valor de los solares sobre
los que se ha construido.

Los gastos financiercs directamente relacionados con la construccion del
inmovilizado material se incluyen como parte del coste de construccion
hasta la finalizagion de la obra, en la medida en que con esta
incorporacién no se Supere el valor de mercado o de reposicion, y se
Calculan en funcion de las necesidades de financiacion de la misma.

]
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d)

La amortizacion de los elementos del inmovilizado matenal se practica
sobre los vatores de ¢oste o coste actualizado siguiendo el método lineal
durante los sigiierites periodos de vida util estimados:

Afnos de
vida util

Construcciones para arrendarmiento y uso propio 50a75
Otros conceptos

i écnicas y maquinaria 10
ones, utilizje y mobiliario 10

Elementos de transporte :
Equipos para procesos de inforracion 4

Los costes de mejora que suponen un aumento en la rentabilidad de los
inmuebles en alquiler se incorporan cada afo como mayor valor de los
mismos. Por'el contrario, los gastos de mantenimiento y reparaciones del
inmovilizado matenal que no mejoran su utilizacion o prelengan su vida
atil, se cargah a las cuentas de pérdidas y ganancias en el momento en
que se producen.

La Sociedad dota las oporiunas provisiones por depreciacion de sus
inmovilizacie "'gs':mateﬁiétejs cuando existen dudas sobre la
recuperabilidad de su valor contable.

Inmovilizaciones financieras

Los valores mabiliarios de renta fija y variable figuran valorados a su
precio de adguisicion, incluidos los gastos inherentes a la compra y, en
su caso, el coste de los derechos de suscripcion.

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales individuates de la
Sociedad, las. inversiones en sociedades del grupo y asociadas son
valoradas a coste de adquisicion, detandose las oportunas provisiones
por deprectacion de ios valores mobiliarios cuando se aprecian
circunstancias de suficiente entidad y clara constancia. A estos efectos,
cuando se trata-de participaciones en capital, se provisiona el exceso del
coste de adquisicién sobre el valor teérico contable de las
participacienes, corregido por el importe de las plusvalias tacitas
adquiridas en el momento de la compra que todavia subsisten al cierre
del ejercicio.



Vallehermoeso, S.A.

Memoria de las cueritas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 1997 y 1996

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

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

Para las valores admitidos a cotizacion en un mereado secundario de
valores, cuando ef menor de ios valores correspondientes a la cotizacian
media del Gltimo trimestre y a 1a cotizacion al cierre, resulta inferior al
valor de adquisicidn, se dotan las provisiones necesarias para reflejar la
depreciacion experimentada.

Se consideran empresas del grupo aquellas en ias que se posee mas del
50% del capital social y empresas asociadas aquellas en fas que se
posee al menos ¢ 20% del capital social si no estan admitidas a
cotizacién oficial, 0 al menos ef 3% si estan admitidas.

on fecha - de marzo de 1998 se han formulado las cuentas anuales
consolidadas de Vallehermoso, S.A. al 31 de diciembre de 1997, que
muestran un resultado neto consolidado atribuido a la Sociedad
Dominante de 5.427 millones de pesetas y unos fondos propios,
excluidos los resultados netos del ejercicio, de 86.562 millones de
pesetas.

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Incluyen, principalmente, los gastos incurridos en la emision de
obligaciones convertibles Y pagarés, que se imputan a resultados
linealmente a lo largo de fa vida de la emision. Para las obligaciones que
son convertidas en acciones, se traspasan los gastos pendientes de
amortizacion en el momente de la conversién a la cuenta de gastos de
ampliacién de capital recogida dentro del epigrafe de Gastos de
Establecimiento.

#
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g)

Existencias

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

- Inmuebles: se valoran de acuerdo con el sistema de costes indicado
mas adelante para las promociones en curso o al precio de coste en
el caso de adguisicion de inmuebles ya construidos, incluyendo los
costes directamente refacionados con la compra.

- Promocienes en curso: se incluyen los costes incurridos en las
promociones inmebiliarias cuya construccion no ha finalizado. Estos
costes ncluyen los directamente aplicables a la construccion que
hayan: sido aprobados por los técnicos responsables de la direccion
de obra, los gastos correspondientes a la promocion y los gastos
financieros incurnidos durante. el periodo de construccion.

Una vez mniciada la construccion se incluye al valor de los edificios y
otras construcciones el valor de los solares sabre los gque se ha
construido.

- Sotares y adaptacion de tlemrenos: se encueniran valorados a su
precio de adquisicion, incorporando los costes directamente
relacionados con la compra. Asimisme, se incluyen como mayor
valor de los terrenos y solares sin edificar los costes de
urbanizacion, proyecto y ptaneamiento hasta el momento de la
terminacién de la obra.

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

Clientes y efectos comerciaies a cobrar

En los balances de situacion adjuntos, los saides de clientes y efectos
comerciales a cobrar incluyen los efectos descontados pendientes de
vencimiento, figurando su contrapartida por el mismo importe como
deudas con entidades de credito (véase Nota 13). Los intereses
financieros incorporados en los efectos comerciales a cobrar se registran
bajo el epigrafe ingresos a distribuir en varios ejercicios y se imputan a
las cuentas de perdidas y ganancias aplicando un criterio financiero.



Vallehermoso, S.A.

Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 1997 y 1996

h)

)]

k)

)

Los gastos relativos al descuernto de efectos se reconocen en ias
cuentas de pérdides y ganancias cuando se incurren.

Se dotan aquellas provisiones Para insolvencias que permiten cubrir los
saldos de cierta antigiiedad o &n jos que incurren circunstancias que
permitan razonablemente su calificacion como de dudoso cobro,

Provisiones:-por terminacion de obras

La provisién:para terminacién de obras recoge los costes pendientes de
incurrir en aquiellas obras cerradas para las que se han reconocido
ventas.

Préstamos hipotecarios subrogables

Los préstam.as hipotecarios subrogables se incluyen en el capitulo
Entidades de crédito de los balances de situacion adjuntos por los
importes dispuestos.

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

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por
Su contravalor en pésetas, utilizando los tipos de cambio vigentes en las
fechas en que serealizan. Los beneficios o pérdidas por lIas diferencias
de cambio surgidas en ia cancelacién de los saldos provenientes de
transacciones en moneda extranjera, se reconocen en las cuentas de
perdidas y ganancias en el momento en que se producen.

Los saldos a cobrary a Pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio
se valoran'en pesetas a tipos de cambio que se aproximan a los vigentes
al 31 de diciembre, feconociendose como gastos las pérdidas netas por
diferencias de cambio no realizadas, y difiiéndose hasta su vencimiento
los beneficios hetos no realizados.

Cortoftargo plazo

En los balz—mces de situacion adjuntos, se clasifican a corto Mazo los

activos y deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo
plazo si su vencimiento supera dicho periodo.
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P)

Indemnizaciones por despido

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

Impuesto sobre Sociedades

Ei gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada gjercicio se calcula
sobre el beneficio econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza
permanente segun los criterios fiscalés y tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las
diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos de los balances de
situacion.

Los creditos fiscales por perdidas compensables se reconocen como
impuestos anticipados hasta. el limite de los impuestos diferidos
denvados de aquellas diferencias temporales que se prevé revertiran
durante el penado de. caducndad «del derecho de compensacion.
Cualquier exceso se reconoce como menor gasto de impuesto del
ejercicio en que tiene tugar la compensacién.

Método de reconocimiento de las ventas

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

Las cardidades percividas a cuenta se registran como "Anticipos de
clientes” en el paswa de los balances de situacion.

Uniones Temporales de Empresas
Al 31 de diciembre de 1998 los estados financieros de las Uniones

Temporales de Empresas se presentan integradas en las cuentas
anuales de ia Sociedad.
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Memoria de las cueritas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 1997 y 1996

s. Inmovilizaciones inmateriales

Su detalle y movitiento durante los ejercicios 1997 y 1996 es el siguiente:

Saido ai Salde al Saido al

31.12.95 Altas Bajas 31.1296 Altas Bajas 31.12.97
Aplicaciones.nformaticas 20 2 - 22 9 - 31
Derechos sobr n

arrendamiento’fi ro 12 - (12 - - - -
Concesiones administrativas 278 - 2B0 14 - 284
310 4 (12) 302 23 - 325
Amortizacidn acumulada { 24) 5] 7 {(26) (8 - { 34)
286 {5) (5 276 15 - 291

Al 31 de diciembre de 1997 y 1996 el saldo de concesiones administrativas
recoge el derecho de explotacion de un aparcamiento en el Centro Comercial
Audioramaysiti;*‘en- Zarag 2a, durante un periodo de 50 afios, comrespondiente
a una UTE en‘la que Vallehermoso participa en un 50%. El importe que se ha
integrado en el balance de Vallehermoso corresponde a norcentaje de su
participacion.

6. Inmovilizaciones materiales

El detalie y movimiento de este capitulo del balance de situacién se muestran
en el Anexo |, que forma parte inteégrante de esta Nota.

Durante el ejercicio 1997 se han producido traspasos desde la cuenta de
existencias a inmovitizado por importe de 3.567 millones de pesetas (91
millones de pesetas en 1996).

Los traspasos a la cuenta de existencias en 1997 ascendieron a 54 millones
de pesetas, (385 millones en 1996).

La Sociedad, haciendo uso de las distintas disposiciones fiscales de
actualizacion de actives hasta 1983, incrementé el coste y ta amonrtizacion
acumulada de su inmaovilizado material por un importe neto de 7.303 millones
de pesetas. Ademds, came consecuencia de la fusion flevada a cabo en el
ejercicio 1988 (vease Nota 1), la Sociedad y las sociedades absorbidas
revalorizaron sus activos materiales por un impoarte total de 3.539 millones de
pesetas, aproximadamente (Nota 11 (i)).
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Durante 1997 se han iniciado las obras de edificacion de inmuebles cuyo

destino es la explotacion en régimen de arrendamiento dando origen a ia
: capitalizacion de gastos financieros por importe de 290 millones de pesetas
ﬂq (341 miliones en 1996).

Al 31 de diciembre de 1997, determinados inmuebles se encuentran
fé' hipotecados, en garanna de la devolucion de ciertos préstamos bancarios
obtenidos por Iz Sociedad cuyo saldo a 31 de diciembre de 1997 asciende a
8.981 millones de peséta: (&.3_26 millones de pesetas en 1996) (véase Nota
13).

&9

Durante el ejercicio 1997, la Sociedad no ha realizado trabajos para su
inmovilizado.

"". ,3;3\3 =

Al 31 de diciembre de 1997, el valor de los inmuebles destinados al

l - arrendamiento asciende & 53.535 millones de pesetas, antes de considerar la
amortizacion acumulada (52 100 millones en 1996).
E 7.  Inmovilizaciones financieras
Su composicion y movimiento durante los ejercicios 1997 y 1986 es el
g- siguiente:
Satgos al Saidas at Saldos
31,1295 Aymentos Bajas Traspasos 311296 Aumentos Bajas Traspasos 31.12.97
l Participacionss on emprasas
del grupo y asaciadas 15 326 It2 . - 15548 287 ( 154) - 15781
Créaditns 2 empresas
3 asotiadas 227 12 (289) 2638 2 588 14 644 {6 2B1) - 10951
] Otras inversiones financieras
permansntes 1 D4t - {280) - 761 3 29) - 472
Otros creditos a largo plazo 698 26 (182) - 542 4 (17 - 410
Depositos y fianzas
constifuidos 584 AN ! _ - 552 10 - - 603
! i7 886 31 (759 7638 20137 1498% (690DY - 28217
Menos provisiones (2271 __( 330)_ 3 - [ 2598) [ 45) 449 - {2138)
I Vaior neto 15 §15 31 (750) 2638 17534 14536 (645%) - 26019
' 11
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de 1997 y 1996

iy  Participaciones enm empresas dei grupo y asociadas

El detalle de fas participaciones de Vailehermoso, S.A. en empresas dal’

grupo-y asociadas se incigyer ert el Anexo il de i@ memoria, eicuai’
forma parte integrante de esta nota.
El valor tedrico contable de las participaciones mas significativas en 55!

sociedades del gnipo y asociadas resulta de las cuentas anuales
auditadas o revisadas por auditores independientes al 31 de diciembre
de 1897 y 1996. Los informes de auditoria o de revision limitada no
presentan-ingidencias significativas en relacién conlas cuentas anuales
de Vallehermoso, S.A. tomadas en su conjunto. Para el célcuto del vaior
teorico contable no se han tenido en consideracion las plusvalias tacitas j
existentes en dichas sociedades ai cierre del ejercicio. No obstante han

idas en. cons:derac:on por los Administradores de la Sociedad
para el cal -ula de la provisién por depreciacion de ias ihversiones g
financieras aquellas plusvalias tacitas existentes en el momento de la
ompra que todavia subsisten al cierre del gjercicio (véase nota 4 (d)).

Durante 1937 se ha constituido una sociedad, Vailepark Inc., con una 3
aportacion de 186 millones de pesetas. Esta sociedad tiene domicilio )
social en Nueva York, y esta destinada a la adquisicion de inmuebles. ;j‘_]

iy  Créditos a empresas asociadas

3

i
Cabe destacar como préstamo significativo a 31 de diciembre de 1997 el 1
concedide a Indumob, S.A. por importe de 6.860 millones de pesetas,
financiacion necesaria para ta adquisicion de un inmueble.

Ei epigrafe “Créditos a empresas asociadas” ha tenido un volumen de
operaciones muy elevado durante el ejercicio, como consecuencia de fa _
obtericion de t6da la financiacion del grupo por Vailehermoso, S.A. y .
cesion de créditos a las sociedades del grupo a ur tipo de interés de
mercado.
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Otras inversiones financieras permanentes

El detalle es el siguiente;

Acciones no cotizadas
Otras participaciones

Millones de pesetas

1997 1996
449 741
23 20
472 761

El detalle de Acciones no cotizadas al 31 de diciembre de 1997 y 1996,
representado por participaciones accionariales inferiores al 20% es el

siguiente;

Nova lcarig, S.A.
Europroperty Sicav, 5.4
Otras

Millones de pesetas
Valor neto  Valor tedrice

Nova lcaria, S A.

Inursa fbérica, S A
Europroperty Sicav, § A
Otras

Coste-al- Provisiénal- contabide al contabfe al
31.12.97 31.42.97 31.12.97 31.12.97
21 - 21 21
188 - 396 417
32 - 32 S2
449 - 449
Millones de pesetas
Valor nete  Valor tedrico
Coste al  Provisién al contable al contable af
31.12.98 31.12.96 31.12.96 31.12.96
21 - 21 21
175 (36) 139 78
510 - 510 519
35 - 35 52
741 {36) 705
13
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Nova Icaria, S.A. se dedica a la promocién inmobiliaria. La inversion en
Europroperty Sicav, representa la participacion en un proyecto
inmobiliario en diferentes paises europeos con importantes socios
extranjeros, en ia que la Sociedad mantiene perspectivas favorables.

Durante 1998, se produjo la disminucién del importe de ta participacién
en Nova lcania, 5.A. como consecuencia de fa segregacion parcial de
parte del patrimonio de dicha sociedad y la constitucion de seis nuevas
sociedades atribuibles a cada uno dé-los socios participes. La sociedad
atribuida @ Vallehermoso, $.A. es Nisa V.H., S.A. con un capital social de
189 millones de pesetas, mismo importe en que se ha reducido la
participacion: Esta participacion esta registrada en el epigrafe
“Participaciones en empresas. de! grupo y asociadas”.

En el ejercicio 1997 la sociedad ha procedido a ia venta de su
participacion-en Inursa Ibérica, S.A., cuyo valor neto contable era de 139
millones de pesetas. Dicha operacion arroja unas pérdidas de 768
millones de pesetas.

Con fecha 22 de diciembre de 1996 el Consejo de Administracion de
Europroperty Sicav, S.A. decidio la anulacién de acciones emitidas,
reintegrando en efectivo ‘el valor de las mismas por importe de 114
millones de-pesetas con fecha 4 de marzo de 1997.

Al 31 de diciembre de 1997 todas las partidas del balance de las
Uniones Temporales de Empresas se encuentran integradas en cada
partida correspondiente del balance de Vallehermoso, S.A., enla
proporcidn que-le corresponde,

Como consecuentia de esta incorporacién, el beneficio del ejercicio 1997
ha disminuido en aproximadamente 7 millones de pesetas.

Otros créditos a largo plazo

La partida mas significativa, de 150 millones de pesetas, corresponde a
un crédite a Ducoy, S.A.. Esta sociedad adquirié unos terrenos situados
en |a localidad de Dos Hermanas, en Sevilla a Urocer, S.A. (sociedad
perteneciente al Grupo hasta 1994), Este crédito tiene garantia
hipotecaria de estos terrenos.

También recoge préstamos al personal de la Sociedad y comite de

direccion para la compra de acciones y obligaciones de Vallehermosa,.
S.A., adquisicion de vivienda y otras finalidades sociales.
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v)  Depésitos y fianzas constituidos
Deposites y fianzas constituidos recoge, principalmente, el 90% de las
fianzas cobradas por arrendamientos, que han sido depositadas en el
Instituto de ia Vivienda.

vi}  Provisiones sobre inmovilizaciones financieras

El movimiento de ia provisidn durante los gjercicios 1997 y 1996 fue el

siguiente:

1997 1996
Saldos al 1 de enero 2 598 2271
Dotaciones 49 330
Reversion excesos ¢ 3C0) ( 3)
Cancelacién ( 149) -
Saldos al 31 de diciembre 2 198 2 598

Existencias

El valor de las existencias en curso de la Sociedad al 31 de diciembre de 1997
y 1996 incluye gastos financieros par un importe de 199 y 303 millones de
pesetas, habiéndose incorporado durante los ejercicios 1997 y 1996 unos
costes de 706 y 663 millones de pesetas, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 1997 y 1996, parte de los inmuebles Y promociones en
Curso se encuentran hipotecados en:garantia de Ja devolucién de los
préstamos bancarios subrogables obtenidos para financiar ta actividad
especifica de promocion (véase Nota 13).

Durante el ejercicio 1996, ta Sociedad doté una provision por depreciacion de
existencias por impoerte de 100 millones de pesetas, por el exceso del valor
contable de determmadas existencias sobre el valor de mercado, no existiendo
dotacion a la provisién por depreciacion de existencias en 1997

Durante el ejercicio 1997 se han vendido parte de dos promociones, Son Veri
y Poligono A 12 Fase en cuyas ventas se han revertido 123 millones de
pesetas de provision por depreciacién de existencias dotada en ejercicios
anteriores.

15
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Un detalle de ia variacion de existencias durante los ejercicios 1997 y 1996, sin
incluir los anticipos a proveedores ni la provisién por depreciacion de
existencias, es-Eomo- sigue:

1997 1996
Existencias iniciales 67 114 66 094
Aprovisionamientos 24 365 24 541
Coste de ventas {21 205) (22 815)
Movimiento intérpo-entre existencias e inmovilizado { 3513) 294
Existencias finales 66 761 67 114

9. Deudores
El detalle de los deudores es CoOmo sigue:
1997 1996
A targo plazo
Clientes - Empresas del Grupo 1735 -
Clientes - Efectos comerciales a cobrar 561 548
Administraciones publicas 191 -
2 487 548
A corto plazo
Clientes - Compradores 7 576 12676
Clientes - Efectos:comerciales a cobrar 2821 2747
Clientes - Empresas del grupo y asociadas 137 542
Clientes - Arrendamientos 184 273
Clientes - Efectas comerciales impagados y
dudoso cobro 83 117
Otros deudores 797 582
Administraciones: publicas 16 473
11614 17 410
Menos, provisiones pata insolvencias ( 244) ( 211)

11 370 17 199
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Un detalle de los vencimientos de los efectos comerciales a cobrar a largo
plazo al 31 de diciembre de 1997 y de 1996, es el siguiente:

A dos anos

A tres anos

A cuatro anos

A cinco anoes

A mas de cinco anos

1897 1996
428 379
47 67
34 37
24 27
28 38
561 548

El movimiento de la provision para insolvencias durante los ejercicios 1897 y

1996 ha sido el siguiente:

Saldos al 1 de enero
Dotaciones del ejercicio
Cancelaciones de saldos

Recuperaciones de saldos provisionados

Saldos al 31 de diciembre

17

1997 1996
211 209
53 172

{ 20} -
. (170)
244 211
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Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 1997 y 1996

10.

Los saldos deudores con Administraciones Publicas son los siguientes:

1997 1996
Hacienda Publica, deudora a largo plazo
impuesto anticipado sobre beneficios a largo plazo
(Nota 23) 191 -
191 -
Hacienda Publica, deudora a corte plazo
Impuesto anticipado sobire beneficios a corto plazo
(Nota 23) - 186
Impuestos 96 - 266
Diversos conceptos N 2 2
IGIC soportado 14 19
16 473

Durante el ejercicio la sociedad a reclasificado a largo plazo el impuesto sobre
beneficios anticipados. por.importe de 191 millones de pesetas,
correspondiente al efecto impositive de las diferencias temporales de la
sociedad en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y
fiscales {vease nota 23).

Inversiones financieras temporales

A continuacion se presenta un detalle de las inversiones financieras
temporales:

Milienes de pesetas

1997 1996

Pagarés 450 -

Imposiciones a cortp plazo 151 158
Depositas y fianzas

constituidos - 2

601 160
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11.

A 31 de diciembre de 1997 el epigrafe "Imposiciones a corto plazo” incluye
un prestamo concedide en julio de 1995 por importe de 151 millones de
pesetas, con garantia hipotecaria de una finca. £! vencimiento del préstamo
se produjo en julio de 1996. Dicha garantia hipotecaria se ha ejecutado yla
sociedad va a recuperar ef-importe prestado durante el ejercicio 1998,

Asi mismo recoge un pagaré con vencimiento el 30 de noviembre de 1 998,
pendiente de cobro de la venta dela parcela RE-3 de Arroyo de la Vega
producido en el gjercicio por importe de 450 millones de pesetas.

Fondos propios

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

Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 1897 y 1996 el capital social de la Sociedad esta
representado, por 43.021.010 acciones al portador de 500 pesetas
nominates cada una, totalmente suscritas y desemboisadas. Todas las
acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

La composicion del accionariado de Ja Sociedad en 18897 y 1996, segun
las notificaciones recibidas del Banco Central Hispano ¢l 6 de marzo de
1988 y el 7 de marzo de 1997 respectivamente, es la siguiente:

% de participacion
1997 1996
Directa Indirecta Directa Indirecta

Banco Central Hispanoamencano, S A 26,07 0,01 26,17 0,03
Otros, con participaciones inferiores al 3% 73,92 - 73,80 -
99 99 - 0,01 99,97 0,03

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

Al 31 de diciembre de 1997 v de 1996, la totalidad de las acciones
emitidas y puestas en circulacion estan admitidas a cotizacion en el
Mercado Continue de la Bolsa.
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Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 1997 y 1996

Prima de emisién

La prima de emision, originada come consecuencia de los diversos
aumentos de capitai social, y por la fusién realizada en el ejercicio 1088
(véase Nota 1), tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los
mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad, incluyendo su
conversion en capital social.

Reserva restringida Ley de Presupuestos 1983

Recoge reservas no distribuibles, una vez transcurrido el periodo de
capitalizacion de |a actualizacion de balances realizada ai amparo de la
Ley de Presupuestos de 1983

El saldo de esta cuenta ha sido traspasado integramente a reservas

voluntarias en; el gjercicio 1996, en aplicacion a lo establecido en Ia
disposicion transitoria decimoctava del Impuesto de Sociedades.

Reserva iegal

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

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

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

Fondo de Prevision para Inversiones

g
-
-

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

B

El saldo de esta cuenta puede sef destinado a la compensacion de
pérdidas o a la ampliacion de capital, pudiendo, en su caso, dotarse

simulténeamente la reserva legal. El saldo de la cuenta pendiente de
aplicacion: puede ser d;stnbuudo sin devengo de impuestos, a medida

que se enajenen los actwos en.que se ha invertido el fondo o a medida

-

s =

3
i

4 que estos activas-se vayan amertizando.
l g. Previsién libertad de amortizacién

Acogiéndose a las disposiciones sobre libertad de amortizacion
contenidas en el Real Decreto-Ley 2/1985, la Sociedad doto una
amortizacion fiscat complementaria de. 288 mitlenes de pesetas sobre las
adquisiciones de elementos de inmovilizado materal nuevo, efectuadas
o comprometidas en el periodo comprendido entre el 9 de mayo y el 31
de diciembre de 1985.

El saldo de esta cuenta se disminuye mediante el traspaso a las reservas
voluntarias, por jos importes de ias amortizaciones efectivas que se
practican en cada sjercicio en funcion de la vida util de los elementos del
inmovilizado afectos a esta prevision. Las citadas amortizaciones no
tendran la consideracion. de gasto deducible a efectos fiscales.

El saldo de esta cuenta se traspaso¢ integramente a reservas voluntarias

en el ejercicio 1996, como consecuencia de la venta de los inmuebles a
los que eran de aplicacién dicha disposicién.
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h. Reservas voluntarias ‘

Las reservas voldntarias son de libre disposicion, salvo por el importe de 5
81 y 178 millones de pesetas por el-que figuran en los balances de ,;«%
situacion al 31 de diciembre de 1997 y 1996, respectivamente, los gastos
de establecitniento'y ampliacion de capital.

i. Reserva de fusién por revalorizacion Ley 7641980

Con motivo de la fusién aprobada por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de Vallehermoso, S.A. de 22 de diciembre de 1988 (véase
Nota 1) y al amparp del régimen fiscal-establecido en la Ley 76/1980 de ‘
26 de diciembire, sobre Régimen Fiscal de las Fusiones de Empresas, la 3
Sociedad y las‘sociedades absorbidas procedieron a revalorizar 2
determinados elementos patrimoniales (véase Nota-6), por un importe

global de 2,147y 1292 millones de pesetas, respectivamente. Este A
Gltimo importe fue eliminado en el procesoc de fusion. jus

En ta Ley 76/1980 se establece que los activos acogidos a estos 5
beneficios fiscales no podran enajenarse en un periodo minimo de cinco
afios a partir de ta fecha de revalorizacion, y no impone ninguna otra
restriccion parata libre disponibilidad defa "Reserva por revaiorizacion
Ley 76/1980".

i- Cantidades pagadas a cuenta de! dividendo del ejercicio 1997 @

El Consejo de Administracion acordd el 16 de diciembre de 1997 el pago
a cuenta de los résuitados de 1997 de 1.183 millones de pesetas (véase
Nota 16). Esta distribucién fue formulada a partir def resultado contable
neto a 30 de noviembre de 1997 por importe de 4.454 millones de
pesetas y del estado de tesoreria del periodo de un ano a partir de la
fecha dal;‘aauecdcji-:;ue contempla un saldo de tesoreria suficiente para
repartir dicho importe. (Véase Nota 3).
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Asimismo, e} Consejo de Administracién acordo el 18 de diciembre de
1996 el pago a cuenta de los resultados de 1996 de 1.183 miliones de
pesetas (véase Niata- 16). Esta distribucion fue fom_:u!apa a partir de la

12.  Provisiones Para riesgos y gastos

1997 1996
Saldos al 1 de enero 1490 2260
Dotaciones 271 307
Aplicaciones { 324) (1077)
Saidos al 31 de diciembre 1437 1490

El detalle de Jas provisiones para resgos y gastos es el siguiente:

1987 1996

Para responsabilidades (otros impuestos) 436 453
Provisién para otros riesgos. gastos e impuestos 1001 1037
1437 1490

Durante 1997 se ha procedido a revertir diversas provisiones por 125 millones
de pesetas (695 millones en 1896) que se dotaron para cubrir determinados
riesgos, gastos e impuestos, como consecuencia de los pagos efectuados
para tales finalidades. Asi-mismo; parg ei’mismo concepto la sociedad ha
dotado en 1997 un importe de 86 millanes de pesetas (125 millones en 1996).
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13. Préstamos y deudas financieras

Su detalle es el siguiente*

Pagarés

Obligaciones

Préstamos hipotecarios subrogabies
Créditos y préstamos

Descuento de efactos

Deudas con empresas del grupe

Subtotal
Intereses devengados-

Total
Menos, vencimientos a tcosto plazo

Total deuda a largo plaze

Tipo de Tipo de
interés medio interés medio
1997 1996
5,95% 8,38%
B,90% B,90%
7,06% 8,65%
8,51% 10,31%
5,55% 7.63%
6,23% B72%

Miilones de pesetas
1997 1996

3800 3 300
5000 5000
1364 5028
30 455 23078
366 541
526 405

41511 37352

270 4

41 781 37 783

{3108 516) _ { 8618)

31 265 28 165

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

1997

1898

1999

2000

2001
Posteriores

Total

1997 1996

- 9 187

10 246 1518
3 553 593
3226 208
5989 5013

18.497 20 833

41 511 37 352

Los prestamos hipotecarios subrogables se encuentran garantizados mediante
hipotecas sobre existencias {(véase Nota 8).
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Dentro del epigrafe “Créditos y préstamos” se encuentran registrados
préstamos hipotecarios par importe de 8.981 millones de pesetas, los cuales
Se encuentran garantizados mediante hipotecas sobre inmovilizaciones
materiales (véase Nota 6).

Las deudas con et Banco Centrai Hispano, principal accionista de la Sociedad,
son las siguientes:

1997 1996
Préstamos hipotecanios subrogables 796 2997
Préstamos hipotecarios 7 658 7 001
Prestamos - 3111
Créditos 1786 426

10 240 13 535

Durante el ejercicio 1998, la sociedad suscribio operaciones de cobertura de
resgo en variacion del tipo de interés, operaciones que se mantienen a 31 de
diciembre de 1997. Las instrumentos utilizadoes, Caps y Collar, permiten que a
31 de diciembre de 1997, ia deuda financiera variable se encuentre protegida
en un 22% frente a posibles alzas en ios tipes de interés.

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

Protegida:
Con CAPs (1) 3000
Con Collar (2) 3 000
6 000

(1) Vallehermoso comprador (Tipo medio ejercicio: 7.667%)
(2) Vallehermoso cemprador del cap/vendedor del floor {Tipo cap-floor:
6,46%-4 8%}

25



Vallehermoso, S.A.

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

de 1997 y 1996

14. Otros acreedores a largo plazo

Este capitulo del balance de situacion recoge, ademés de la parte a largo
plazo de! préstamo concedido per el Banco Vitalicio de Espafa y la Estrelta,

S.A. en un.75% 'y 25%, respectivamente, (8.874 millones de pesetas en 1997 y

8.559 millones de pesetas en 1906), efectos a pagar a largo plazo, de los que
la mayor parte vencen en el plazo de dos afos. También incluye fianzas y

depodsitos recibidos.

Asimismo recege el vencimiento a largo plazo por 3.500 millones de pesetas

correspondientes a{a compra de un solar.

También recoge el importe reclasificado a largo plazo en este periodo del
Impuesto sobre beneficio diferido por importe de 2,994 millones de pesetas,

correspondiente al efecto impositivo de las diferencias temporales de Ia

sociedad en el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos contables y

fiscales (véase notas 16y 23).
15. Acreedores comerciales

Su detalle es el siguiente:

Anticipos de clientes

Proveedores

Contratistas

Retenciones a contratistas

Acreedores por prestacion de servicios
Efectos a pagar a proveedores

Efectos a pagar a proveederes de solares

26

1997 1996
6 766 4292
2573 1496

436 373

1110 930

312 317

1754 2342

1733 9768
14 684 10 726
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16. Otras deudas no comerciales a corto plazo

Su detalle es et siguiente:

1997 1996

Administraciones publicas 1044 4 984
Otras deudas - &
Proveedores de inmovilizado 72 -
Dividendos a pagar {Nota 11 (j)) 1183 1183
Prestamos 493 454
Provisidn por terminacion de obras 2 060 1576
4 852 8 203

Los saldos acreedores de Administraciones publicas son los siguientes:

1997 1996
Hacienda Puablica acreedora
Por IVA (pagos a cuenta) 15 151
Por ITE 4 8
Por retenciones 101 86
Impuesto sobre Sociedades (Nota 23) 627 1864
Impuesto sobre beneficios diferido (Notas 14 y 23) - 2 587
Oftros conceptos 266 261
Seguridad Social 31 29

1044 4 984
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17. Importe neto de ia cifra de negocios

La distnbucion del importe neto de Ia cifra de negocios de los ejercicios 1997 y

1996, por actividades, es como sigue:

1997 1996
Ventas de edificaciones 25197 29 071
Ventas de terrenos y solares 4117 4 879
Ingresos por arrendamientos 5288 5124
Ingresos por prestacion de servicios 242 215
34 844 39 289
La totalidad de las ventas se han producido en territorio nacional.
Las ventas realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la
Nota 20 '
18. Gastos de personal
Su detalle es el siguiente:
1997 1896
Sueldos, salarios y asimilados 1964 1931
Cargas sociales 304 299
2 268 2 230

28

- i



PR sy By v

pocar v
PORs 3

de 1997y 1996

0E4024057

os terminados ei 31 de diciembre

18.

El numero medio de empieados de Ja sociedad durante los gjercicios anuales
terminados en 31 de diciembre de 1997 y 1996, distribuido por categorias, ha

sido el siguiente:

Direccion

Técnicos y titulados superiores
Administrativas

Operarios y subaitemos

Total

Gastos financieros y gastos asimilados

Su detalle es el siguiente:

Por deudas con empresas del grupo y asociadas
{Nota 20)
Por deudas con terceres y gastos asimilagos

29

1897 1996
43 43

57 55
107 108
45 49
252 255
1997 1996
26 38
32424 3936
3 250 3 974
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20.

21.

Transacciones con empresas del grupo y asociadas

Las principales transacciones realizadas por la Sociedad con empresas del

grupo y asotiadas han sido las siguientes:

Empresas del Grupe Empresas asociadas

1997 1996 1997 1996

Ingresos
Ventas netas y arrendamientos 1806 691 - -
Otros ingresos de-explotacion 127 3 - 10
Ingresos por intereses 412 149 - -
_2345 953 - 10

Gastos

Compras netas 888 482 1050 1152
Otros gastos de explotacion 36 393 - 17
Gastos por intereses {Nota 19) _ 26 38 - -
950 813 1050 1169

Remuneraciones y saldos con miembros del consejo de administracion

Las remuneraciones devengadas por. los-miembros-del-Censejo-de-
Administracion durante los ejercicios 1997 y 1996 y los saldos mantenidos al

cierre de diches ejercicios; han sido los siguientes:

Sueldos y dietas
Otras remuneraciones

Créditos

1997 1996
207 194
84 77
291 271
78 84

Los creditos devengan intereses comprendidos entre el 0% y el 3%.

30

gt ] e



0E4024054

Wi Vallehermoso, S.A.
- MemBliaSdelds cuentas anuaie¥de-10 Bios terminados el 31 de diciembre
j de 1997y1996

22 Beneficios en la enajenacion de inmovilizado

E! detalie es el siguiente:

1997
Precic Valor neto
de venta contable Beneficio

2 507 817 1690
Venta de viviendas 2 507 817 1680
3 1996

Precio Valor neto
de venta contable Beneficio

Venta de viviendas 1811 458 1353

1811 458 1 353

Adicionalmente, durante el ejercicio 1997 se han realizado ventas de otro
inmovilizado que originaron un beneficic de 2 millones de pesetas (4 millones
en 1996).

23. Situacion fiscal

La Sociedad presenta anuaimente una declaracion a efectos del Impuesto
sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la legislacion
fiscal estan sujetos a un gravamen del 35% sobre |a base imponible. De ia
cuota resultante pueden practicarse determinadas deducciones por
inversiones y creacién de empleo.
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Vallehermoso, S.A.
Memoria de las cuentas anuales de los ejercicios terminados el 31 de diciembre _
de 1997 y 1998 j
Debido al diferente. tratamiento que Ia legislacion fiscal permite para
determinadas operaciones, ej resultado contabie difiere del resultado fiscal A
continuacion se inclye una conciliation entre of beneficio contable de
ejercicio y el beneficio fiscal estimado Por la Sociedad: s;lgf
1997 1996
Resultado contabie dal. ejereicio, antes de impuestos 7 803 7 984 ’ﬁ
Diferencias_-.permane'ntes ( 647) ( 899)
Base contabie del impuesto 7 1§§_ 7 085
Diferencias temporales originadas en ef gjercicio (1.1486) (_377) J
Base imponible fiscal 6 010 6 708
Cuota al 35% 2104 2348 ! |
Deduccién doble imposicién. Dividendos { 105) { 102)
Deducciones Por inversiones. Activo fijo - ( 29 ’ig
Deducciones inversiones extranjero (__46) E
Cuota liquida 1953 2217 ]
Retenciones Y Pagos a cuernita (1.326) (_353)
Impuesto sobre Sociedades aingresar {nota 16) 627 1864 jﬁ’

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

1997 1996
Base contable por 35% 2 504 2 480
Deducciones y otros (_161) _ (1371 K
Gasto del ejercicio 2 353 2 349 ]
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MembHANMelds cuentas anuale
de 199751996

o

QSN

T O0BE4024053

oRAos terminados el 31 de diciembre

Las diferencias permanentes de la Sociedad proceden, principalmente, por
importe de 385 millones de pesetas.en 1997 (359 millones de pesetas en
1996) de la correcc netaria de las plusvalias obtenidas en la venta de
activos fijos, netas.de la.amontizacion de la provision por libertad de
amortizacion (véase nota 11 (g)) y de otras diferencias permanentes.

La Sociedad tiene el compromiso de mantener durante cinco arios los activos
fijos afectos a la deduccién por inversiones.

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

1957 1956
Impuesto  Impuesto impuesto Impuesto
Piferencia  anticipado diferido  Diferencia  anticipado  diferido
tempoiat {Nota7)  (Notat4) temporal {Nota 8) (Nota 15)

Saldo apenura 6 853 (1B6) 2 587 6 486 ( 20} 2290
Armortizacion acelerada de |a wversion
efectuada en inmuebles en 1a Villa

Olimpica de Baﬂ_:.lo’pﬂ ¥y EAp:92 { 143 - { 50 ( 143) - [ S0
Contrato segura rentis { 125} { 44) - ( 401) (140} -
Provision dudosa cobro ] 26 - (A ( 26) -
Reinversion venta inmevilizado dedurida [a

COITeccion monmtaria 1303 - 457 994 - M7
Reversion provision carera 38 13 - - - -

8009 {191) 2954 6 863 (186) 2587

Las diferencias temporales de la Sociedad proceden, fundamentaimente, por
importe de 1.303 millenes de pesetas (994 millones de pesetas en 1996), por
el diferimiento de las plusvalias netas de la comreccién monetaria obtenidas en
la venta de activos fijos objeto de futuras reinversiones. Las reinversiones
deberan efectuarse en el plazo legal y en bienes de la misma naturaleza.

Al 31 de diciembre de 1997 la sociedad no tiene pendientes de aplicacion
deducciones por inversiones.
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Como se in,diga'_en
fusion por absg

ejercicio 1991 la Sociedad realizg una
Procyt, S.A. Yy Aliamar, S.A. Dichg
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Vallehermoso, 8.A.

: MenifZ B las cuentas anualésdeiibs ios terminados el 31 de diciembre
' ] de 199774996
] 24. Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 1997 y 1996a Sociedad ha prestado avales ante
entidades bancarias y organismos publicos segun el siguiente detalle:

1997 1996
;] A empresas del Grupo 7 600 7 4386
A empresas asociadas 3125 3 096

iy
[P

10 725 10 532

25. Cuadros de financiacion

N €
[ P

Los cuadros de financiacién de los ejercicios 1997 y 1996 se presentan en el
Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta Nota de la memoria de las
cuentas anuales.
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Anexo IV (Pagina 1 de 4)

Cuadros de financiacién para los ejercicios anuales terminados en 31 de
diciembre de 1997 y 1996
(Expresadoes en millones de pesetas)

Aplicaciones 1897 1996
Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizaciones materiales 2707 3239
Inmovilizaciones financieras
Empresas del grupo y asociadas (Nota 7) 290 312
Otras inversiones financieras (Nota 7) 14 695 2687
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 5) _ 23 4
17 715 6242
Traspasos de existencias a inmovilizade 3513 -
Deudores a largo plazo 1934 -
(Gastos a distribuir en varios ejercicios L. 284
Dividendos (Nota 11) 1183 1183
Dividendo a cuenta del ejercicio (Nota 11 (j)) 1183 1183
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deuda a largo
plazo
Entidades de crédito - 8 642
Empresas asociadas 32 -
32 8 642
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 78 80
Provisiones para riesgos y gastos 14 624
Total aplicaciones 25 652 18 238
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?’; Anexo IV (Pagina 2 de 4)
Cuautasuﬂzﬂnargs:iaqién para |04 Buales terminados en 31 de

f} diciembre de: 1997 y 1996

& _{Expresados en millones de pesetas)

o
§§‘ng Origenes 1997 1996
ﬁjﬂ Recursos procedentes de las operaciones 4 B82 4 964
Deudores a largo plazo - 746
g Deudas a largo plazo
Emision de obligaciones - 5000
Empresas del gripo y asociadas - 48
Otros acreedores y desembolsos pendientes 1845 2 156
Entidades de crédito 2819 -
; 4664 7 204
1
= Ingresos a distribuir en varios ejercicios 42 -
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizaciones materiales {(Nota 22) 2 509 1811
Inmovilizaciones financieras
EB Empresas del grupo y asociadas (Nota 7) 200 nm
2709 1822
@ Traspaso de inmovilizado a existencias - 294
Otros movimientos ge inmovilizado - 64
Gastos a distribuir en varios ejercicios 88 -
’ Cancelacion anticipada o traspaso a corto plazo
De inmovilizaciones financieras 6 454 708
g Provisiones para nesgos y gastos - 176
Total origenes 18 839 15 969
g Disminucién del capital circulante 6 813 2 269

25 652 18 238




Anexo IV (Pagina 3 de.4)

Cuadros de financiacion para los ejercicios anuales terminados en 31 de
diciembre de 1997 y 1996
(Expresados en r_n_illcne§ de pesetas)

Las variaciones producidas en el capital circulante son las siguientes:

1997 1996

Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Existencias - 24 569 -
Deudores - 5829 4 226 -
Acreedoras a conto plazo - 1 400 - 6 301
Inversiones financieras temporales 441 - - 748
Tesorerla - B - 9
Ajustes por periodificacidn de agtive 5 - - 6
Total 448 7 259 4 795 7 064
Disminucién del capital circulante 6 813 - 2269 -
Aumento del capital girculante - - - -
7 259 7 259 7 064 7 064
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Anexo IV (Pagina 4 de 4)

_ Cuafités Bebfinanciacion para iofle wales terminados en 31 de
| ] diciémbre de’ 1997 y 1996

(Expresados en millones de pesetas)

x] La conciliacion de los recursos procedentes de las operaciones con los resultados
del ejercicio es como sigue:

1997 1996
Recursos procedentes de las operaciones
Beneficios del ejercicio 5 450 5635
Dotaciones a las provisiones del inmovitizado financiero
: (Nota 7 (vi}) 49 330
ﬁ Dotaciones a las amortizaciones del inmovilizado 915 878
Dotacion a la provisién para riesgos y gastos 86 130
Diferencias de cambio negativas - 1
J Pérdidas en enajenacion de inmovilizado financiero 112 47
Impuesto diferido del ejercicio 407 -
! Reversiones a las provisiones del inmovilizado financigro
(Nota 7 {vi) ( 300) ( 3)
Diferencias de cambio positivas - { 5)
a Beneficios en la enajenacion del inmovilizado material
(Nota 22) (1892) (1 355)
- Reversiones a la provision para riesgos y gastos { 125) { 694)
Beneficios en la enajenacién de inmovilizado financiero { 15) -
Impuesto anticipado det ejercicio ( 5) -
' Recursos procedentes de las operaciones 4 882 4 964
j Este anexo forma parte de la Nota 25 de Ia memorna de las cuentas anuales.
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La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio 1997 que el Consejo de

Administracion de Vallehermoso, S.A. propondra a la Junta General de Accionistas, es

la siguiente :

Dividendo
A Cuenta
Complementario
Reserva Voluntaria
Beneficio Neto del Ejercicio 1997

Millones de Pesetas

2.366
1.183
1.183
3.084
5.450




Segunda copia del informe de: Gestion y de las Cuentas Anuales y Propuesta de
Dlstrlbuclon de. Resui f Va_ltehermoso, S A. transcritos en treinta y cmco

\ 4024093 4024090 4024089 4024086
402&078’,, 4024077 4024074 4024073 4024070

4024053, 4024050 4024049,-'4024m '4':024045, 4024042 4024011 4024038 y en
el reverso del:presente que es donde figura la firma de los Vocales riel Consejo
de Administracién. !

\ __ 7. -
ﬁqti n Eyries Valmaseda

Pedro Gamero del Castillo y Bayo

-

//
/ [ s
José F/ern/andez de Villavicencio y Osorio Ramén Colao Caicoyf ]
. \CK/(, (.L) j
/ ] [ i
Antonio de Hoyos Gonzalez Santiago FcT'scillas Cagaus
P ‘.\

José Luis Liorente Bragulat itfo Novela Berlin

Epifa' io Ridruejo Brieva Michael Spackman
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Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas

A los Accionistas de
Vallehermoso, $.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Vallehermoso, S.A. y
sociedades dependientes que forman el Grupo Vallehermoso que comprenden los
balances de situacién conselidados al 31 de diciembre de 1997 y 1996, las cuentas
de pérdidas y ganangias consolidadas y la-memoria consolidada correspondientes a
los ejercicios anuales tetminados en dichas fachas, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de Vallehermoso, S.A. Nuestra
responsabilidad es: expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conj yasada. en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalimeénte aceptadas, que requieren el -examen, mediante la
realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
consolidadas y la evalu nde su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo sobre las cuentas
anuales consolidadas de Valiehermoso, 8.A. vy sociedades dependientes que forman
el Grupo Vallehermoso enfo rélativo a 12 participacion en las Sociedades del Grupo
mencionadas en la Nota 1 se basa en los informes de sus auditores.

En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros
auditores, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significatives, laiimagen fiel da_l patrimonio conselidado y de la situacion
financiera consolidada del Grupo Vallehermoso al 31 de diciembre de 1997 y 1996 y
de los resultados de:sus operaciones y tle ios recursos consplidados obtenidos y
aplicados durante los ejercicios anuales-terminados en dichas fechas y contienen Ja
informacion necesaria y sificiente para su interpretacion y comprension adecuada,
de conformidad con principios y normas. contables generalmente aceptados
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El informe de gestion del Grupo Vallehermoso adjunto del ejercicio 1997 contiene la
Eg explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre |a situacion del
: Grupo, la evolucion-de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la
informacion contable que cantiene €l citado informe de gestién concuerda con la de
las cuentas anuales consclidadas del ejercicio 1997. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacion delinforme de gestion con el alcance mencionado en este
"] mismo parrafo y no-incluye Ia revision de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de! Grupo.

iva Price Waterhouse Auditores, 8 A.
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Lorenzo Lopez Alvarez
Socio - Auditor de Cuentas
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El ejercicio 1997 ha presentado rasgos
del mercado inmobiliario iniciada enlos

. videnc_iénd.ose una mayor agilidad en
Je.precios alineada con la reciente evolucion
del esfuerzo financiero de las familias para acceder a

El mercado regjgerg¥agevoluciona de f
el comportamiéntad&la demanda y -
de la inflacion en nuestro pais. La reduccion:de

la compra de vivienda, la atractiva y sustancial mejoria ge las condiciones de financiacion, la
creacion de empleo y e mayor consenso social sobre las expectativas de estabilidad y
crecimiento economico, estdn favoreciendo la respuesta de la demanda y estimulando un
subsector en el que todavia existen importantes niveles de demanda insatisfecha.

En sintesis, en el ejercicio 1997 es posible que la Formacion Bruta de Capital Fijo en construccién
para Edificacién haya crecido en {érminos reales en un entorno del 6%, muy superior al 3,5% de
crecimiento en 1996. En el citado crecimiento es de destacar la positiva evolucion de la inversién
en Edificacion Residencial Nueva para la que se estima un crecimiento algo superior al 6%,

superando en unas 5 décimas al de 1896.

En este entorno sectorial de clara mejoria y de inicio de una tendencia de recuperacion estable
del mercado inmobiliario, aunque con alguna excepcién subsectorial, El Grupo Vallehermoso ha
desarrollado un ejercicic 1987 que se puede:calificar de histérico por la magnifica.evolucion de su
cifra de ventas contratadas en el subsector residencial, habiendo crecido en més de un 50%
respecto a 1996.

Por lo que se refiere al mercado de oficinas, ia progresiva reduccion de las tasas de
desocupacion, consecuencia tanto de las nuevas contrataciones de superficie como de la escasa
oferta nueva del mercado, el paulatino mayor ritmo de actividad econémica y la recuperacion de la
confianza de los agentes econémicos, hacen presagiar una consistente recuperacion de los
nrecios de alquiler en los proximos meses a fa vez que situan al mercado madrilefic de oficinas en
una interesante posicién de atraccitn de inversion.

Las perspectivas de futuro del mercado inmobiliario han mejorado notablemente respecto al
ejercicio precedente, asociando este cambio- a la clara y sostenida recuperacion de la coyuntura
econdmica general: el buen clima de:confianza de las familias y de las empresas, la estabilidad
del clima social recientementte reforzado: por los acuerdos eritre los agentes sociales, asi como la
magnifica evolucién de los precios: al consumo, industriales y del dinero estan consolidando en
nuestro sistema econémico los factores de estabilidad y predictibilidad tan necesarios para la
dinamizacion de la actividad inmobiliaria que, no olvidemos, en su faceta productiva es altamente
movilizadora de empleo.

Por todo ello, se espera que 1998 sea un afio en que la Inversién en Edificacion Residencial
Nueva crezca a tasas cercanas al 7% para el conjunto del sector en Espaiia, crecimiento que el
Grupo Vallehermoso espera poder superar.



GRUPO VALLEHERMOSO
Cuenta de resultados consolidada

Variacion

Millones de pesetas 1997 1996 Millongs plas. %
Actividad de venta (1)

Ventas 36.101 37.013 {912) (2,5)

Costes (26.407) (26.309) (98) 04
Resuitado en ventas 9694 10.704 {1.010) {9,4)
Actividad de arrendamiento

Ingresos 7.302 6.741 561 8,3

Costes (2.373) {2.151) (222) 10,3

Amortizaciones (1.032) (942) (90) 9.6
Resultado en arrendamientos 3.‘@? 3.648 249 6,8
Actividad de servicios | | )

Ingresos 2.058 2.117 (59) {2.8)

Gastos (1.638) (1.730) 92 (5,3)
Resultado en servicios 420 387 33 85
Resultados financieros (2.570) (3.680) 1.110 (30,2)
Ingresos variog 234 165 69 41,8
Gastos generales {3.3409 {3.159) {181) 57
Amortizaciones _ {221) {245) 24 (9,8)
Resultados de explotacion 8.114 7.820 294 3,8
Dividendos 0 12 (12) (100,0)
Resultados sociedades p. equivalencia 7 {118) 125 (105,9)
Provisiones (146} (57y (88) 156,1
Resultado Cartera Valores y otros 58 (58) 116 {200,0)
Resultado total (A.D.L)  8:033 7._5.39 434 5,7
Impuesto de Sociedades {2.500) (2-529)‘ 29 (1,1
Resuitado total (D.D.).) 5.533 | 5.070 463 8,1

Atribuible a intereses minoritaﬁcs 106 (42) 148 (352,4)
Atribuible a Vallehermoso 5.427 5.112 315 6,2
CASH - FLOW (D.D.l) 7.112 5.822 1.290 222

(1) Incluye resuttados cbienidos en ventas de activos fijos inmobiliarios.




£l Grupo Vallehermoso ha obtenido un beneficio neto en 1997 de 5.533 miliones de pesetas. lo
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Los aspectos m s-destacables de la formac : ados resultados son los siguientes :
1. ACTIVIDAD DE VENTAS

El resultado obtenido en la actividad de ventas ha sido de 9.694 millones de pesetas, lo que
supone una reduccion del 9,4% respecto a 1996.

La evolucion de la contribucién a ;asuttaqi_os ha sido desigual entre los distintos componentes:
mientras el producto residencial y 12 venta de suelo han redugido su aportacidn, las ventas de
activos patrimoniales y de producto comercial las han incrementado.

Por lo que se refiere al producto residencial de promocion su contribucion a resultados se ha
reducido en un 9,9%, ya que si bien el volumen de ventas, 28.610 rillones de pesetas, se ha
mantenido, el margen medio, 22,5% sobre ventas, se ha reducido en 2,3 puntos; esta
disminucion del margen medic es debida, principaimente, al gradual incremento que esta
representando la vivienda producida a partir de suelo mas recientemente adquirido en
relacién al conjunto de vivienda yeridida por el Grupo y a la mayor participacion que sobre el
mismo esta adquiriendo la vivienda de precio mas reducido.

Es de destacar el fuerte signo recurrente que las ventas de procducto residencial han
alcanzado en el Grupo Valiehermoso, como se pone de manifiesto en el mantenimiento de la
cifra de ventas de estos productos, a pesar de la gran asimetria que existia en las coyunturas
econémicas y sociales, tanto generales como sectoriales, de ios periodos en gue se
originaron las ventas que ahora se comparan a través de l0s resultados contables.

Por su parte, 10s resuitados alcanzados en la venta de producto comercial han mejorado-en-
un 230% y los procedentes de: activos patrimoniales vendidos en un 32%, mientras que la

venta de suelo ha reducido su apoftacién a resultados en un 40%.

Grupo Vallehermoso
Evolucién de resultados (Millones de pasetas)
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.explotacion del-patrimonio en alquileres ha sido de 3.897 miliones

e 1996
ponen t na. cobertura de los gastos generales de todo el
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de pesetas, superior
Estos resultados por alg
Grupo superior al 109%, habien:
en 1996.

Los ingresos por alquileres han ascendido a 7.302 millones de pesetas, lo que representa un
crecimiento del 8,3% respecto a los del ejercicio anterior.

Este importante aumento de fa actividad se ha debido a la plena normalizacién de rentas de
activos significativos incursos en periodo de carencia en el ejercicio precedente, a la mejora
experimentada en el niy € ocupacion de algunos activos vy al gradual incremento de fa
contribucion de los confratos de renta antigua, por aplicacion de la nueva Ley de
Arrendamiento Urbanos.

ACTIVIDAD DE SERVICIOS

Los ingresos procedentes de esta actividad han ascendido a 2.058 millones de pesetas: los
resultados directos han side de 420 millones de pesetas, lo que supone un aumento del 8,5%
respecto a los obtenidos en 1996, consecuencia de una apreciable recuperaciéon de
margenes.

RESULTADOS FlI ANCIERO:

Los gastos financieros netos del Grupo, es-decir, deducides 108 gastos cargadus @ produccion
en el periodo de ejecucion de las obtas y Jos ngresos financieros, han sido de 2.570 miliones
de pesetas, inferiores en un 30,2% a ios del ejercicio 1996.

Los gastos financieros por intereses se han reducido en un 21,7%, ya que tanto la deuda

media como el coste medio se han reducido: aquélla en un 10,5% y el coste en un 12,7%,
hasta situarse en términos medios anuales en g| 8,3%.

La mayor ejecucién de obra realizada en el ejercicio ha originado una mayor activacion de
gastos financieros, lo que, unido a los mayores ingresos financieros, completa la evolucién
comentada de los gastos financieros netos de! Grupo.

GASTOS GENERALES

Los gastos generales, 3.340 millones de pesetas, continban. evolucionande de forma
adecuada y dentro de la politica de contencisn establecida; exceptuando gastos derivados de
imposicién indirecta y de cobertura de actividades subcontratadas, los gastos operativos
corrientes del Grupo han evolutionado en linea con la infiacién.

PROVISIONES

Durante el ejercicio 1997, el Grupp Valiehermoso ha dotado provisiones para cubrir riesgos y
gastos, deudores de-dudoso cobro y depreciacion de existencias, por importe de 182 millones
de pesetas; asimismo ha aplicado provisiones por 36 millones de pesetas correspondientes a
la venta de una participatién accionarial minoritaria, ademas de las correspondientes
aplicaciones a los costes de las ventas realizadas en el ejercicio de provisiones dotadas con
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RESULTADOS DE SOCIEDADES

spondientes a la participacion que el

Este epig@{@ sgcgge los re P 5 2 la par
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Grupo Valleh8fmosd posee en sotie
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Dichos resultados, 7 miliones de pesetas de beneficio frente a los 118 de pérdida del afo
anterior, proceden de las siguientes participaciones :

— =
Parking Palau 6
Lusivial _{25)

La configuracién del Grupe Vallehermose no ha experimentado variacién significativa
respecto al afio anterior.

Las sociedades participadas por Vallehermoso que han presentado resultados mas
signifi~ativos en 1997 han sido las siguientes :

“Willones de Pesstas.

Resuitados Positivos :

Menalvaro - ' 466
Hispaland 192
Sergesa 125
Porto Pi 101
Sanjuva 56
Indumob 82
Vallersa 27
Adisa 26
Valleagora _ o 14
Resultados Negativos : o - B o
Lusivial - ' ' (25)
inibérica (10)
Aparcamientos Valiehermoso. _ __(8)




La fuerte inversion realizada en activo inmovilizado-en el ejercicio, ha sido financiada en un 82%
con el cash-flow generado y con desinversion, habiendo sido necesario. captar recursos ajenos
por el 8% restante y para
financiada con fondo de maniobra operatwo

|a inversion realizada en 1997 por el Grupo Valiehermoso en activo inmovilizado ha alcanzado un
importe de 9.236 millones de pesetas estacando los6.000 millones de pesetas materializados. en
un edificio de oficinas, fotaimente a uﬂado 2.111 miliones de pesetas en obra en curso y casi
800 miliones de pesetas enotras inversiones materiales para activos en alquiler. En existencias
netas se ha producide una inversidn. de 4.704 millones de pesetas después de realizar compras
de suelo por 11.191 miliones.de pesetas dentro de la politica asumida de aumentar la oferta de
producto y geografica.

El cash-flow generado, después de impuestos, ha sido de 7.112 millones de pesetas. Dicho cash-
flow ha permitido financiar el 77% de la inversién en activo inmovilizado realizada en el ejercicio.

Los recursos propios del Grupo Vallehermoso a 31.12.97 ascendian a 91.988 millones de pesetas
(antes de la distribucién complementaria de fos beneficios del ejercicie que acuerde la Junta
General de Accionistas), lo que supone un crecimiento de 3.052 millones de pesetas respecto a la
situacién a 31.12.96.

Dicho incremento se debe, principalmente, a la aplicacién de los resultades del ejercicio 1997
considerando que durante el gjercicio se ha distribuido un dividendo a cuenta de los resultados
por 1.183 millones de pesetas y que se distribuy6 el dividendo complementario del ejercicio 1996
por un importe de 1.183 miliories de: pesetas.

El endeudamiento financiero del Grupo se ha incrementado en 2.616 millones de pesetas hasta
situarse en 49.896 millones de pesetas a 31.12.97, siendo el 79% de este endeudamiento a targo
plazo.

Las principales actuaciones desarrotladas durante el ejercicio han sido las siguientes :

- Emisiones de pagarés por un importe de 11.100 millones de pesetas, al amparo del programa
de emisién registrado en fa €. N.M.V. y cotizando en el mercado secundario de A.LAF. La
deuda media del programa ha sido de 4.016 millones de pesetas en et afio, siendo la deuda
final de 3.800 millones de pesetas.

- Formalizacién de operaciones de cobertura de riesgo de interés en los mercados de
productos financieros derivados hasta alcanzar a 31.12:97 un total de- 8:150- millones- de-
pesetas, equivalente al 23% de {a deuda dispuesta a tipo variable.

- Formalizacién de nuevas operaciones financieras por un importe de 2.750 millones de
pesetas, materializadas en lineas: de crédito de largo plazo, lo que unido a la renovacion de
otras lineas por importe de §.550 millones de pesetas lleva el limite, a 31.12.97, de las lineas
de crédito a 28.010 miillones de pesetas.

Por ofra parte, al objetoc de aumentar la flexibilidad en la disposicién de deuda, mejorar ia
capacidad de adaptacién de sus condiciones al mercado y reducir los costes, la financiacion del
circulante se ha continuado realizando en mayor medida mediante instrumentos distintos a los
préstamos hipotecarios subrogables, reservando éstos al momento inmediatamente anterior al de
la entrega de los productos, evitando de esta forma costes innecesarios y facilitando a los
compradores la disposicién de financiacidn en las mejores condiciones del mercado.

3| ciacion de ta inversién en existencias en la parte no -
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Como consecuencia del satisfactorio nivel de beneficios generados, de la prudente politica de
reparto de los mismos y de las sucesivas ampliaciones de capital, tanto por conversion de
obligaciones como por amplisciones directas, el Grupo Valiehermoso ha mejorado
apreciablemente su capitalizacién y su estructura de balance como se pone de manifiesto al
comparar su evolucion reciente

% sobre total pasive
Estructura Financiera 1957 1996 1995 84 1893 1992
Recursos Propios 520 533 530 494 459 431
Recursos ajenos a largo plazo 253 28,6 325 219 254 288
Recursos Permanentes 813 818 858 713 T3 77
Recursos Ajenos a corto plazo 18,7 18,2 141 28,7 287 2B.3
Total Pasivo- 1000 1000 1000 1000 1000 1000
Fondo de Maniobra . 1997 ' ”1996 1995 1994 1983 1992
Millones de Pesetas 58.946 62.040 67486 52.778 60.755 58.845
% sobre Activo Circulante 639 66,9 743 517 540 56,1
La composicion y evolucién del endeudamiento financiero s la siguiente .
' Varnacion S7196
314267 311296 31.1295 311294 3112693 MPas. %
Créditos y Préstamos 26500 21757 25520 21435 25548 4752 218
Préstamos hipotecarios 11.831 11213 10.766 9.978 7.700 618 55
Obligaciones 5.000 5.000 - - 195 - -
Pagarés 3.800 3.300 2.300 1.650 5,000 500 151
Deuda con empresas asociadas 3 2 165 23 663 1 50,0
Préstamos hipotecarios subrogables 2.367 5.446 5.603 1411 11236 (3.079) (56.9)
Descuento de efectos 386 562 404 456 530 (176} (31,3)
Total B 47380 AAT6T 36954 0872 2616 55
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Grupo Vallehermoso

Balances de situ

Eiembre de 1997 y 1996

OE4024583
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Activo

Inmovilizado
Gastos de establecimiento

Inmovilizaciones inmateriatées (KNota 5)

Inmovilizaciones materiates (Nota 8)
Terrenos
Construcciones para arréndamiento
Construcciones para yso propio
Otros conceptos

" Construcciones en curso
Amortizacion acurnulada

inmovilizaciones financieras (Nota 7)
Deudores a largo plazg (Nota 10)

Total inmovilizado
Fondo de comercio de consolidacion (MNeta 8)
Gastos a distribuir en varios sjercicios (Nota 4(f))

Activo circulante

Existencias (Nota 9)
Inmuebles
Promociones en cufso
Solares
Adaptacién de terrenos
Anticipos a proveedores
Provision por depreciacin

Deudores {Nota 10)

Inversiones financietas temporales (Nota 11)
Tesoreria

Ajustes por periodificacion

Total activo circulante

Total activo

1997 1996
104 222
2768 2814
3023 1029
74 980 67 403
727 675
718 655
6 250 4678
(_7664) _ ( 6814)
78 034 67 626
3 561 3703
1 857 587
86 324 74 952
27 50
552 637
9983 11 629
15 381 13 529
45 563 43828
3751 4 846
279 71
932) (1015
74 025 72 888
16 991 19 362
809 376
74 92
- 3
91 898 92 721
178 802 168 360

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



Grupo Vallehermoso

Balances de situacion consolidados 31 de diciembre de 1997 y 1996
(Expresados en miillones de pesetas)

Pasivo 1997 1996
Fondos propias {Nota 12)
Capital suseritc- 21 511 21 511
Prima de emisién 30 345 30 345
Reserva de revalorizacién 2147 2147
Otras reservas de la sociedad dominante 35 097 29 288
Reservas en sociedades consalidadas por integracién
global y proporciohat 207 3110 o
Reservas en sociedades puestas en-equivalencia ( 1569) ( 1408
Diferencias de conversién de sociedades puestas en equivalencia 9 13
Diferencias de conversion: de sociedades por integracién giobal y proporcional  { 2) -
Beneficio consoiidado 5533 5070
Beneficio atribuido a socios externos (Nota 13} { 106) 42
Dividendo a cuenta det ejercicio (1183) ( 1183
Total fondos prapios 81989  889sT f
Socios externos (Nota 13) 1037 936
Diferencias negativas de consolidacion (Nota 14) 54 54 H
Ingresos a distribuir en varios gjercigios {Nota 4 th})} 141 180
Provisiones para riesgos y gastos (Nota 15) 1496 1507
Acreedores a largo plazo .
Emisién obligaciones y atros valores negociables (Nota 16) 5 000 5000 i
Entidades de crédito (Nota 16) 25703 2247 )
Otros acreedores:(Notas 16 y 17) 20072 16 661
Empresas del grupo y asociadas - 2 "
Desemboisos pendiéntes sobre acciones, no exigidos {Nota 7) 1 -
Total acreedores a targo plazo 50776 44 134
Acreedores a corto plazo . J
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables {Nota 16) 4021 3563 o
Entidades de crédito (Nota 16) 6113 7 762
Deudas con scciedades puestas en equivalencia 3 1
Acreedores comerciales {Nota 18) 16 833 12 224 |
Otras deudas no comerciales {Notas 18 y 19) 6271 B 974 '
Ajustes por periodificacion 58 30 _
Total acreedores a corto plazo 33 309 32522 N
Total pasivo 178 802 168 360 J
)

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

Cuas ppérdidas
terminados’el
{Expresadas en

4 Gastos 1997 1996
Aprovisionamientos {Nota 3} 30 668 26 568
Movimiento interno efitte existencias e inmovilizado (Notas 6 y 9) { 3495} 54
Gastos de personat {Nota 21} 2 969 2 843
Dotaciones para ariortizaciones de inmovilizago 1232 1164
Variacion de las provisionaés de trafico (Notas 8 y 10) { 27} 73
@ Variacion de las provisiones para riésgos y gastos a5 ( 162)
Otros gastos de explotacion 38N 3 601
Total gastos de explotacian 35 244 34 541
Beneficios de explotacion 8 709 10 062

Gastos financieros

Gastos financieros yggstos asimitados de terceras 3 807 4780
Variacién de las provisiones ge inversiones financieras { 36) -
Total gastos financieros 3771 4 790
Participaciones en pérdidas de Soc en equivatencia (Nota 7) - 118
Amortizacion del fondo de comercio (Nota 8) 22 22
Beneficios de las actividades ordinarias 6 202 6 288

Pérdidas y gastos extraordinarios
Peérdidas por enajena¢ién de parficipaciones puestas en

- e e

equivaiencta - 46
Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial, materiaf
y cartera de contrgl 112 16
Gastos extraordinarios
Gastos y pérdidas de gjercicios anteriores 43 12
Total pérdidas y gastos extraordinafios 155 74
Resultados extracrdinarios positivos 1831 1301
Beneficios antes de impuestos 8 033 7 589
Impuesto sobre Sociedades (Nota 24) { 2500} ( 2529)
Beneficios del ejercicio 5533 5070
Beneficio atnbuido a socios externos (Nota 13 106 -

Beneficio del ejercicio atribuible a'la sociedad dominante

(Nota 12 (g)) 5427 5112

La memora adpita forma parte integrante de ‘as cuentas anuales consolidadas.



Grupo Vallehermoso

Cuentas de perdidas y ganancias consolidadas para los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 1997 y 1996
(Expresadas en miliones de pesetas)

Ingresos

Importe neto de la cifra de negocios {MNota 20)

Aurnento de existencias (Nota:§)

Trabajos efectuados porla empresa para el inmovilizado {Notas 8 y 9)
Otros ingresos de explotacién

Total ingresos de explotagicn

Ingresos financieros

Ingresos de participaciones en capitat

Ingresos de otros vaiores muobillarios y de créditos del activo
inmovilizado

intereses intercalarios y otres gastos incorporados a la produccion
(Notas 6 y 9}

Otros intereses e ingresos asimilados

Diferencias positivas de cambio

Total ingresos financleros

Resultados financieros negativos

Participaciones en beneficios de Socredades en equivalencia (Nota 7)
Beneficios e ingresos extraordimarios

Benefictos en la enajenacion de inmovilizado {Nota 23)

Beneficios en enajenacion de participaciones

Ingresos y beneficios de otros sjercicios

Total beneficios e ingresos extraordinarios

Pérdida atnbuida a socios externos (Nota 13)

La memona adjunta forma parte integrante de ias cuentas anuales consolidadas

1997 1996
42 981 44 136
846 358
36 -

90 109

43 953 44 603
5 12

62 42
1085 979
128 127

- 6
1280 1166
2 491 3624
6 .
1746 1368
16 .
224 7

1 986 1375
- 42
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1.  Naturaieza y actividades principales

Vallehermeso, S.A. {la- Seciedad ¢ ia Matriz) se constituyd como sociedad
andnima en Espana el 5 de julio de 1821, por un periodo de tiempo indefinido.
Por acuerdo de la.Junta General.de Accionistas de fecha 22 de diciembre de
1988, la Sociedad se fusaoné por absorcion con Corperacion inmobiliaria
Hispamer, 8.A. y con inmobiliaria para el Fomento de Arrendamientos, S.A.
(INMOBANIF). Las _ades fusionadas revalorizaron sus activos por un
importe de 3.539 milllonies de pesetas,

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

Con fecha 28 de septiembre de 1991, la Junta General de Accionistas aprobo
la fusion de Vallehermoso, S.A. con las sociedades participadas, directa o
indirectamente al 100%, _Pracyt S.A. y Aljamar, S.A., mediante la absorcion de
las mismas, con el nsiguiente traspaso en bloque de la totalidad dei
patrimonio social de- lis sociedades absorbidas.

Un detalle de las sociedades dependientes que forman el Grupo Vallehermose
{en adelante el C:‘»rupa) asi como sus actividades y domicilios sociales, y
aquellas ofras secredades gue no se consolidan’ por no ser significativas, se
incluye en el Anexo |l de esta mermoria, el cual forma parte integrante de esta
Nota. La actividad principal del Grupe se centra en &l sector inmobiliario.

Las siguientes sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion han sido
objeto de auditoria al 31 de diciembre de 1997 por otros auditores distintos de
los de Valiehermoso, S.A.

- Sergesa, 5.A. (Cia. de Auditoria Qperativa, S.1..)
- Hispaland, §.A {(KPMG Peat Marwick)
- Lusivial, S.A. (KPMG Peat Marwick)

Los porcentajes de participacion que Vallehermoso, S A. detenta en estas
sociedades al 31 de diciernbre de 1997 se muestran en el Anexo |l de esta
memoria. Los activos y resultados netos de estas spciedades participadas en
su conjunto representan, respectivamente, un 8,07% y un 2,91% de las
correspondientes cifras consolidadas.
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 1997 y
1996

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

2. Bases de presentacion y consolidacion de las cuentas anuales

En cumplimiento de fa legisiacién vigente, los Administradores de la Sociedad
las cueéntas anuales consolidadas det Grupo de acuerdo con el
Plan General de Comtabilidad y fas Normas de adaptacion de dicho Plan para
ifiarias, asi come las normas de consolidacion, habiendo
r de los registros contables de las sociedades

, agran el Grupo, y estimandose que seran aprobadas sin
variaciones significativas.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1996 fueron aprobadas en
Junta General QOrdinaria de fecha 13 de junio de 1997,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas
anuales cmsehdadas el balance de situacién consolidado, la cuenta de
perdidas y gananmas consolidada y esta memoria, estan expresadas en
milicnes de pesetas.

En ta preparacion de kas cuentas anuales consolidadas se han seguido los
criterios y formatos de presentacion recogidos en jas normas para la
formulac:on de cuentas anuales consolidadas establecidos por el Real Decreto
1815/81, de 20 de diciembre. Asimismo, de conformidad con dicha normativa !
se considero come fecha de primera consolidacion para la determinacion de

los fondos de comiercio y las diferencias negativas de consolidacién el 1 de
enero de 1991

La consolidacidn se ha efectuado en base a los siguientes criterios:

- Empresas del grupo: han sido consolidadas por el método de integraciéon
global.

- Sociedades muitigrupe, uniones temporales de empresas y comunidades
de bienes: han sido consolidadas por el metodo de integracion
proporcional,

]

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

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

Todas las cuentas y transacciones significativas entre las sociedades
consolidadas hap sido eliminadas en: el proceso de consolidacién y la
participacién de terceros en el patrimonio neto consolidado del Grupo y en sus
resultados se [ tan en el epigrafe "Socios externos” de los balances de
situacion consolidados y en el epigrafe "Beneficio o Pérdidas atribuido a socios
externos" de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas.

3. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion de los resultados de la Sociedad matriz para el
ejercicio finalizado el 31 de dicieribre de 1997, formulada por los
Administradores y pendiente de agrobacion por la Junta General de
Accionistas, es Ja siguiente: )

Bases de reparto

Pérdidas y ganancias 5 450
5 450

Distribucién

A dividendos 2 366

A resefva voluntaria 3084
5 450

ol S —

La distribucion de resultados de la Sociedad matriz correspondiente al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 1996, efectuada durante 1997, se presenta
con el detalle del movimiento de fondos propios en el Anexo Hi de la Nota 12.
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 1897 y
1996

El Consejo de Administracion, el 16 de diciembre de 1997 acordé pagar a los
accionistas, a cuenta del dividende que atuerde la Junta General, un 5,5% del
valor nominat de 4 aceion, lo que supone un dividendo de 27,50 pesetas por
accion.

i
el
SR
B

Este reparte a cuenta ascendit a un total de 1.183 millones de pesetas.

Se incluye a continuacion el cuadro demostrativo de la existencia de un
beneficio suficiente que tuvo en cuenta el Consejo de Administracion al decidir
sobre el pago a cuenta del dividendo del ejercicio 1997:

b

Importe
Resultado contable neto a 30 de noviembre de 1997 4 454 1

Prevision del pago a cuenta (5.5% de! valor nominal de las
acciones)

- 43.021.010 acciones x 27,50 ptas

8

4
3
u

Importe del pago a cuenta 1183
Prevision de tesoretia del periode comprendido entre el 30 de ]
noviembre de 1997 y ese mismo dia de 1998 '
- Saldo de tesoreria al 30 de noviembre de 1987 11794
- Cobros proyectados en ef periodo considerado 63 840 %ﬁ
- Pagos proyectados en el periodo considerado (incluido -
el-page-a-cuenta) (66 280)
Saldo de tesoreria al 30 de noviembre de 1998 9 154 l
&
-if;a‘:.l
4
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La liquidez existente en la fecha de declaracion del dividendo a cuenta es
superior al imparte bruto del misme, existiendo un estudio de liquidez que
abarca un periodo de doce meses-postenior al mismo, y que muestra situacion
de liquidez suficiente para efectuar el pago del citado dividendo.

4. Principios contables y normas de valoracién aplicados

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

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

a) Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que incluyen fundamentaimente los
incurridos en relacion con las ampliaciones de capital efectuadas y con la
constitucién de determinadas sociedades del Grupo, se muestran al
coste, netos de la correspondiente amortizacién acumulada, que se
calcula utifizando el método lineal sobre un periodo de 5 afios.

b} Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicion, y se
presenta neto de su correspondiente amortizacion acumulada. Este
epigrafe recoge principalmente concesiones administrativas que se
amertizan linealimente durante el'periodo de vigencia de la concesion.

c} Inmovilizaciones materiales

El inmovilizade material se presenta por su valor de coste de adquisicion
o coste de construccion, incluyendo ta correspondiente repercusion del
solar y otros costes directamente imputables, excepto determinados
inmuebles construidos o adquiridos por el Grupo con anterioridad a 1983
y destinadds a explotacion en régimen de alquiler que fueron
actualizados de acuerdo con lo permitido por la legislacién entonces en
vigor, deducidas para todos ellos las amortizaciones acumuladas
correspondientes. Asimismo, como consecuencia de la fusién realizada
en 1988 indicada en la Nota 1, las sociedades fusiopadas revalorizaron
sus activos par un 'mporte de 3.539 millones de pesetas (véase Nota 12

{ch)
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En-cansirucciones en curse se incluyen-los costes incurridos, ademas de-

todas aquellas instalaciopes y elementos gue tienen caracter de
permanencia, las tasas.inherentes a la construceion y los honorarios
facultativos deliproyecto y direccion de obras. Se incluye asimismo al
valor de los edificios y otras construcciones el valor de los solares sobre
los que se ha construido.

Los gastos financieros directamente refacionados con la construccion del
inmovilizade material se incluyen come parte del coste de construccién
hasta iz finalizacién de la obra, enla medida en que con esta
incerporacion no se supere el valor de mercado o de reposicion, y se
caleutan en funcion de las necesidades de financiacion de la misma.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se practica
sobre los valores de coste o coste actualizado siguiente el método lineal
durante los siguientes periodos de vida util estimados:

Afos de Q
vida otit
Construcciones para arrendamiento y uso propio 50a75 1
Otros conceptos:
Instalaciones técnicas y maquinaria 10
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10

Elementos de transpore
Equipos para proceso de informacion

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

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




]

!
J

e WY N e

0E4024588

Grupo Vallehermeso

mdthd8h 88 las cuentas anudil
19964

Rs al 31 de diciembre de 1997 y.

d) Inmovilizaciones financieras

rios de renta variable no consolidados por su escasa

importancia en | on con ias cuentas anuales consolidadas en su

conjunto, o por esponder a paricipaciones accionariales inferiores al
20%, f:guran vatorados a su precio de adquisicién, incluidos los gastos

inherentes.a la compra y, en su caso, el coste de los derechos de
suscripcion,

Los valores mol

Las participaciones en sociedades consolidadas por el método de puesta
en equwalenc;a fgguran valpradas por el porcentaje que el Grupo posee
en los fondos propios de cada sociedad.

Se dotan Las opanunas prows;enes por deprecxaclon de los vaiores

cori‘egrdn por'é] rrhgarte de. Ifas wplusvahas tacitas adqumdas en ei
momento de la compra que todavia subsisten al cierre del ejercicio.

e) Fondo de comercio de consolidacion y diferencias negativas de
consolidacion

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

a)

Las diferencias negativas de consolidacion que figuran en el pasivo de
iales consolidadas han sido calculadas por la diferencia
> de‘adquisicion de tas participaciones en sociedades
nsolidadas y el valor tedrico-contable de las mismas al 1 de enéro de
1991, por ser ésta la fecha de primera consolidacion, o la fecha efectiva
»mpra en ef caso de adquisiciones posteriores, excepto las
correspandientes a beneficips realizados que han sido registrados en
fondos propics bajo el epigrafe de "Otras reservas de la sociedad
dominante”.

Gastos a distribuir en varios ejercicios

incluyen, principalmente, los gastos incurridos en la emision de
obligaciones convertibles o pagarés, que se imputan a resultados
linealmente a lo largo de la vida de la emision. Para las obligaciones que
son convertidas en acciones, se traspasan fos gastos pendientes de
amortizacién en el momento de la conversion a la cuenta de gastos de
ampliacion de capital recogida dentro del epigrafe de Gastos de
Establecimientc

Existencias

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

- Inmuebtes: Se valoran de acuerdo con el sistema de costes indicado
mas adelante para las promociones en curso o al precio de coste en
el caso de adquisicién de inmugebles ya construidos, incluyendo los
costes directamente relacionados con ta compra.

- Promociones en curso: Se incluyen los costes incurridos en las
promocionigs inmobiliarias cuya canstruccion no ha finalizado. Estos
costes incluyen los directamente aplicables a la construccion gue
hayan sido aprobados por los tecnicos responsables de la direccion
de obra, los gastos correspondientes a la promocion y los gastos
financieros incurridos durante el periodo de construccion.

|
|
|
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Una vez iniciada la construccién se incluye al valor de los edificios y
otras construcciones el valor de los solares sobre los que se ha
construido.

- Solares y adaptacion de terrenos: Se encuentran valorados a su
precio de adquisicion, incorporando los costes directamente
relacionados con la compra. Asimismo, se incluyen como mayor
valor de los terrenos y solares sin edificar los costes de
urbanizacion, proyecto y planeamiento hasta el momento de la
terminacion de 1a obra.

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

Clientes y efectos comerciales a cobrar

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

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

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

Provisiones por terminacion de obras
La provision para terminacion de obras recoge los costes pendientes de

incurnr en aquellas obras cerradas para las que se han reconocido
ventas,
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j) Préstamos hipotecarios subrogables

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

k) Préstamos y deudas financieras
_as cuentas de crédito se muestran por el importe dispuesto.
I) Transacciones en moneda extranjera ﬁi

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por
su contravalor en.pesetas, utilizando los tipos de cambio vigentes en las
fechas en que se realizan. Los beneficios 0 pérdidas por las diferencias
de cambio surgidas en la cancelacién de los saldos provenientes de )
trahsacciongs en moneda extrajera se reconocen en las cuentas de 5
pérdidas y ganancias consolidadas en el momento en que se producen.

Los saldos.a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del gjercicio
se valoran en pesetas a tipos de cambio que se aproximan a los vigentes
al 31 de diciembre, reconeciéndose como gastos las pérdidas nelas por
diferencias de cambio no realizadas y difiiéndose hasta su vencimiento
los beneficios netos no realizados.

m} Cortoilargo plazo

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

N . %
n) Indemnizaciones por despido :

{ os pagas por indemnizaciones. cuando surgen, se cargan a gastos en

el momento en que se toma |a decision de efectuar el despido.

10 g
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Impuesto sobre Sociedades

Debido a que el Grupo no ha solicitado el régimen de declaracion
consolidada a efectos del Ithpuesto sobre Sociedades, el gasto por dicho
impuesto ha sido calculade en base al resultado contable consolidado
antes de impuestos, L.as efiminaciones que se producen en el proceso
de consolidacion generan efectos impositivos gue motivan el registro de
impuestos anficipados en el caso de beneficios internos o de impuestos
diferidos en et caso de pérdidas.

Por tanto, las cuentas de impuestos anticipados e impuestos diferidos,
han sido calcuiadas como la suma de todos los aportados por las
sociedades det:grupo consolidadas por integracion global, mas el efecto
impositivo de les ajustes de consolidacion por eliminacion de beneficios o
perdidas internas,

La cuota a pagar del Grupe ha sido calculada mediante la agregacion dc
la deuda tributaria de cada sociedad consolidada por integracion globai y
el porcentaje que corresponde al.grupo de la cantidad a pagar por las
sociedades consolidadas por integracion proporcionat.

Los creditos fiscales por pérdidas compensables se reconocen por cada
sociedad del Grupo como impuestos anticipados. Si el resultado
consolidado. es positivo, la compensacion contable se produce en el
mismo ejercicio, dando lugar a un menor gasto por el impuesto sobre
beneficios consolidado,

Método de reconoecimiento de las ventas
Se sigue el procedimiento de reconocer las ventas y sus
correspondienies costes cuando los inmuebles se encuentran

sustancialimente terminados.

Las cantidades percibidas a cuenta, se registran como "Anticipos de
clientes” en e! pasivo de los batances de situacion consolidados.

11
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5. Inmovilizaciones inmateriales

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 1997 y 1996 es el siguiente:

Saldo al Saldo al Saldo al
31.12.95 Altas Bajas 31.12.96 Altas Bajas 31.12.97

Aplicaciones informaticas 23 6 29 10 -
Derechos sobte biengs en
arrendamienio financiero 36 - (15) 2 - -
Concesiones administrativas 3108 2 - 3108 16 -
Propiedad tndustrial 1 - - 1 -
3 186 B _(15) 3159 26 -
Pravision por depreciacién - (149) - 149) - -
Amortizacidn acumulada ( 132 (7% 1 { 196) {(72) - _{ 288)
3834  (216) { 4 2 814 (46) - 2788

Las concesiones administrativas recogen en 1997 y 1996 los derechos de
explotacion de ios siguientes aparcamientos: un aparcamiento en Burgos

durante un periodo dé 40 afos, venciende en el afio 2032, un aparcamiento
en Marbella durdrite Un periodo de 50 afios, venciendo en el afo 2043 ur
aparcamientd-en Teledo durante un periodo de 50 afios, venciendo en ei afo
2044 y de un aparcamiento en la calle General Yagie de Madrid durante un
periodo de-50 dfos, que vence en el afio 2045. Asimismo, recoge el derecho
de explotacion de un aparcamiento en el Centro Comercial Audiorama sito en
Zaragoza, durante un periodo de 50 afios, correspondiente a una UTE en |a

que Vailehetmoso paficipa en un 50%.

6. Inmovilizaciones materiales

El detalle y movimiento durante los ejercicios 1997 y 1996 de este capitulo de
los balances de situacion consolidados se muestran en el Anexo |, que forma

parte integrante de esta Nota.

Durante el ejercicio 1997 se han producido traspasos a la cuenta de

existencias por importe de 153 millones de pesetas {812 millones de pesatas
en 1996). Los traspasos desde la cuenta de existencias en 1997 ascienden a
3.648 millones de pesetas, existiendo traspasos en 1996 por importe de 758

miliones de pessatas

12
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Durante el ejercicio 1997 no se han producido traspasos del inmovilizado
inmateriat al inmovilizado material.

La sociedad matriz, haciendo usp de las distintas disposiciones fiscales de
actualizacion 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. Ademads, como: consecuencia de la fusion llevada a cabo en el
ejercicio 1988 (véase Nota 1), la Sociedad y las sociedades absorbidas
revalurizaron sus activos materiales por un importe total de 3.539 millones de
pesetas (Nota 12{c}))

Durante 1987 se han iniciado las obras de edificacion de inmuebles cuyo
destino es la explotacion en régimen de arrendamiento, dando origen a la
capitalizacion de gastos financieros por importe de 290 miliones de pesetas.
En 1996 se capitalizarom: gastos financieros por importe de 341 millones de
pesetas

Al 31 de diciembre de 1997, determinados inmuebles se encuentran
hipotecados por un importe de 11.831 millones de pesetas (11.213 millones de
pesetas en 1996), en garantia de la devolucion de ciertos préstamos bancarios
(véase Nota 186).

Durante el gjercicio 19986, la Sociedad ha reatizado trabajos para su
inmovilizado por importe de 36 millones de pesetas.

Al 31 de diciembre de 1887 el Grupo tiene inmuebles destinados al
arrendamiento por valor de 74 980 millones de pesetas, antes de considerar la
amortizacién acumulada (67 403 millones en 1996).



Grupo Valiehermoso

Memoria de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 1997 y
1996

7. Inmovilizaciones financieras
Su composicion y movimiento durante los ejercicios 1997 y 1996 es como
sigue;

Saldos al Saldos al Saidos at
ILIZ95 Aumentos Bijas 31.12.96 Aumentos Bajas Traspasos 31.12.87

Participaciones en empresas del
gtupo y asogindas: ié-consolidadas

{véase Nota 1 y Anaxoil) 185 - - 188 60 (155) - 100
Otras inversiones financieras

permanenies en sotiedudés fuera

del Grupo 1103 - (342) 761 3 (292) - 472
Otros créditos a larga:-plazo 698 26 (18D 542 173 (7 - 542
Depositos y fianzas consfituides 77 at (2 752 68 - - 820
Panicipaciones en sociédades puestas
en equivalencia 1669 64 (95 1638 33 (4 . 182 J
4332 127 (621) 3888 337 (B64) - 3561
Menos provisiones { 185 - - ( 185) - 185
Valor nelo 4197 127 B 3703 ) 3237 (479) - 3 561 st

i) Otras inversiones financieras permanentes en sociedades fuera del
Grupo

El detalie al 31 de diciembre de 1997 y 1996 representado por
participaciones actionariales inferiores al 20%, es el siguiente:

Valor neto Valor tedrico 5
Coste al Provision ai contable al contabie al i@
AR X3 31.12.57 31.12.97 31.12.97 i
Nova Icaria, S.A. 21 - 21 21
Euraproperty Sicay 396 B 3596 417 :
Otras 55 - 55 52 :
472 - 472
Valor neto Valor tedrico ,
Goste al Provision al contable al contable a. *
31.12.96 31.12.96 31.12.96 31.12.96
Nova icana, 5.4 Fai 21 21
Inursa thérica, 5.A 175 (36) 139 78
Europroperty Sicav 510 - 510 515
Otras 5 55 22
761 (36) 725
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i)

i)

Nova lcaria, S.A. se dedica a la promocién inmobiliaria. La inversion en
Europroperty SICAV represerita la participacion en un proyecto
inmobiliario en diferentes paises europeos con importantes socios
extranjeros, en la que la Sociedad mantiene perspectivas favorables.

Durante 19986 se produjo la disminucion del importe de la participacion en
Nova icaria, 8.A., como consecuencia de la segregacion parcial de parte
del patrimonio de dicha sociedad y la constitucion de seis nuevas
sociedades-atribuibles-a-cada uno de-los secios participes: La scciedad-
atribuida al Gmpa es Nisa V.M., S.A. con un capital social de 189
millones de pe: setas, el mismo importe en gue se ha reducido la
participacion. Esia integracion ha producido en et Grupo una diferencia
negativa-de consolidacion de 53 millones de pesetas (Nota 14).

Durante el gjercicio 1997 el Grupo ha procedido a la venta de su
participacion en-inursa Ibérica, S.A., cuyo valor neto contable era de 139
mitlones de pesetas. Dicha operacion ha originado unz pérdida de 76
millones de pesetas.

Con fecha 22 de diciembre de 1996 el Consejo de Administracion de
Europroperty SICAV, S A. decidia la anulacion de parte de las acciones
emitidas. reintegrando en efectivo a los accionistas con fecha 4 de marzo
de 1937 un importe de 114 millones de pesetas

Otros créditos a largo plazo

La partida mas significativa, de 150 millones de pesetas, corresponde a
un crédito a Ducoy, S.A.. Esta sociedad adquirid unos terrenos situados
en la localidad de Dos Hermanas, en Sevilla a Urlocer, S.A. (sociedad
perteneciente al Grupo hasta 1994). Este crédito tiene garantia
hipotecaria de estos terrenos.

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

Depositos y fianzas constituidos

Depositos y fianzas constituidos recoge, principaimente, el 90% de las

franzas cobradas por arrendamientos. que han sido depositadas en el
Instituto de la Vivienda.

15



Grupo Vallehermoso

Memoria de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 1997 y
1996

iv)  Participaciones en sociedades puestas en equivalencia

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 1997 y 1896 es como

sigue:
1997
Diterericias de .
Saldo ai Resuitado  conversién Ctros Saldosal .l
311296 de 1987 {Nota 12) Dividendos movimientos 31,1297 ,égi
SR
Parlang Palau, £ A, 208 7 - - - 212
Lusrv’lﬁl Prnmwﬁn e
; 4 34 (2% (6) - (13) 1300 e
_ &g 26 - - - 115 '->'«.£-
1 638 8 () - (13) 1627
1996 :
Diferencias
Saldo al Resultado de conversion Otros Saides al
1295 de 1995 {Nota 12) Dividendos movimientos 31.12.96
Parking Palau, 5.4 151 3 - - 51 205 !
Lusivial Pmm an e T
; L A 1440 {142) 13 - 33 1 344
Auxiliar deingenisra, S.A 78 21 - 19 - 38
1668 {118} 13 {10) 84 1638

Los impartes registrados en este epigrafe corresponden a los valores
tedrico-contables de las participaciones al 31 de diciembre de 1997 y
19986,

15
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8. Fondo de comercio

Su detalle y movimiento es el siguiente:

Saldos al 31 de digiembre de 1995

Amortizaciones

Saldos al 31 de diciembre gde 1996

Amortizaciones

Saldos al 31 de ticiembre de 1887

9. Existencias

El valor de las existencias del Grupo al 31 de diciembre de 1997 y 1996

Sociedades
consolidadas por  Sociedades
integracién global puestas en
y proporcional  equivalencia Total
45 27 72
(13) {9 {22)
32 18 50
{73) 8y {23y
18 9 27

incluye gastos financieros y otros gastos, habiéndose incorporado durante los

ejercicios 1997 y 1996 unos importes de 794 y 638 millones de pesetas

respectivamente.

Al 31 de diciembre de 1997 y 1996, parte de los inmuebles y promociones en
curso se encuentran hipotecados en garantia de la devolucion de los

préstamos bancanos subrogables obtenidos para financiar la actividad

especifica de promocion {véase Nota 16).

Durante los ejercicios 1997 y 1996, el Grupo ha dotado una provision por
depreciacion de existencias por importe de 40 y 100 millones de pesetas,
ceso del valor contable de determinadas existencias

respectivamente por el exc
sobre el valor de mercado.

Asimismo, durante les ejercicios 1997 y 1996, el Grupo ha aplicado parte de
las provisiones creadas por este concepto por importe de 123 y 35 millones de

pesetas, respectivamente

17
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Un detalle de la variacion de existencias durante los ejercicios 1997 y 1996, sin
incluir los anticipos a proveedores ni la provisién por depreciacién de
existencias, es cormo sigue:

1997 1996
Existencias iniciales 73832 73 447 -
Apravisionamientos 30 668 26 968 Eﬁ
Coste de ventas (26 327) (26 637)
Movimiento intemo entre existencias e inmovilizado { 3495) 54
Existencias finales 74 678 73 832
10. Deudores i
El detalle de los deudores es come sigue: i
1997 1996
A largo plazo
Clientes - Efectos comerciales a cobrar 1473 587
Administraciones Plblicas - 384 - J
1 857 587
A corto plazo
Clientes - Compradores 9 941 13 000
Clientes - Efectos comerciales a cobrar 3184 2994
Clientes - Arre entos 235 312 &
Clientes - Ef pagados y dudeso cobro 112 136
Cuentas cofrientes ¢on empresas asociadas y
multigrupo 185 431
Oftros deudores 1628 1013
Administraciones publicas 1976 1705 (
!
17 261 19 591
Menos, provisiones para insolvencias (_270) _( 229
16 991 19362 |
A
18
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Un detalie de los vencimientos de los efectos comerciales a cobrar a largo

plazo al 31 de diciembre de 1997 y 1996, es el siguiente;

A dos anos

A tres anos

A cuatro afios

A cinco anos

A mas de cinco afos

1997 1996
1340 418
47 67
34 37
24 27
28 38
1473 587

El movimiento de ia provision para insolvencias durante los ejercicios 1997 y

1996 ha sido el siguiente:

Saidos al 31 de diciembre de 1985

Dotaciones del ejercicio
Cancelaciones de saldos
Recuperaciones de saldos provisionados
Saldos al 31 de diciembre de 1996

Dotaciones del gjercicio
Recuperaciones de saldos provisionados
Regutarizaciones

Saldos al 31 de diciembre de 1897

19
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 1997 y
1996 _

1.

l.os saldos deudores con Administraciones Pablicas son los siguientes:

1997 1996
Hacienda Publica deudora a largo plazo
Impuesto ariticipado sobre beneficios 384 -
™
Hacienda Publica, deudera a corto plazo
Impuesto anticipade sohre beneficios-
(Nota 24) - 186 ;‘%:Q
Por retenciones y pagos a cuenta 323 189
Por IVA, y retenciones y pagos a cuenta de -
ejercicios anteriores 1653 1330 - |
1976 1705

Durante el ejercicio 1997 el Grupo ha procedido a reclasificar a largo plazo el
impuesto anticipado, por importe de 384 miflones de pesetas (186 millones de
pesetas en 1996), correspondiérite al efecto impositivo de las diferencias 3;[
temporales det.grupo en-el reconocimiento de gastos e ingresos a efectos e
contables y fiscales (Véase nota 24).

Inversiones financieras temporales

A continuacién se presenta un detalle de las inversiones financieras
temporales.

1997 1996
Pagareés 450 -
Créditos a sociedades muitignupo 183 -
Imposiciones a certo plazo 151 373
Intereses corto plazo:
Otros 23 - i
Depdsitos y fianzas constituidos 2 3
809 376
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Has at 31 de diciembre de 1997 y

A 31 de diciembre de 1997 e epigrafe “Imposiciones a corto plazo” incluye un
prestamo concedido en julio de 1995 por importe de 151 miliones de pesetas,
con garantia hipotecaria de una finca, E! vencimiento del préstamo se ha
producido en julic de 1996. Dicha. garantia hipotecaria se ha ejecutado y el
Grupo va a recuperar et importe prestado durante el ejercicio 1998.

Asi misme recoge un pagaré con vencimiento el 30 de noviembre de 1998,
pendiente de cobro de la venta de |a parcela RE-3 de Arroyo de Ia Vega
producida en e} ejercicio por importe de 450 miliones de pesetas.

Fondos propios

El detalle y movimiento de los fendos propios se muestra en el Anexo I el cual
forma parte integrante de esta Nota

a. Capital suscrite

Al 31 de diciembre de 1997 y 1996 ef capital social de la Sociedad Matriz
esta representadoipor 43.021.010 acciones &l portador de 500 pesetas
nominales cada una, totatmente suscritas y desembelsadas. Todas las
acciones gozan de iguales derechos paliticos y econdmicos,

La composicién def accionariado de iz Sociedad Matriz en 1997 y 1856,
sequn las notificaciones recibidas de! Banco Central Hispano al 6 de
marzo de 1998 y al 7 de marzo de 1997 respectivamente, es la siguiente:

% de participacion 1897 % de participacion 1996
Directa indirecta Directa indirecta
Banco Central Hispanpatimericans. S.A. 26,07 0,073 2617 0,03
Oftros. con partigipaciones nlenmres al 3% 731592 - 73.80 -
99 99 0.01 99 97 0,03

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

Al 31 de diciembre de 1997, la totalidad de las acciones de ia Sociedad
Matriz emitidas y puestas en circularizacion estan admitidas a cotizacion
en el Mercado Continuo de la Bolsa.



Grupo Vallehermoso

Memoria de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 1997 y
1996

b. Prima de emisién

La prima de emision, originada como consecuencia de los diversos
aumentos de tapital social, y por fa fusion realizada en el ejercicio 1988
(vease Nota 1), tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los
mismes. fines que las reservas voluntarias de la Matriz, incluyendo su
conversion en-capital social.

c. Reserva de revalorizacién

Al 31 de diciembre de 1997 y 1996, esta reserva esta constituida por ia
revalorizacién de activos efectuada con metivo de Ia fusion explicada en
el parrafo siguiente.

Con motivo de la fusion aprobada por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de Vallehermoso, S.A. de 22 de diciembre de 1988 (véase

Nota 1)y al amparo delrégimen fiscal establecido en la Ley 76/1980 de '
2B de diciembre, sobre:Régimen Fiscal de las Fusiones de Empresas, la
Sociedad y las sociedades absorbidas procedieron a revalorizar
determinados elementos patrimoniales (véase Nota 6), por un importe

global de 2.147 y 1.392 millones de pesetas, respectivamente. Este

ultime importe fue eliminado en el proceso de fusién.

En la Ley 76/80 se establece que los activos acogides a estos beneficios
fiscales no pedran enajenarse en un periodo minimo de cinco afios a
partir de tg fecha de revalorizacion, ¥y RO impone ninguna otra restriccion
para la fibre disponibilidad de la "Reserva por revalorizacion Ley 76/80".
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d. Otras reservas de ta sociedad dominante

Un detalle de estas reservas al 31 de diciembre de 1997 y 1996 es como

sigue:

1997 1996
Reserva Mirusterio de Hacienda 25 B.58 1091 1091
Reservas veluntanas 27 798 24 529

Reservas de la$ sociedades dependientes atribuidas a

la sociedad dominante por diferencias negativas en

cofsolidation (Nota 14y, 1257 1257
Reservas atribuidas a la: Sociedad dominante por

cobro de dividendos a cuenta de sociedades

depentientes - 279
“ondo de prevision:para‘inversiones 884 884
Eliminaciones de ejerticios anteriores { 235) (3054
30 795 24 986
Reserva iegal 4 302 4 302
35 097 29 288
i.  Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias de la Matdz son de libre disposicion, salve.
por el importe de 104 y 222 millones de pesetas por el que figuran
en sus balances de situacién al 31 de diciembre de 1997 y 1996,
respectivamente, los gastos de establecimiento y ampliacién de
capital,

Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de
los beneficios de cada ejercicio a la constitucion de un fondo de
reserva hasta qui @ste alcance, al menos el 20% del capital social.
Esta reserva no es distribuibie a los accionistas y sélo podra ser
utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas
disponibles, el saldo deudor de la cuenta de perdidas y ganancias.
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iii.

Fondo de Previsién para Inversiones

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

El saldo de esta cuenta puede ser destinado a fa compensacion de
perdidas. o a la'‘ampliacion de capital, pudiendo, en su caso, dotarse
simulténeamente la reserva legal. El'saldo de ia cuenta pendiente
de aplicacion puede ser distribuido, sin devengo de impuestos, a
medida que se-enajenen ios activos en que se ha invertido el fondo
0 a medida que estos activos se vayan amortizando.

Prevision libertad de amortizacion

Acogiendose a las disposiciones sobre libertad de amontizacion
contenidas en et Real Decreto - Ley 2/1985, la Sociedad dot6 una
amortizacion fiscal complementaria de 288 millones de pesetas
sobre las adquisiciones de elementos de inmovilizado material
nueve, efectuadas o comprometidas en el periodo comprendido
entre el 3 de mayo y el 31 de diciembre de 1985.

El saldo de esta cuenta se disminuye mediante el traspaso a las
reservas voluntarias por les importes de las amortizaciones efectivas
que se practican en cada ejercicio en funcién de la vida Util de los
elementos.del inmovilizado afectos a esta prevision. Las citadas
amartizaciones no tendran la consideracién de gasto deducible a
efectos fiscales,

El saldo de esta cuenta ha sido traspasado integramente a reservas
voluntarias en el ejercicio 1996, como consecuencia de la venta de
los inmuebles a los que era de aplicacion dicha disposicién.

Reserva restringida Ley de Presupuestos 1983

Recoge reservas no distribuibles, una vez transcurrido el periodo de
capitalizacion de la actualizacion de balances realizada al amparo
de ia Ley de Presupuestos de 1983,

El saldo de esta cuenta ha sido traspasado integramente a reservas
voluntarias en el gjercicio 1996, en aplicacion a io establecido en la
disposicion transitoria decimoctava del Impuesto de Sociedades

74

e

s ogd




1
]
I
|
I

0E4024579

Grupo Vallehermoso

Mempcie ge las cuentas a Bas al 31 de diciembre de 1997 y

1996 TP s

vi. Eliminaciones de ejercicios anteriores

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

e. Reservas en sociedades consolidadas por integracion global y
proporcional

Proceden de resuitados de ejercicios anteriores no distribuidos de
sociedades participadas que consolidan mediante integracion globaj y
proporcional y de determinados ajustes sobre las cifras consolidadas de
dichos ejergicios.

f. Reservas en sociedades puestas en equivalencia

Proceden de resultados de ejercicios anteriores no distribuidos de
sociedades participadas que consolidan mediante puesia en
equivalencia y de determinados ajustes sobre las cifras consolidadas de
dichos ejercicios.

g. Beneficio atribuible a la sociedad dominante
Su detalle por sociedades se presenta en el Anexo Il de esta memaoria.
h.  Cantidades pagadas a cuenta del dividendo del ejercicio 1997

£t Consejo de Administracion de la sociedad matriz acordd el 16 de
diciembre de 1997 el pago a cuenta de los resultades de 1997 de 1.183
millones de pesetas (véase Nota 18). Esta distribucion fue formulada a
partir del resultado contable neto a 30 de noviembre de 1897 de importe
4.454 millones de pesetas y del estado de tesoreria del periodo de un
ano a partir de la fecha del acuerdo que contempla un saldo de tesoreria
suficiente para repartir dicho importe (véase Nota 3).

Asimismo, el Consejo de Administracién acordd el 18 de diciembre de
1996 el pago a cuenta de los resultados de 1986 de 1.183 millones de
pesetas (vease Nota 18). Esta distribucitn fue formulada a partir de |a
prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 1995 estimada en
aproximadamente 5 668 millones de pesetas y del estado de tesoreria
del periodo de un afo a partir de la fecha del acuerda que contemplaba
un saldo de tesoreria suficiente para repartir dicho importe.
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13. Socios externos
El detalle de este epigrafe de fos balances de situacién consolidados al 31 de
diciembre de 1997 y 1996, es como sigue: 3
1997 5
Resuitxdos
Prima de Otras negativos de Resultado -
Capital emision reservas  ejercicios antetiotes  del ejercicio Total Ek]‘
Pona Pi, S.A, 237 9 (24 27 a9
San Juva. S.A. 500 a7 {91) 14 £10
Valieagora, 5.4 1 25 - 2 28
Sergesa, S5.A. 25 162 - 63 250
. 763 283 (s 106 1.0a7
1996 :
Resultados 3
Pritha de Otras negativos de Resultado
Capitat emision reservas ejercicios anteriores  del ejercicio Total
Porto Pi. $.A. 237 9 . @3) 223 :g
San Juva, S.A 500 a7 - {88) 499 v
Valleagora, $.A. 1 20 - 5 26
Sergesa. S A 25 100 63 188 -
163 - 216 - (43) 936 >}
14. Diferencias negativas de consolidacion 4
El movimiento deé las diferencias negativas de consolidacion durante 1997 y
1996 es el siguiente: 2%
A
Saldo al 1 de enero de 1991 (fecha de primera consolidacion) 12538
Aumentos ejercicio 1994 31
Aumentos gjercicio 1985 98
Aumentos gjercicio 1996 54
Apficacion a reservas (Nota 12(d)) (1407)
Saido al 31 de diciembre de 1996 54
Aplicacion -
Aumentos ejercicio -
Saldo al 31 de diciembre de 1997 54 1
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15.

Durante del ejercicio 1896 se aplico la totalidad de las diferencias negativas de
consolidacion generadas con la adguisicion de las acciones de Aparcamientos
Vallehermoso, S.L. a minorar los elementos de active afectados por ellas.

En 1996 se generaron 53 millones de pesetas, por {a integracion en el
perimetro de consolidacién de la sociedad Nisa V.H., S.A. (integracion global)
por diferencia entre el coste de la inversion y el valor proporcional de capital y
reservas a la fecha (Nota 7.i).

Provisiones para riesgos y gastos

El movimiento de las provisiones para riesgos y gastos durante los ejercicios
1997 y 1996 se muestra a continuacion:

Saldos al 31.12.85 2603
Dotaciones 307
Aplicaciones {(1033)
Bajas { 280)
Saldos al 31.12.96 1597
Dotaciones 445
Aplicaciones ( 328)
Bajas e
Saldos al 31.12.97 1717

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

1997 1996
Para responsabilidades {otros impuestos) 469 485
Provision para otros riesgos, gastos e impuestos 1248 1112
1717 1597
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16.

Préstamos y deudas financieras

Su detalle es ! siguiente-

Pagarés

Obligaciones

Préstamos hipgtecarios subrogables
Créditos y préstamos

Descuento de-efectos

Deudas con empresas del grupo
Subtotal

Intereses devengados

Total

Menos vencimrmente a corto plazo

Total deuda a latgo plazo

Tipo de

interés medio

1997

5,85%
B,90%
6,88%
8,71%
5,55%
5,50%

El vencimienta de los préstamos v deudas financieras es el siguiente:

1997
1998
1999
2000
2001
Posteriores

Total

Tipo de
interés medio

1996 1997 1996
8,38% 3800 3 300
8,90% 5000 5000
9.69% 2367 5 446
9.83% 38 340 32970
7.63% 385 562
8,72% 3 2
49 896 47 280
318 503
50 214 47 783
(10636) (11753
38 578 36 030

1997 1996

- 11 250

10 318 4 342

4 940 2054

6 228 483

5 989 5013

22 421 24 138

49 896 47 280

Los prestamos hipotecarnos subregables se encuentran garantizados mediante
hipotecas sobre existencias (véase nota 9).

Dentro del epigrafe "Créditos y préstamos” se encuentran registrados
prestamos hipotecarios por importe de 11.831 millones de pesetas. los cuales

se encuentran garantizados mediante hipotecas sobre inmovilizaciones

maternales {(vease nota 6).
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an Las deudas con el Banco Central Hispano, principat accionista de la Sociedad
] Matriz, son las siguientes’

fj 1897 1996
: Préstamos hipotecarios subrogables 1047 2997
, Préstamos hipotecarios 9 808 9 151
Prestamos - 3111
‘ Créditos 5 404 4 252
ﬁg Total 16 259 19 511

riesgo en variacion del tipo de interés, operaciones que se mantienen a 31 de

diciembre de 1997. Los instrumentos utilizados, 1.R.S., Caps y Collars,

permiten gue a 31 de dimembre de 1997 la deuda financiera variable se
encuentre protegida en un 23% frente a posibles alzas en los tipos de interés,

} Durante el ejercicio 1996, el Grupo ha suscrito operaciones de cobertura de

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

Protegida:
g Con CAPs (1) 3 000
Con Coliar (2) 3000
Con Collar (3) 1300
Con |LR.S. (4) 3 000

10 300

(1) Vallehermoso comprador {Tipo medio ejercicio: 7,667 %)

(2) Vaillehermoso comprador del-cap/vendedor del floor (Tipo cap-floor
6,46% - 4 6%)

(3) Hispalend comprador del cap/vendedor del floor (Tipo cap-floor 6,75%-
6.2%)

(4) Hispalang pagador fijo (Tipo medio ejercicio; 6,47%)

a
.
:
)
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17.

18.

Otros acreedores a largo plazo

Este capitulo del batance de situacion consolidado recoge, ademas de la parte
a largo plazo del préstamo concedido por el Banco Vitalicio de Espanay la
Estrella, 5.A. en un 75% y 26%, respectivamente (8.874 millones de pesetas
en 1997 y 8.559 millones de pesetas en 1996), efectos a pagar a largo plazo,
de los que la mayor parte vencen en el plazo de dos afios. También incluye
fianzas y deposites recibidos.

Asimismo reecoge el vencimiento a largo plazo por 3.500 millones de pesetas
correspondientes a la compra de un solar. '

También recoge el importe reclasificado en este periodo del impuesto sobre
beneficios diferidopor importe de2.999 miliones de pesetas, correspondiente
al efecto impositivo de 1a5 diferencias temporales del grupo en el
reconocimiento de gastos &'ingresos a efectos contables y fiscales (Véanse
notas 19 y 24),

Acreedores comerciales

Su detalle es el siguiente:

1997 1996
Acreedores operaciones en comun 1 1
Anticipos de clientes 7 382 4 665
Proveedores 3159 2 0438
Contratistas 833 351
Retenciones a contratistas 1303 1294
Acreedores por prestacién de servicios 338 386
Efectos a pagar a‘provéedores 2025 2459
Efectos a pagar a proveedores de solares 1792 1022

16 833 12 224
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al 31 de diciembre de 1997 y

19.

20.

-

Otras deudas no comerciales a corto plazo

1997 1996

Administraciones publicas 1684 5 280
Otras deudas 55 140
Fianzas y depositos. recibides 26 59
Proveedores de inmovilizado 80 11
Dividendos a pagar (Nota 12 (h)) 1183 1183
Otras deudas a corto plazo 493 460
Provisién por terminacion de obras 2750 1 841
6 271 8 974

Los saidos acreedores con Administraciones publicas son los siguientes:

1987 1996

Hacienda Pubiica, acreedora ‘
Por IVA 161 32
Por retenciones 691 622
Impuesto sobre Sociedades (Nota 24) 786 1983
Impuesto sobre beneficios diferido {Notas 17 y 24) - 2 592
Seguridad Social 46 41
1684 5280

importe neto de la cifra de negocios

La distribucion delimporte de la cifra de negocios de los ejercicios 1997 y
1996, por actividades, s como sigue:

1997 1996
Ventas de edificaciones 29 685 29 955
Ventas de terrenos y solares 3729 5207
Ingresos por arrendamientos 7 302 6741
Ingresos por prestacidn de servicios 2 265 2233

42 981 44 136

Durante los mencionados ejercicios, la totalidad de las ventas de! Grupo se
han producido en tertitorio nacional.
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21.

22.

Gastos de personal

Su detatie es el siguiente:

1997 1996 |
Sueldos, salarios y asimilados 2521 2421 :
Cargas sociales 448 422 _’gﬁ
2 969 2 843 4;’

El numero medie de empleados del Grupo durante fos ejercicios anuales

terminados en 31 de diciembre de 1997 y 1996, distribuido por categorias, ha , }

sido el siguiente:

1997 1996 !
Direccion y titulades superiores 55 52
Tecnicos y titulados medios ' 43 45
Administrativos ¥y téenicos no titulados 154 153
Operarios y subaltérmnas 189 174
Total 441 424 ]
Remuneraciones y saldos con miembros del Consejo de Administracién -:;?

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de

Administracién de la seciedad en cualquiera de las sociedades que componen
el Grupe durantelos gjercicios 1997 y 1996 y los saldos mantenidos al cierre

de dichos ejercicios, han sido los siguientes:

1997 1996

Sueldos vy dietas 207 194
Otras remuneraciones 84 77 ]
291 271 i
Créditos 78 84

Los creditos devengan intereses aruales comprendidos entre el 0% y el 3%.

32
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23. Beneficios enia enajenacion de-inmovilizado-

24.

El detalie es el siguiente:

1997
Precio de Valor neto
venta contable Beneficio
Venta de locales 179 128 53
Venta de viviendas 2 507 B17 1680
2686 843 1743
1996
Precio de Valor neto
venta contable Beneficio
Venta de edificios 32 22 i
Venta de viviendas 1811 458 1 353
1844 480 1364

Adicionalmente durante el ejercicio 1997 se realizaron ventas de otro

inmovilizado que originaron un beneficio de 3 millones de pesetas (4 millones

en 1996),

Situacion fiscal

Como se indica en la Nota 4(0), el gasto por el Impuesto de Sociedades
reflejado en las cuentas apuales consolidadas ha sido calculado en base al
resultado contatile consolidado antes de impuestos. Por |o tanto, [a totalidad
de las eliminaciones de consolidacion han sido consideradas, a efectos de la
preparacion de {as cuentas anuales consolidadas adjuntas, como diferencias

temporales.
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A continuacion se incluye una conciliation entre el beneficio contable
consolidado del gjercicio y la suma de los beneficios fiscales que ias
sociedades del Grupo esperan declarar:

i
1997 1996 {
Resultado contable del ejercicio, antes de
impuestos 8 033 7 599 ;J
Diferencias permanentes ( 647) { 899) ’ﬁ%
Compensacion de bases negativas de ejercicios '
anteriores { 408) ( 24)
Resultados negativos sociedades consolidadas 26 840
Eliminaciones de consalidacion 570 (_1%6) i
Base contable del impuesto 7 574 7 320 !
Diferencias temporales ( 584) ( 377} )
Base imponible fiscal 6 980 6 943 1
Cucta al 35% 2443 2430
Deducciones por inversiones { 486) { 29
Deducciones por doble imposicion ( 105) { 4)

iy
Cuota liquida 2292 2 397 4
Retenciones y pagos a cuenta (1 508) { 404)
Impuesto sobre Sociedades a ingresar (Nota 19) 786 1993 i

El gasto dei gjercicio por Impuesto de Sociedades se calcula como sigue;

1997 1996
|
Base contable por 35% 2 651 2562
Deducciones y benificaciones { 151) ( 33
2 500 2529 |




e

i)

1

0E4024574

Grupo Vallehermoso

Meguage da las cuentas anu s al 31 de diciembre de 1897 y

19965

Las diferencias permanentes de la Sociedad proceden, principalmente, por
importe de 385 inillones de pesetas en 1997 (359 millones de pesetas en
1996), de Ia corréccion monetaria:de las plusvalias obtenidas en Ja venta de
activos fijos, netas de fa-amortizacién de la provision por fibertad de
amortizacion (véase nota 11 (g)) y de otras diferencias permanentes.

El grupo tiene el compromiso de mantener durante cinco anos los activos fijos
afectos a la deducgion por inversiones.

El detalle de las diferencias temporales del Grupo en el reconocimiento de
gastos e ingresos @ efectos contables y fiscales y de su correspondiente
efecto impositive acumulado es como sigue:

1996 1997
impuesto impuesto impueste Impuesto
Diferencis  anticipado diferido  Diferencia anticipado diferido
temporal {Nota 10) {Nota 18)  temporal (Nota 10} ({Nota19)
Saldo apenura T & 500 (20 2285 6877 ( 186) 2592
Amortizacion acelerad inversion

electuada eninmuebls Villa

Olimpica de BasceionaiyExps-92 {143 - {50 { 143 . { 5m

Otros conceptos

Provision de canera - . 38 13 -

Provision dudoso:cobro [ ( 263 - 73 26 -

Contrato segurofenias { 40N { 140) - ( 125 { 44) -

Reinvetsion verila Anmovilizads

deducida fa cotrecion monelana 894 - 347 1303 - 457

Venla solar Somasagdas . - - { 552) { 193) -
6877 { 186) 2592 7471 384 2 999

La diferencias tempgraies de la Sociedad proceden, fundamentalmente, por
importe de 1.303 millones de pesetas (894 millones de pesetas en 1896), por
el diferimiento de las plusvalias netas de la correccion monetaria obtenidas en
ja venta de actives fijos objeto de futuras reinversiones. Las reinversiones
deberan efectuarse en el plazo legal y en bienes de la misma naturaleza.

Al 31 de diciembre de 1997 el Grupo tiene pendientes de aplicar durante los

cinco ejercicios siguientes deducciones por inversiones por un importe de 523
millones de pesetas (359 millones de pesetas en 1996).
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25,

Como se indica en la Nota 1, durante el ejercicio 1991 la sociedad realiz6 una
fusion por absoreién de-las sociedades Procyt, S.A. y Aljamar, S.A.. Dicha

fusion fue realizada considerando.los valores contables de tas sociedades
absorbidas;, por entender los Administradores de la- Sociedad que la fusién se 1
realizo de acuerdo con lo establecido en el articulo 137 del Reglamento del i
Impuesto sobre Seciedades y demés disposiciones concordantes.

Segun establece ia legislacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse ggf
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sidc
inspeccionadas porlas autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cinco afios. Durante el ejercicio 1992, las autoridades fiscales iga
levantaron actas de inspeccion comrespondientes a los impuestos de la Matriz_

de las que resultan que Vallehermoso, S.A. carece de contingencias fiscales >
hasta el gjercicio 1989 inclusive, con la excepcién del Impuesto sobre 1
Sociedades de los ejercicios 1988 y 1989 y del impuesto sobre el Valor

Anadido de los ejercicios 1986 a 1989, cuyas actas de inspeccion son -
provisionales en guanto a la comprobacion dé determinadas partidas. Los !
impuestos correspondientes a los.ejercicios 1992.a 1996 de las sociedades
consohdadas de los ultimas cinco ejercicios, se encuentran abiertos a
inspeccion por las autoridades fiscales al 31 de diciembre de 1997.

Durante el ejerczcio 1994 todos los impuestos de la-Matriz correspondientes a
los anos 1990 a 1993 fueron inspeccionados por las autoridades fiscales, }
habiendo levantado actas de las que resultan que Vallehermoso, S.A. carece -
de contingencias fiscales hasta et ano 1993, con excepcion del impuesto de e
Sociedades de los ejercicios 19890 a 1993, cuyas actas de inspeccién han sido "}
firmadas parte en disconformidad y recurridas por Vallehermoso, S.A. i

El Grupo mantiene una-provisién correspondiente a actas de Inspeccion de
gjercicios anteriores que se encuentran recurridas (véase Nota 15). L

Cuadro de financiacién
Los cuadras de financiacion consolidados de fos ejercicios 1997 y 1996 se

presentan en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de esta Nota de Ia i
memoria de las cuentas anuales consolidadas. ad
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Anexo IV

CLASE 82 J
Cuadro-de fihanciacién para el ej
1997

{(Expresado en millongs de peséatas)

OE4024570

o anual terminado en 31 de diciembre de

Aplicaciones
Gastos de establecimiento

Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizaciones materiales (Nota 6)
Inmovilizaciones financieras {Nota 7)
Inmovilizaciones inmatériales (Nota 5)
Deudores a large plazo-{Nota 10)

Dividendos {Nota 12)

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

Ingresos a distribuir en vanos ejercicios

Otros movimientos enfondos propios (Nota 12)

Intereses de socins externos

Traspaso de existencias & inmovilizado

Cancelacion o traspaso a corto plazo de deuda a largo
plazo

Entidades de crédito

Acreedores empresa grupo y asociadas
Desembolsos pendientes sobre acciones

Gastos a distribuir &n varios ejercicios

Provision riesgos y gastos

Total aplicaciones

1997 1996
2 1

8 889 4751
337 127
26 8
1265 -
1183 1183
1183 1183
81 72

g -

- 98
3495 -
- 9 584

2 50

- 10

- 276

62 3297

16 544 20 639




Anexo IV

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

1997
(Expresado en millones de pesetas)

Origenes

Recursos procedentes de las operaciones
Emision de obligacionies
Otros movimientos en fondos propios (Nota 12)
Intereses de socios externos
Deudas a largo plazo
Otras acreedores {pag. 3 Anexo-I\).
Entidades de crédito
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizaciones matenales: {Nota 23)
Otros traspasos de inmovilizada material
Inmovilizaciones financieras (Nata 7)
Cancelacion de inmovilizaciones financieras
Inmovilizado inmaterial
Traspaso de inmovilizado a existencias
Deudores a largo plazo (Nmta 10)
Socios extemos por desembolsos no exigidos

Aumento de diferencias negatrvas de consalidacion

Gastos a distribuir en varios ejercicios
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos

Total origenes

Disminucion del capital circutante

1997 1996
5359 4422
- 5 000

- 45

101 -
004- 2264
3232 .
2692 1844
- 48

200 575
219 .

- 4

- 54

- 707

1 1

. 53

85 -

42 -

- 177

14 935 15 194
1 609 5 445
16 544 20 639
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Anexo IV

CLASE 83 EETEENRN
Cuadro-d&financiacion para el ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de
1996
(Expresado en millones de pesetas)

Las variaciones producidas en el-:capital circulante son las siguientes:

1987 1996

Aumenios Disminuciones Aumentos Disminuciones
Existencias 1137 - - 138
Deudores - 2371 2312 -
Acreedores a corto plazo - 787 - 7 385
Inversiones financieras temporales 433 - - 193
Tesorerta - 18 - 27
Ajustes por periodificacion de active _ - 3 - ' 4
Tota! 157¢ 3178 2312 7757
Variacion del capital circulante 15609 5.445

3



Anexo IV

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

1997 1996
Recursos procedentes de ias.operaciones
Beneficios del ejercicio 5427 5112
Dotaciones a las amortizaciones del inmovilizado 1232 1 164
Dotacion a la provisién para otros riesgos y gastos 86 130
Amortizacion del fondo de comercio (Nota 8) 23 2
Pérdidas en enajenacién del inmovilizado financiero 112 62 i
Impuesto diferido del ejercicio 407 .
Beneficios en la enajenacion del inmovifizado (Nota 23) (1 746} (1368) %?1
Beneficios en la engjénacion de participaciones ( 18) -
Diferencias de cambio positivas - ( 6
Reversion provision y riesgos y gastos ( 128) ( 694)
Reversién provisiones de inversiones financieras { 38) -
Impuesto anticipado del ejercicio { 5) - !
Recursos procedentes de las operaciones 5 359 4422 ;
Este anexo forma parte integrante de Ia Nota 25 de la memoria de las cuentas {;’J

anuaies consolidadas.

REx I
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17 et ) 8 las Cuentas Anuales del Grupo

it Consolidado de V 0s en treinta y tres folios de papel -
t"“ [agey Glase 8% Serie O RS 24500 al 4024569 ambos inclusive,
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las Cuentas Anuales del Grupo
8 en treznta ¥ tres folms de papel :
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y el-presente que es donde
Administracion.
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