COMISION NACIONAL DEL
MERCADC DE VALORES

DEL MERCADQ DE VALORES
Paseo de la Castellana, 19 -

28046 MADRID

Valencia, 10 de mayo de 2005.

Estimados senores:

Junto con la presente carta les remitimos los informes de Auditoria
correspondientes a las Cuentas Anuales individuales y consolidadas de la
mercantil Libertas 7, S.A., comespondientes al Ejercicio 2004, que incluyen
una reproduccion literal de las Cuentas Anuales e informe de Gestidn

formulados por el Consejo de Administraciéon v firmados por todos v cada
uno de los Consejeros, en sesion celebrada el pasado dia 24 de febrero
de 2005, para incorporar a sus archivos.

Atentamente,

El Consegjero Delegado,

e

_— - -.___-Hu'ﬁy__,-._

Fdo.: Agnés Noguera Borel




Libertas 7, S.A.

Cuentas Anuales del
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Avda. de Aragon, 30
Edificio Europa
46021 Valencia
Espana

Deloitte.

Tel.: +34 963 07 09 00
Fax: +34 963 07 09 60
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Libertas 7, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Libertas 7, S.A. que comprenden el balance de situacién al 31
de diciembre de 2004 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas,
que requieren ¢l examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de
las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas. En relacién con las participaciones mantenidas en determinadas sociedades
asociadas que representan, aproximadamente, el 20% de los activos de la Sociedad, nuestro trabajo no
incluy$ la auditoria de sus cuentas anuales del ejercicio 2004. Estas cuentas han sido examinadas por
otros auditores (véase Nota 5 de la memoria). Por tanto, nuestra opinién expresada en este informe
sobre las cuentas anuales del ejercicio 2004 adjuntas se basa, en lo relativo a las participaciones en
dichas sociedades inicamente en los informes de otros auditores.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
cuadro de financiacién, ademas de las cifras del ejercicio 2004, las correspondientes al ejercicio
anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2004. Con fecha
30 de abril de 2004 emitimos nuestra opinién de auditoria acerca de las cuentas anuales abreviadas del
ejercicio 2003 en el que expresamos una opinién favorable, basada en nuestra auditoria y en los
informes de otros auditores.

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad como cabecera de Grupo esta obligada, al cumplir
determinados requisitos, a formular separadamente cuentas consolidadas, sobre las que hemos emitido
nuestro informe de auditoria con fecha 29 de abril de 2005 que incluye una opinién favorable. El efecto
de dicha consolidacion sobre las cuentas anuales del ejercicio 2004 adjuntas supondria incrementar la
cifra total de activos, reservas y resultados del ejercicio en 28.340, 6.863 y 6.204 miles de euros,
respectivamente.

En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, las cuentas anuales
del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
y de la situacién financiera de Libertas 7, S.A. al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha
y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con
los aplicados en el ejercicio anterior.

Delortte, 5.L. Insovta en &l Registro Mercantl de Madnd, Tomo 13.650, folio 188, saccaon 8, hoja M-54414. Member of

insaipaon 96, CILF.: B-79104469. Domidlio Sodal: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid Delortte Touche Tohmatsu




El informe de gestién del ejercicio 2004 adjunto contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE
Inscrita en el R.O.A.C. N° S0692

29 de abril de 2005




CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES

LIBERTAS 7, S.A.
BALANCE INDIVIDUAL DE LOS EJERCICIQS 2004 Y 2003

(expresado en euros)

ACTIVO . 2004 2003
78871216 | 63.400277

3.138
8.952
(5.814)
52.074
39.334
51.709
138.969)
76.696.482
34.844.240
50.767.209

608

8.952
(8.344)
54.536
40.093
65.397
(50.954)
76.458.097
33.545.804
43.225.318

LiInmovlilizaciones Inmateriales
S5.-Aplicaciones informaticas
8.-Amortizaciones

ILinmovilizaciones materiales

3.-Ofras instalaciones,vtillaje y mobihiario
5.-0Otro inmovilizado

7 -Amortizacioneas

IV. Inmovilizaciones financieras (Nota 5)

1.-Parlicipaciones en empresqas grupo
3.-Participacipaciones en empresas asociadas

5.- Cartera de valores a largo plazo 6.048.011 -
7.-Depdsitoas y fianzas a largo plozo 2.193 8.893
8.-Prov.deprec.valor emp.grupo (5.491.154) (8.923.680)
9. -Prov.deprec.valor emp.asociadas (879.0735) -
Vi.- Cliente a largo piazo {(Nota 4) 2.357.975 4.848.383

2.357.975 6.848.363

Deudores por operaciones de rafico a largo plazo

ACTIVO CIRCULANTE 41.507.716 27.252. 380

7.675.147
2.830.818

6.032.909
481,718

329.702
17.408.361

8.604.440
4.120.519
2.571.48%

1.891.590
21.042
5.109.460

. Existenclas {Nota 7)
2.-Terenos y solares
4.-Obras en curso de construccion de ciclo corto
5.-Obras en curso de construccion de ciclo largo
6.-Edificios construidos
(ll.Deudores
1.-Clientes ventas y prestacién servicios
Clientes |
Efectos comerciales a cobrar
Clientes de dudoso cobro
2.-Empresas del grupo deudores (Nota 10}
4.-Devudores varios
6.-Administraciones publicas
/ -Provisiones
IV. inversiones financieras temporales (Nota 5)
3.-Creditos o empresas grupo
4.-Creditos a empresas asociadas
2.-Cartera de valores a corto plazo

4,107.880

583,604
21.526
61.647
18.339

337.990

(21.526)

9.011.948
2.581.476
4.586.715
1.842.480

14.965.011
621.822
21.526
63.598
170.406
1.587.524
(21.526)
10.027.586
9.926.310
23.851
77.425

- L |
L
1

é.-Otros créditos - 1.277
Vi. Tesoreria 4.396.622 4.5246.332
TOTAL GENERAL - . YT 120.378.932 - 110.852.657

Lo memc:ri;y@{jﬁ'&?del sjercicio 2004 forma parte integrante de las duentas anuales
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CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES
LIBERTAS 7, S.A.
BALANCE INDIVIDUAL DE LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003

(expresado en euros)

Ejerciclo Ejercicio
PASIVO 2004 2003

FONDOS PROPIOS (Nota 8) - 91.674.171]  89.874.603

5.549.0/79
41.110.175
36.499.033

1.109.816

5.549.07¢
41.110.175
43.021.132
1.109.816

41.911.316

2.243.494
(249.709)

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS - - | 113
I D
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 44.638 30.098

2.- Provisiones parQ impuestos 30.098

ACREEDORES A LARGO PLAZO (Nota 9) 10.113.859

L.Capltal suscrito
il. Prima de emisién

IV.Reservas
! -Reserva legal
5.- Oiras reservas

Vi. Pérdidas/beneficlos del ejercicio
Vil.Dividendo a cuenta del ejercicio

35.382.217
6.966.025
(249.709)

)i. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
V. OTROS ACREEDORES

5.-Anficipos recibidos

1.875.000
2.798.903

2.137.15%
7.976.700

2.7?8.903 7.976,700

ACREEDORES A CORTO PLAZO . ' 23.986.020 10.833.984

11, DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO (Nota ¢) 5.991.104 2,412.977
1 .-Préstamos y otfras deudas 5,968.514 2.404.4772
2.-Devuda por interaeses 22.592 8.505
Hi, DEUDAS CON EMPRESAS GRUPO Y ASOCIADAS | 1.049.386 .
1.-Deudas con empresas del grupo (Nota 11) 1.049.386 .
IV. ACREEDORES COMERCIALES 14.297.943 7.483.158
|1 .-Anficipos recibidos (Nota 9) | 12.841.602 5.054.391
3.-Deudas por compras o prestacion de servicios 231.008 303.372
4.-Deudas representadas por efectos a pagar 3.225.333 2.125.395
V. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 8425.97% 937.849
1 .-Administraciones publicas 488.281 790.089
3.-Otras devdas 24.569 25.372
4.-Rernuneracionss pendientes de pago 113.129 122.388

VI. PROVISIONES OPERACIONES TRAFICO 21.606

TOTAL GENERAL 120.378.932 110.852.657

La memoria adjunta del ejercicio 2004 fcmnhpc:rte infegrante ciq las cuentas anuales -
P .
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CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES
LIBERTAS 7, S.A.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS INDIVIDUAL

DE LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003
(expresado en euros)

' Ejercicio - Ejercicio :
| 2004 2003

GASTOS - — -

2.- Aprovislonamientos (Nota 13) 9.481.842 3.634.305
a) Consumos de explotacion 9.481.842 3.634.305
3.-Gastos de personal (Nota 13) 685.918 714.847
a} Sueldos, salarios y asimiiados 348.453 349.698
tb} Cargas Sociales | 337.465 365.149
4.- Dotaciones para amortizaclones del inmovilizado 14.514 15.424
5. -Variacién de las provisiones de tréfico y pérdidas
de créditos incobrables (Nota 13) 21.606 (11.506)
a) Variacién provisiones existencias. 21,606 (11.506]
é.-Otros gastos de explotacion {(Nota 13) 349.615 326.139
a) Servicios exteriores 310.800 290.772

35.367

b) Tributos Jo.819

BENEFICIOS DE EXPLOTACION

7.- Gastos financleros y gastos asimilados 181.832
Q) Intereses empresas grupo
c) Por deudas con ferceros y asimilaodos 181.832
8.- Varlacién de las provislones de Inversiones financieras (7.532)
RESULTADOS FINANCIERGS POSTIVOS | Tqaven| 5239832
BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS | 5203325]  5399.654
10.- Varlacion de la provision de Inmovilizado inmaterial ,
material y cartera de control (Nota 5) | 705.381 - (1.734.125)
11.- Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial,
material y cartera de confrol (Nota 5) 977.188 198.772
13.- Gastos y pérdidas exiraordinarias 3.145
15.- Gastos y pérdidas de olros e]erciclos 424
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS -t 2311
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS
impuesto sobre Sociedades 1 745460
RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS

La memorna adjunta del ejercicio 2004 forma parte integrante de las cuentas anuales




CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES
~ LIBERTAS 7, 3.A.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS INDIVIDUAL

DE LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003
(expresado en euros)

. Ejerclclu Ejerclcla
HABER

r

1.- Importe neto de la clira de negocios (Nntu 13} 9.532.963 4.830.794

Q) Ventas 9.532.963 4.830.794
2.- Aumento de existencias, de promociones en curso y edificios construidos 2.266.305 -

4.- Ofros ingresos de explotacién 7.663 8.137
q) Ingresos accesorios y ofros 7.663 8.137

{PERDIDAS DE EXPLOTACION

5.- Ingresos por participaciones en capltal (Nota 5) 1.341.757 4.714.043
a) En empresas asociadas 1.204,037 4,707.180
¢) En otras empresas 137.720 6.863
é.- Otros intereses e ingresos asimilados 1.074.987 700.08Y
a) Intereses empresas grupo 248,455 346,391
b} Intereses empresas asociadas | 28.417

c) Oiros infereses 101.670 22.005
d) Beneficios de inversiones financieras (Nota ) 696.445 26 l 693

ESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS —_

PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

.- Beneficlos por engjenacion Inmovilizado (Nota 5) 532.917 777.484
12.- Ingresos y beneficlos exdraordinarios 5.008 224
13.-Ingresos y beneliclos de ofros ejerciclos 437

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS —

PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS

14.- Impuesto de Sociedades (Nota 11) 384.813 -

@ [RESULTADO OEL EJERCICIO Pérdidas) N

. La memoria adjunta del ejercicio 2004 forma parte integrante de las cuentas unuuw
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CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES
LIBERTAS 7, S.A.
| Memoria correspondiente
al Ejercicio Anual terminado el 31 de Diciembre de 2004

1. Informacion socletaria y actividad

Libertas 7, S.A., fue constituida en Valenciq, el dia 15 de Mayo de 1944, constando
inscrita en el Registro Mercantil de Valencia.

El domicilio social estd establecido en Valenciq, Plaza de Ia Reing, 12-1°-2°,

El objeto de la Sociedad, de conformidad con o dispuesto en sus Estatutos Sociales,
es el siguiente:

e La adquisicidon, administracion, gestion, promocién, financiacion, afianzamiento,
explotacion en arrendamiento © en cualquier otra forma admitida en derecho,

asi como la venta, de toda clase de bienes inmuebles, de toda clase de
empresas y negocios, asi como de concesiones administrativas.

o La contratacidn, gestidon y ejecucion de todo tipo de obras y construcciones.

e El asesoramiento y prestacion de servicios mediante profesionales con la
cualificacion adecuada en cada caso, respecto de las operaciones anteriores. -

e La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion, gestion y enagjenacion de toda
clase de bienes muebles, especialmente valores mobiliarios y participaciones en
negocios, por cuenta propia.

e las actividades integrantes del objeto social se entienden con exclusion de
todas aquellas sujetas a legislacion especial, y podran ser desarroliadas total o
parciaimente, de modo directo o indirecto, mediante la titularidad de acciones
O participaciones en Sociedades o cualquier tipo de negocios con identico o
andlogo, tanto en Espaina como en el extranjero.

Durante el ejercicio 2004, las actividades de la Sociedad han consistido
fundamentalmente en la administracion, gestion y tenencia de valores mobiliarios y
participaciones en negocios, asi como en la actividad inmobiliaria,

Tal y como se Indica en la Nota 5, la Sociedad es matriz de un grupo de
sociedades.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacidon con su patrimonio, situacién financiera vy
resultados. Por este motivo no se incluyen desgloses gspecificos en la presente
memoria respectoginformacion de cuestiones medioanplpientales. - -
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_2. Bases de ntacién

a) imagen fiel

Las cuentas anuales del gjercicio anual 2004 adjuntas han sido obtenidas de los
registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con los principios
de contabilidad generalimente aceptados, de forma que muestran la imagen fiel
del patnmonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad. Estas
cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad y se

someteran a su aprobacion por la Junta General de Accionistas, estiméndose
que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

Las cuenias anuales del ejercicio 2004 adjuntas han sido elaboradas conforme o
los pnncipios contables sefalados en la adaptacion del Plan General de
Contabilidad a las empresas inmobilianas, segun se detalla en la Nota 4.

Las cuentas anuales adjuntas no reflejan el aumento o disminucion del valor de
las parhcipaciones de las sociedades dependientes que resultaria de aplicar
critenos de consolidacion. No obstante, los Administraodores han formulado
separadamente las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004, Estas

presentan unos activos, resultados y fondos propios de 149, 8 y 105 miillones de
euros, respectivamente,

Apiicacion de resuliados v dividendos disii

El Consejo de Administracion de la Sociedad propondra a la Junta General de
Accionistas la siguiente distribucidn de resultados:

Resultado del ejercicio 2.355.6469
Dividendo a cuenta 249.709

Dividendo complementarno 249.709
Reservas Voluntarias 1.856.251

El Consejo de Administracion de fa Sociedad en sesién celebrada el dia 28 de
oclubre de 2.004, acord¢é repartir un dividendo a cuenta del ejercicio 2.004, del
4,.50% del nominal, es decir. 249.708,56 euros, equivalente a 0'0225 euros brutos y
0’0191 euros netos por cada accidén, que se hizo efectivo a pariir del dia 10 de
noviembre de 2.004, a través de la O.P. del Banco de Valencia, S.A. y de la
Agencia de Valores y Bolsq, lnvezis.

El estado contable preceptivo dij reparto de dividendo se incluye como Anexo |.
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| 4. Normas de valoracién

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion
de las cuentas anuaies del gjercicio 2004 adjuntas, de acuerdo con las establecidas
por el Plan General de Contabilidad y la adaptacidn sectorial a las empresas
inmobiliarias, han sido las siguientes:

a) Inmovilizaciones inmateriales

Recoge los costes en que se incume para el desarrollo o adquisicion de
aplicaciones informaticas, que son contabilizados por su coste de adquisicion.
Estos saldos son amortizados a razon del 25% anual.

b) Inmovilizado material

El inmovilizado material se halla valorado a su coste de adquisicién o al coste de
producciéon actualizado. La practica totalidad del inmovilizado revalorizado al
amparo de lo establecido en el RDL 7/1996 ha sido enajenado (véase Nota 8).

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora que representan un aumento
de |la productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Util
de los bienes, son capitalizados como mayor coste de los correspondientes
bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento en que se ha incurrido durante el
ejercicio son cargados a la cuenta de peérdidas y ganancias.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal,
distribuyendo el coste de los activos entre 10s afos de vida Util estimada, segun el
siguiente detalie:

Mobiliario y enseres

Oftras instalaciones
EqQuipos proceso informacion

¢) Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras
temporales '

Los criterios seguidos por la Socledad en la contabilizacién de sus inversiones en
valores negociables, sean a corto o a largo plazo, son los siguientes:

1. Titulos con coftizacldn oficial: a coste © mercado, el menor. Como valor de

mercado se _eonsidera la cofizacion oficial media gel vltimo tfrimestre ¢ lo
<ofizaci Ciqal cierre, la menoy. \

g
|
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2. Titulos sin cotizacién oficial y participaciones en el capital de sociedades qel
Grupo y Asociadas: a coste, minorado, en su caso, por las necesarias
provisiones para depreciacion, por el exceso del coste sobre el valor tedrico-
contable a dicha fecha comegido por las plusvalias tacitas existentes en el
momento de ia compra y que subsistan en ia valoracidén posterior, Dicho valor
tedrico-contable se caicula a partir del UOtimo balance de situacion
disponible, que normalmente se corresponde con el cierre del ejercicio anual.

Se consideran Sociedades del Grupo aquéllas en las que se posee mayoria
del capital social, y Asociadas aquéllas en las que, sin tener mayoria del
capital social, se tiene influencia significativa, considerGndose que se da esia
circunstancia si se posee, al menos, el 20% de participacion en el capital ade
empresas no cotizadas y el 3% en el caso de las cotizadas. No obstante,
Compania Vinicola del Norte de Espafiaq, S.A., empresa cotizada en la que la
Sociedad ostenta una participacion directa del 3,79% no ha sido considerada
como empresa asociada al no ejercer los Administradores de la sociedad
influencia significativa en el 2004, todo ello, en base a los objetivos de
permanencia a medio y largo plazo.

3. Los créditos, fianzas y depédsitos se valoran por el importe efectivo entregado ©
valor de mercado, el menor.

Los dividendos recibidos se reconocen como ingreso en el momento de su
aprobacion por los corespondientes Consejos de Administracion (dividendo @
cuenta) o Juntas Generales de Accionistas.

Las inversiones financieras se contabilizan como Inmovilizaciones financieras o
Inversiones financieras temporales en funcién de que exista o no intencion de
mantenimiento de la inversion a largo plazo.

Las minusvalias entre el coste y el valor de mercado o el valor razonable al cierre
del ejercicio se registran en la cuenta “Provisiones para el inmovilizado
financiero” o “Provisiones de inversiones financieras temporales”, segun

comesponda a inversiones a largo o a corto plazo, respectivamente.

d) Créditos a largo y conto plazo

Los créditos se clasifican a corto o a largo plazo en funcidn de si su vencimiento
es posterior o anterior a un afo desde la fecha del balance de situacion. Estos
créditos se registran por el nominal, y la diferencia entre este importe y el importe
entregado, en su caso, se registra en el pasivo del balance de situacion adjunto
como ingresos a distribuir en varios ejercicios. Los ingresos por intereses se

imputan a resultados del ejercicio en que se devengan.

e) Existencias

Los terrenos y solares se valoran al coste de adquisicion © valor de mercado, el
menor.

Fl coste de adquisicion estd formado por el importe del precio mas todos los

gastos g«:lonules que se produzcun hasta |a Pu st en condiciones de
) oventa, e impuestos indirectgsicuando su impprie no sea recupergbie

® 9085808000800 OOODONNSOSESOSEOSESTOSOSNOSOTOSTOESTEOOS
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directamente de la Hacienda Publica. No se incluyen, en cambio, 105 gastos
financieros. |

Fl coste de produccidon de los bienes construidos se determina anadiendo al
precio de adquisicién de las materias primas y otras materias consumibles, los
demds costes directamente imputables a dichos bienes, sin incluir 1os gastos
financieros.

La imputacidén del coste conjunto de produccion de cada promocion
inmobiliaria a sus elementos o partes individualmente enajenables, se realiza de
acuerdo con los criterios técnicos de atribucion de costes que figuran en &l
presupuesto base de la obra para cada una de las partidas que lo componen.
Este presupuesto es establecido previamente con criterios téecnicos
proporcionales atendiendo al destino especifico de cada partida del coste y en
funcion de la superficie a construir.

f) Deudas

En el balance de situacion adjunto se han clasificado como deudas a largo
plazo, aquéllas cuyo vencimiento es posterior al 31 de diciembre de 2005. Lo
parte de dichas deudas con vencimiento inferior a doce meses, se encuenira
clasificada en el epigrafe "Acreedores a corto plazo"” del balance de situacion
adjunto.

En el caso de préstamos hipotecarios, su clasificacion se ha realzado teniendo
en cuenta el plazo previsto de entrega de las promociones afectas, que
determina su subrogacién o cancelacion, independientemente del vencimiento
contractual inicialmente establecido.

g) Provisiones para riesgos y gastos

Las provisiones para riesgos y gastos coresponden a los importes estimados parc
hacer frente a los pagos no vencidos de diversos conceptos impositivos
devengados como el Impuesto de Actividades Econdmicas, Impuesto sobre
Bienes Inmuebles, y otros importes correspondientes a algunos conceptos
IMPOositivos iImpugnados.

h) Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcion gel
resultado econOmico antes de’ impuestos, aumentado o disminuido, segun
comesponda, por las diferencias permanentes con el resultado fiscal,

entendiéndose éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado
por las bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones vy

pPagos a cuenta.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, en su naturaleza de Sociedad
dominante, aprobd en el ejercicio 2002 solicitar al Ministerio de Economia y
Hacienda Jer aplicacion del régimen fiscal consolidado contemplado en la Ley
M??%Ué&t\o sobre Socigdades, por lo due en el prest ﬁe ejercicio 2004,
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las sociedades del Grupo que cumplen con los requisitos exigidos fributan en
forma consolidada.

La Sociedad vy sus filiales Libertas Novo, S.A., Avan Plus, S.A., Liberty Park, S.A..
Premier Mix, S.A., Primum Vivere, S.A., Oinos Liber, S.A., Novo N.O.E., S.A., Edon
Novo, S.A., Luxury Liberty, S.A.. Seleccion Lux, S.A., y Liberty Lux, S.A. estan
incluidas en el Régimen Fiscal de Grupo Consolidado para el ejercicio 2004.

Durante el ejercicio 2004, la Sociedad ha enajenado su participacion del 100%
del capital social de Plustrénica, S.A. por lo que esta sociedad ha dejado de
formar parte del Régimen Fiscal del Grupo Consolidado (vease Nota J).

Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcidén del criterio de devengo, es decir
cuando se produce la corrriente real de bienes y servicios que representan, con

independencia del momento en que se produzca la corriente monetario
financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el princCipio de prudencia, la Sociedad contabiliza
unicamente los beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto
que los riesQos previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan

pronto son conocidas.

Méfodo de reconocimiento de beneficios

La Sociedad, por la actividad promotora inmobiliaria, sigue el procedimiento de
reconocer los ingresos por ventas de inmuebles y el coste de dichas ventas una
vez que las construcciones se encuentran en condiciones de entrega material o
los clientes.

La Sociedad ha establecido el porcentagje del 98% del coste de construccion,
excluido el valor del solar, como importe determinante para reconocer que la
obra se encuentra substancialmente terminada, a los efectos de establecer el

momento en que se contabilizan como ingreso la venta a clientes de
Promociones en Curso.

Lla venta de inmuebles no terminados se registran en la cuenta de pasivo
"Anticipo de clientes" incluida, segin vencimiento, en los epigrafes "Acreedores
a largo plazo” y "Acreedores a corto plazo” del balance de situacion, por el
importe de las entregas a cuenta de clientes realizadas bien en efectivo o en
efectos comerciales a cobrar,

k) Provisiones para operaciones de frafico

Con el fin de cubrir las posibles responsabilidades que pudieran surgir como
consecuencia de reclamaciones asi como para hacer frente a otros pasivos que
pudieran derivgrse en el transcurso normal de Ia actividad, ia fociedad efectua
dotaciongs les a Ja- provision para operaciones de 'rrqﬁ'_co al cierre del




ejercicio, siguiendo el criterio de cancelarlas al vencimiento del riesgo © gasto
que las origind.

5. Inmovllizaciones financieras e inversiones financileras
temporales

El movimiento habido durante el ejercicio 2004 en los epigrafes “Inmovilizaciones
financieras"” e “Inversiones financieras temporales” es el siguiente:

EUros ]
55 o | o o 52
371-12-03 Adiciones Retiros | Traspasos 31-12-04 |
Inmovilizaclones
financleras: |
Participaciones en 34.844.260] - (5.238.354) 3.939.898 33.545.804
empresas del
Grupo
Participaciones en 50.767.209 4,356.269| (4.342.100)| (7.556.060) 43.225.318
empresas |
Asociadas
Cartera de valores @ - - (1.508.049) | 7.556.060 6.048.011
largo plazo
Depositos y fianzas 8.893 300 - - 9.193
Provisiones de (8.923.680) (1.163.192)] 4.595.718 - (5.491.154)
empresas del :
Grupo y Asociadas

Provisiones de - -~ (879.075) - - (879.075)
Cartera de Valores . . , o
a largo plazo

76.696.682 | 2.314.302 [(6.492.785)| 3.939.898 | 74.458.097

31-12-03 Adiciones Retiros Traspasos | 31-12-04
Inversiones financleras
| temporales:
Créditos a empresas del
Crupo (Nota 10) 2.581.476 | 20.523.447 | (9.238.715) | (3.939.898) | 9.926.310
Cartera valores a corto
plazo 1.842.480 31.857 | {1.796.912) - 77.425
e Otros creditos 4.587.992 6.353.873 1(10.918.014) - 23.851

-~ 9.011.948 | 26.909.177 [(21.953.64]),] (3.939.898) | 10.027.586

i
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Los retiros del ejercicio en la cuenta “Parficipaciones en empresas del Grupo”
recogen la venta de la totalidad de la participacion en el 100% del capital social
de Plustrénica, $.A. (domiciliada en Valencia) a una sociedad vinculada por razén
de accionistas. Su enajenacién ha generado una perdida de 686 miles de euros
que se incluye en ei epigrafe “Pérdidas por engjenacion de inmovilizado™ de Ic
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2004 adjunta.

Las adiciones y retiros del ejercicio en la cuenta “Parficipaciones en empresas
Asociadas" corresponden a operaciones de compra y venta de valores de |a
sociedad participada Promotora de Informaciones, S.A. por importe de 4.349 y
4.875 miles de euros, respectivamente. Dichas operaciones han generado un
beneficio de 533 miles de euros que se incluye en el saldo del epigrafe "Beneficio
por enagjenacion de inmovilizado” de la cuenta de perdidas y ganancias del
gjercicio 2004 adjunta.

La columna “Traspasos” recoge las operaciones siguientes:

o Capitalizacion de los créditos a corto plazo concedidos a la empresa del
Grupo, Avan Plus, S.A., por importe de 3.940 miles de euros. Con fecha | de
octubre de 2004, el socio unico y prestamista de esta entidad, Libertas?,
S.A., estando dichos créditos vencidos, liquidos y exigibles decidio
capitalizarlos. En cumplimiento de los requisitos mercantiles, se volvié a
adoptar formalmente el acuerdo el dia 22 de diciembre de 2004, tras
disponer del perceptivo informe emitido por Auditor independiente
designado por el Registro Mercantil. Por tanto, el Capital Social, de Avan
Plus, S.A. quedd ampliado de conformidad con el articulo 156 del texto
refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, en dicho importe.

e Clasificacidon de la participacion de Compania Vinicola del Norte de
Espafia, S.A. por importe de 7.556 miles de euros como Cartera de valores
a largo plazo en virtud de lo mencionado en la Nota 4¢ punto 2.

El retiro del ejercicio mostrado en la cuenta “"Cartera de valores a largo plazo”
representa.la venta de acciones en la participaciéon mantenida en Compahia
Vinicola del Norte de EBspana, S.A. por importe de 1.217 miles de euros. Esta
operacion ha generado una pérdida de 291 miles de euros que se incluye en el

saldo del epigrafe "Pérdidas por enagjenacion del inmovilizado” de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2004 adjunta.

Las adiciones y retiros del ejercicio de la cuenta "Créditos a empresas del Grupo”
comesponden con la evolucion de la parte de la financiacion concedida a
empresas del Grupo para la realizacidn de diversas operaciones de inversion.

Los retiros del ejercicio de la cuventa “Cartera de valores a corto plazo”
comesponden a la venta de la totalidad de la participacidn del 19% de Portal de
Valldigna, S.A. a una empresa asociada por importe de 2.493 miles de euros. Dicha
operacion ha generado un beneficio de 696 miles de euros que se incluye en el
sctldo “Beneficio de inversiones financieras" de la cuenta de perdidas y ganancias
del ejercicio 2004 adjunta.

La cuenta “Otros créditos” corresponde al saldo con intermedimrias financieros por
operaciones pgpdientes de liquidar de compraventa de agciones en el mercado
secundario.




Participacion en empresas del Grupo y Asociadas

La informacidn mdas relevante disponible por la Sociedad al 31 de diciembre de
2004 referente a las inversiones en empresas del Grupo y Asociadas (no auditada a
la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, exceptio Promotora de

Publicaciones, S.L.), se presenta a continuacion:
Participacion
Domicilio efectiva

.+ .
9
. .
@
J
@
@
o
¢
@
® Sociedad Actividad| Social [ Directa |Indirecta
Empresas del Grupo |
@ Libertas Novo, S.A. (4) [Valencia [99.9998%| 0,0002%
® Avan Plus, S.A. (2) Valencia 100% | 0,0000%
Cronica Mitica Valenciana, S.A. (2) |Valencia (75,25477%| 0,0000%
¢ Liberty Park, S.A. (1) [Valencia [99,9917%j0,0083%
Premier Mix, S.A. (2) {Valencia [99,.9993%| 0,0007%
@ Primum Vivere, S.A. (2) Valencia [99,9983%| 0,0017%
® Oinos Liber, S.A. (2) [Valencia [|99.9418%|0,0582%
Novo NOE, S.A. (1) |[Valencia [99.9418%|0,0582%
Edon Novo, S.A. (1) |(Valencia [99.9418%| 0,0582% |
o
Luxury Liberly, S.A. (2] Valencia [99.9996%| 0,0004%
ry
@ Selecciéon Lux, S.A. (1) [Valencia [99,9418%| 0,0582% |
® Liberty Lux, S.A. Valencia [99.9418%| 0,0582%
Empresas asociadas
o Bodegas Riojanas, S.A. (ll) La Rioja - 12,73%
® Adolfo Dominguez, S.A. (lli) Orense ) /927
I
Promotora de Informaciones, S.A.(lll) Madirid 0.26% | 4.78% |
® Promotora de Publicaciones, S.L. (PROPU)
. y sociedades dependientes (l), (i) Madrid 10,75% -
S.A. Playa de Alboraya (1V) Valencia | 501% | 7.59%
® Valenciana de Negocios, S.A.
® y sociedades dependientes (V) Valencia | 22,57% | -
@
Actividades Observaciones .
® (1) Sin actividad (1). Considerada asociada en base a dictamen
® (2) Tenencia de valores de experto independiente, por considerar
(3) Crianza y comercializacionde  que la Sociedad gjerce influencia notable en
C ) Vino | su gestion.
. (4) Actividad inmobiliaria (I1) Auditores PricewaterhouseCoopers ,
., (5) Explotacidén medios de ' Auditores, S.L. -
® comunicacion. ‘ (IIf) Auditor Deloitte
' (6) Disefio, fabrigacion y (IV) Auditor KPMG Auditores, S.L.
¢ chiqﬁndq;devesﬁr, (V) Auditor Audihispana. A
, -
®
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Fondos propios al 31 de Valor neto
diciembre de 2004(* Contable

' . _ Resultados | Participacion
Sociedad Capital | Reservas | Ejercicio Directa

Empresas del Grupo

Libertas Novo, S.A. 2.404 343 890 3.637
Avan Plus, S.A. 4.000 11 (40) 3.9468
Cronica Mitica Yalencianag, S.A. (**) 8.605 (3.253) (599} 3.150
Liberty Park, S.A. 60 I 2 460
Premier Mix, S.A. 4,808 129 9 4.808
Primum Vivere, S.A. 2.013 68 58 2.013]
Qinos Liber, S.A. 60 0 (4) 36
Novo NOE, S.A. | 60 1 (1)} 59
Edon Novo, S.A. | 60 3 2 60
Luxury Liberty, S.A. 8.000 2.145 (11) 10.123
Seleccidén Lux, S.A. 60 3 2 60
Liberty Lux, S.A. 60 2 2 60
28.054
| Empresas asociadas
Bodegas Riojanas, S.A. 4.080 16.532 209 I
Adolfo Dominguez, S.A. 5.227 60.425 12.805 -
Promotora de Informaciones, S.A.(PRISA) 218811 610.635 103.252 /
Promotora de Publicaciones, S.L. (PROPU) 42411 291.030 37.344 27.263
y sociedades dependientes

S.A. Playa de Alboraya 3.372 10.247 438 1.054
Valenciana de Negocios, S.A. 6.765 39.850 5719 14.901

y sociedades dependientes

43.225

(*) Los fondos propios de todas las sociedades estan referidos al 31 de diciembre
2004 y se encuentran pendientes de aprobacion por sus respectivas Juntas

Generales de Accionistas, salvo los de Propu que se refieren a 31 de agosto de 2004
y han sido aprobados por su Junta General de Socios en el mes de diciembre de

2004,

(**) Durante el ejercicio 2004, esta sociedad ha reducido su capital social en 937
miles de euros por amortizacion de acciones propias.

Los resultados extraordinarios de las empresas de Grupo y Asociadas no han sido
sighificativos.

Todas las empresas asociadas a excepcion de Promotora de Publicaciones, S.L.
(PROPU) son cotizadas.

Los dividendos recibidos de sociedades asociadas durante 2004 ascendieron a
1.204 miles de euros.

De acuerdo con la exigencia del articulo 86 del Texto Refyndido de la Ley de
/Soc%{ Anorimas, con fechas 2 de marzg de 2004, 15 dg¢ maorzo de 2004 v 14




de junio de 2004, la Sociedad notifico a Adolfo Dominguez, S.A., a Bodegas
Riojanas, S.A. y a S.A. Playa de Alboraya que debido a las adquisiciones efectuadas
en el ejercicio habia alcanzado el porcentagje de participacidon en el capital social
del 5%, 13% y 15%, respectivamente. Igualmente, en Abril de 2004 notificd
Plustronica, S.A. haber vendido toda la participacion ostentada en la misma.

Otras inversiones financieras permanentes

El saldo de la cuenta “Cartera de valores a largo plazo” del epigrafe
"Inmovilizaciones financieras corresponde a la participacion del 3,71% en el capital
social de la empresa cotizada Compafnia Vinicola del Norte de Espana, S.A. Los
dividendos recibidos en 2004 han ascendido a 126.834 euros y se han registrado en
la cuenta “Ingreso de participaciones en capital” de la cuenta de Pérdidas vy
Ganancias del ejercicio 2004 adjuntaq.

La dotacidén en el ejercicio en la cuenta “Provisidon por depreciacién de valores
negociables” por 879 miles de euros comesponde integramente a la inversion en
Compania Vinicola del Norte de Espaiaq, S.A.

Devudores por operaciones de frdfico a largo plazo

El detalle y movimiento durante el ejercicio de deudores por operaciones de tréfico
a largo plazo, con vencimiento en el 2006 es como sigue:

Saldos al - Saldos al
31-12-03 Altas corto plazo| 31-12-04
6.848.383 [2.357.975 | 6.848.383 | 2.357.975

Los saldos de las cuentas recogidas en este capitulo del balance de situacién
adjunto corresponden a la actividad inmobiliaria de Ia Sociedad y se encuentran
representados en Efectos Comerciales a Cobrar.,

/. Existencias

El movimiento habido en el ejercicio 2004 en las diferentes cuentas que integran el
epigrafe de “Existencias” del balance de situacion al 31 de diciembre de 2004

adjunto ha sido el siguiente:

Euros
inicIql CONsSUMos |

Terrenos y solares 4.120.519 183.730 (1.379.527) (93.904) 2.830.818
Obras en curso 4.463.079 8.045.289 (5.768.257) | ({225.484) 6.514,627
Edificios 21.042 - (10.728) 319.388 329.702
construidos

8.604.640 | 8229.019 | (7.158.512) 9.675.147

- " "
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Las adiciones del ejercicio corresponden, principalmente a obras de construccidn
de nuevas promociones efectuadas en el gjercicio 2004.

Del saldo de “Obras en curso” y de "Edificios construidos” 2.831 y 60 miles de euros,
aproximadamente y respectivamente, estdn asignados al valor de los terrenos.

Durante el ejercicio 2004 la sociedad ha promovido 38 viviendas de proteccion
oficial.

Del saldo de obras en curso al 31 de diciembre de 2004, 481.718 euros
corresponden a obras en curso de ciclo largo, es decir, aquellas cuyo plazo de

construccion supera el de un ano.

Del saldo de existencias de solares y de obras en curso al 31 de diciembre de 2004,
2.830.818 euros, estdn afectos a garantia hipotecaria de operaciones de
financiacion crediticia, cuyo limite ascendia a 21.424 miles de euros {véase Nota 9).

FO roplos

El movimiento habido durante el ejercicio en las cuentas que componen oS
“"Fondos Propios" es el siguiente:

Aplicacion
Saldo al Resultado Reparto Resultado Saldo al
31-12-03 2003 Dividendos g|ercicio 31-12-04

Capital suscrito 5.549.079 5.049.079
Prima de emision 41.110.175 41.110.175
Reservas:
Reserva legai 1.109.816 - 1.109.816
Reservas voluntarias | 35.389.217] 6.522.099 41.911.316
Beneficio del 6.966.025} (6.966.025) 2.243.494 2.243.494 |

ejercicio
Dividendo
complementario

Dividendo a cuenta 249.709)|  249.709 249709)( @000 249 709
Totalfondos proplos | 89.874.603| = - | (443.927)| 2.243.494 91.674.171

194.217 (194.218) - |

Capital social

El capital social al 31 de diciembre de 2004 estd representado por 11.098.158
acciones ordinarias de cincuenta céntimos de euro de valor nominal cada una de
ellas, completamente suscritas y desembolsadas, estando admitidas a cotizacion

en la Bolsa de Valores de Valencia.

Segun acuerdo de la Junta de Accionistas de 29 de abril de 2003, el Consejo de
Administracion de la Sociedad se encuentra facultado para acordar aumentos de
capital de hastg 2.774.539 euros, en ung o varias veces, mhediante emisiones de
acciones, C )_SIN d‘\e;echo a vofo, con o sin primqﬁerc:dcs o no, total Q
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parcialmente, pudiendo solicitar la admision a negociacion, todo ello sin previa
consulta a la Junta General.

Durante 2004, la Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias.

No se ha recibido comunicacidn alguna durante 2004 sobre toma de participacion
en la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2004, los accionistas con participacién igual
O superior al 10% del capital suscrito, eran los siguientes:

Finanzas e Inversiones Valencianas, S.A. 26,781%

Fundacion Liber 10,733%
Fundacion Tribu 10,733%

Prima de emision

Bl saldo de la cuenta "Prima de emision” tiene su origen en aumenios de capital

social acometidos en ejercicios anteriores.

El texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente Ia
utilizacion del saldo de la prima de emisidn para ampliar el capital y no establece
restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe
destinarse una cifra igual o superior al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva
legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, limite alcanzado
por la Sociedad en afos anteriores.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo
que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva sélo podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y
siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

9. Acreedores

Deudas con entidades de crédito

No existe ninguna deuda con duracidn superior a un afio, a excepcién de los
présic:rnos al promotor subrogables a clientes y obtenidos de entidades financieras,

y propios de la actividad de la Sociedad cuyo vencimiento se estima en 2006, El
detalle del saldo que presentan los préstamos con gmruﬁlu hipotecaria al 31 de
diciembre de 2004 es el siguiente:
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Euros
Concedido {Nota 7| 21.424.424

Dispuesto a largo piazo 1.875.000
Dispuesto a cono plazo 5.968.514

Al 31 de diciembre de 2004, existe un préstamo a corto plazo por importe de
111.668 euros, pendientes de subrogacién al ciemre del ejercicio por parte de
clientes.

Los préstamos con entidades financieras devengan un tipo de interés del 2,52%,
aproximadamente, y han sido concedidos por una entidad financiera vinculada a
la Sociedad. ' '

Al 31 de diciembre de 2004 los importes pendientes de vencimiento a corto plazo
por importe de 23 miles de euros comresponden integramente a intereses
devengados y no vencidos de la citada financiacion.

Anticipos de clientes

Existen compromisos contraidos con clientes por venta de obra en curso por
importe de 15.640.505 euros, de los que 2.798.903 euros son a largo plazo.

10. Saldos con empresas del Grupo

El detalle al 31 de diciembre de 2004 de los saldos deudores mantenidos con las
distintas empresas del Grupo es el siguiente: - -

Euros

9.766.437
109.873
63.598

Créditos a corto plazo a empresas del Grupo (Nota 5}
Intereses a cobrar a empresas del Grupo (Nota 5)
cuentas comrientes con empresas del Grupo

El tipo medio anual de los créditos a corto plazo es del 3,75%.

11. SHyacién fiscal

El Impuesto sobre Sociedades se caicula en base al resultado econdmico ©
contable, obtenido por la aplicacidén de principios de contabilidad generalmente
aceptados, que no necesariamente han de coincidir con el resultado fiscal,
entendido éste como Ia base imponible del impuesto.

La conciliacidén del resultado contable del ejercicio con |C1/?JC.‘ISE imponible del
. Impuesto sobre Sggfedades es como sigue:




® .Q\“ 000000000000 0000000000 000 000 0 .

—
| Aumenfo Disminucion Importe

Resultado contable del ejercicio {antes de

iImpuestos) 1.858.68]1
Diferencias permunentes (10.836) | (10.836)
Ajustes de consolidacion:
- temporales 1.844.826 (889.890) | 954.936
- permanentes - 226951 226.951

2.575.830
901,540

-
R
e

Las diferencias permanentes comresponden al gjuste de l0s intereses devengados
por créditos entre empresas del grupo fiscal.

Las diferencias temporales generadas en el ejercicio 2004 corresponden, a las
diferencias de caracter temporal entre los criterios econdmicos aplicados por la
Sociedad y los criterios fiscales aplicables para su deducibiidad, en la
contabilizacion de las provisiones dotadas en el ejercicio por importe de 59 miles de
euros, asi como por la incorporacion a la base imponible de la aplicacién contable
de la provision de cartera de la sociedad Plustronica, S.A. realizada en el ejercicio
2003 por importe de 1,786 miles de euros, y en la aplicacion de las provisiones de
cartera dotadas en ejercicios en los que no fue de aplicacion el Régimen de
Consolidacion Fiscal por importe de 900 miles de euros.

Dos de las Sociedades que pertenecen al grupo fiscal consolidado ha
contabliizado en el ejercicio 2004 sendos créditos fiscales porimportes de 1.001 y 48
miles de euros al haber iniciado una de elias actividad inmobiliaria y la ofra ha
Incrementado su actividad de gestidon de valores que les permite asegurar la
razonable compensacion de las pérdidas generadas, respectivamente. Dicho
credito fiscal ha sido contabilizado por la Sociedad con abono al epigrafe “Deudas
gon empresas del Grupo” del pasivo de Balance de situacién adjunto del gjercicio
004.

El gasto por impuesto sobre sociedades que aparece en el haber de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio se debe a la deuda con sociedades filiales
creada por la utilizacion por el grupo fiscal de deducciones generadas por Ia

Sociedad.

La Sociedad incluyo la informacién preceptiva relativa al régimen especial de
fusiones por las operaciones de este tipo efectuadas en afios anteriores en las
cuentas anuales de los ejercicios 1993, 1994, 1998, 2000 y 2001.

Las deducciones por doble imposicidn de dividendos pend' ntes de aplicar al 3]
de diciembre de 2004, sus correspondlen’res bases y lilhifes para tomarse o
deduccion son loggsigyientes: .




 laeceisn| peduccion | _umite_
deduccion| Deduccidn Limite

2004 1.562.536 | 547.462 201 1
2003 [4.565.288 [1.597.851 | 2010

La Sociedad tienen abiertos a inspeccion los ejercicios 2000 a 2004 a efectos del
Impuesto sobre Sociedades y los ultimos cuatro ejercicios para el resto de impuestos
que le son de aplicacion, sin que se estimen diferencias de interpretacién en los
MISMOoS.

Como consecuencia del efecto impositivo generado por el régimen de
declaracion consolidada, se han originado los siguientes débitos con empresas del
grupo, clasificadas en "Acreedores a corto plazo™:

Empresa

Premier Mix, S.A.

Primum Vivere, S.A.
Luxury Libe

12. Garantias comprometidas con terceros

El importe de los avales y garantias prestadas a la Sociedad por entidades
financieras como poliza de afianzamiento mercantil de cantidades entregadas o
cuenta por los clientes de diversas promociones asciende q 671 miles de euros.
También existen, avales prestados ante diferentes organismos locales por
desperfectos en las urbanizaciones, por importe de 47 mil euros.

Asi mismo, la Sociedad ha avalado a una empresa vinculada ante una entidad
financiera por importe de 350 miles de euros, fue cancelado con fecha 4 de marzo
de 2004,

Los Administradores de Ia Sociedad estiman que de los anteriores avales no se
denvara pasivo adicional alguno para la Sociedad.

13. Ingresos y gastos

El importe neto de la cifra de negocios corresponde a la venta de edificios de
viviendas. actividad ordinaria de la Sociedad, desamrrollada en el ejercicio 2004, en
el dmbito de la Comunidad Valenciana.

La composicion del saldo del epigrafe “Aprovisionamientos” que figura en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2004 adjunta, es |la siguiente:

Trabaqjos realizados por terceros 8.286.045

Variacion de existencias de 1.195.797
terenos y solares

a
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El detalle de la partida “Gastos de personal” que aparece en el debe de la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2004 adjunta es la siguiente:

| Euros

sueidos y salarnos 348.453
Seguridad Social 86.344

Otros gastos sociales 251,121
685.918

El movimiento habido en las cuentas “Provisiones para operaciones de Trafico” del
pasivo del balance de situacion adjunto durante el ejercicio 2004 es el siguiente:

| Euros

Saldo al 31 de Diciembre de 2003

Dotacion a la Provision
_'Aplic:c::c:ién a su finalidad

El saldo de esta cuenta recoge la provisidon para gastos derivados de la terminacion
de determinadas obras.

La composicion del epigrafe “Otros Gastos de Explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2004 adjunta es la siguiente:

| Euros

Servicios exteriores 310.800

Tributos 38.815
349.615

En la cuenta “Servicios exteriores” se incluyen, al 31 de diciembre de 2004, 11.320
euros que comesponden a la facturacion por los honorarios de auditoria de las
cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad. Por otra parte, los
honorarios relativos a otros servicios profesionales prestados por el auditor principai
en el ejercicio 2004 ascendieron a 3.641 euros. '

El nUmero medio de empleados en el ejercicio 2004 distribuido por categorias es el

siguiente:
Medig

Titulados superiores 3
Titulados medios
Jefe 1°

Oficial 1°
Aaministrativos

]
l
l
8
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1. Retribuciones v otras prestaciones a miembros del Conseio de

Administracion

El detalie de las retribuciones devengadas en el ejercicio 2004 por los miembros de!
Organo de Administracién de la Sociedad es e siguiente:

T Euros

Dietas de asistencia a Consejos 118.750
Dietas de asistencia a Comisiones de |
nombramientos y retribuciones 5.400
Dietas de asistencia a comisiones de auditoria 2.000
Honorarios profesionales 25.000
Sueldos 28.013
Participacion en beneficios 112.175

e | maw

La Sociedad no tiene concedidos créditos, anticipos ni garantias a los miembros del
Consejo de Administracion. Tampoco tienen obligaciones contraidas en materia de
pensiones o seguros de vida, respecto de los miembros anteriores o actuales del
Consejo de Administracion.

En cumplimiento de lo establecido en la Ley 26/2003, de 17 de julio, por lo que se
modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y el texto
refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por el Real Decreto
Legisiativo 1564/1989, de 22 de diciembre, con el fin de reforzar la fransparencia de
las sociedades andnimas cotizadas, los miembros del Consejo de Administracion
han declarado a la Sociedad las siguientes participaciones efectivas mantenidas al
31 de diciembre de 2004 en sociedades con el mismo, ;wcfulc:gc: O complementario

genero de actividad al de la Sociedad (entendiénfiose por tal la actividad
iInmobiliaria o de tenencia de valores):




!

Participacion

Titular Sociedad Participada
|
l_ o -

Arvoro Noguera Giménez Vdalenciana de Negocios, S.A., Inferior ol 0,05% Presidente

i . - Forum Inmobiliono Cisneros, S.A, | Inferior al 0,50% Presidente

ngr;éS Borei Lemonnier \{GIEHCiﬂﬂG de Negocios, S.A. Infernor of 0,05% COH;E‘END

=. Finanzas e Inversiones inferior al 0 75%, Fresidente
. _ | valenciangs, S.A. i

:Agnés Noguera Borel Valenciona de NEQGClGS 3.A. Inferior al 4 00% CGHSEjéfD-
_ o Delegado |

aE)_er Inmobihano Cisneros, S.A. |Inferior gl 10.50% Consejero

g . 7 g --F-_—I

Secretatio no
consejero

i Finanzas e Inversiones

; Inferior al 13.00%
| Valencianags, S.A,

Jose Luis Péerez de los Cobosy |Cartera de inmuebles, §.A. Consejero
Esparza
gt -~ |
Jutie Garcia Candela () 5. A. Playa de Alborayao Inferior al 0,50%
E Forum inmobiliario Cisneros, S.A, | Inferior al 0.05% Consejero
Delegado
inmobilicria Colonial. S.A. inferior ol 0,001%] . 1

e B Sacyr Vallehermoso, S.A. Infenc}r Cll O 001%

Cc:r'c:w Fernandez- Mﬂrfos 5. A. Playa de Alboraya Inferior al 0.75% V'CEWESHEWE |
'}

: “artinez Forum Inmobiliario Cisneros, S.A. | Inferior al 0.50%

5 Valenciana de Negocios, S.A. Inferior al 0.50%

. Finanzas e Inversiones Inferlcr al 0.10%
; Valencianas, S.A.

(*) D. Julio Garcia Candela es a su vez Vocal de los Consejos de Administracién de
las siguienies sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de
actividad al de la Sociedad (entendiendose por tal la actividad inmobiliaria o de
tenencia de valores), todas ellas filiales de Libertas 7. S.A.. sin ostentar participacion
en el capital de las mismas: Libertas Novo, S.A., Premier Mix, S.A.. Primum Vivere.
S.A.. Omnos Liber, S.A., Luxury Liberty, S.A., asi como de la filial al 100% de Forum
inmobiliaria Cisneros, S.A., Foro Inmobiliario Civitas, S.A., dedicada también a lo
promocion inmobiliaria la que no ostenta participacion alguna.

Lo participacion indicado en el cuadro anterior corresponde a la mantenida
directa o indirectamente por los Administradores.

Por otra parte, los miembros del Consejo de Administracidn de la sociedad
dominante no han realizado durante el ejercicio 2004 operaciones inhabituales al
trafico ordinario de la sociedad, ni en condiciones distintas de las de mercado con
Ia propia-sociedad ni ¢con otras sociedades pertenecientes al mimo grupo.

15. Cuadro de Financiacién

| ] ' . - . . - . .
. ]
1 - -

Los cuadros /q,e finmncinciéﬁ\de la Sociedad, ¢orrespondientes a los.ejercicios 2004
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a) Variacion del capital circulante

Aumentos Disminuciones| Aumentos |Disminuciones

Existencias 1.070.507 973.479
Deudores 12.298.901 1.057.14) |

Acreedores 13.152.036 | 2.871.109
Inversiones financieras temporales| 1.015.638 | 249 875
Tesorerio 129.710 824.830 |

14.385.044 13 281.746| 2.030.620 3.948.814
Variaciéon del Capital
Circulante

D) Alustes a realizar para llegar a los recursos procedentes/(aplicados) de
operaciones

Resultado del ejercicio 2.243.494 6.966.025

Aumenios:.
Dotaciones a la amortizaciéon 14.516 Vo424
Dotaciones provision Inmovilizado Financiero 2.042.267
Dotaciones provision riesgos y gastos 14.740 198 777
Pérdidas en engjenacion de inmovilizado 977.188

Total

Disminuciones:

Aplicaciones / Exceso provisiones inmovilizado
financiero

1.136.886 l .736.125I
Aplicaciones / Exceso provisiones para riesgos y
gastos 1.509.658
INngresos a distribuir en varios ejercicios 13 >.180
' 532.917 777.484

Beneficios por engjenacion de inmovilizado

Total disminuciones 1.649.916 4.028.447

Total recursos procedentes/(aplicados) de
Operaciones | :',.622.239 3.151.774 |

&

Valencia, a 24 de felbrero de 2005,
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Anexo |

A los efectos de poder realizar este reparto a cuenta de dividendos con cargo a los
resultados del ejercicio 2.004, se formuld el perceptivo estado contable segun
Balance a 30-IX-04, a fin de poner de manifiesto la existencia de resultados vy
liquidez suficientes:.

1.398.126,65

1398.12665|

Dotacion a reserva legal Estd totalmente cubierta

Tesoreria 196498003} 0000

importe a distribuir (Bruto) 249 708,55

Resultado bruto

Impuesto sobre sociedades
Resultado neto

— el L L ...
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LIBERTAS 7, S.A.

INFORME DE GESTION
EJERCICIO 2004

EXPOSICION DE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

Area de Participaciones:
libertas 7 no ha realizado ninguna operacion extraordinaria o especial en
2004. Sus resultados proceden principalmente de cobros de dividendos (siendo
destacables los de Promotora de Publicaciones) minorados por la provision por
depreciacion de valores realizada al exclvir a Compaiia Vinicola del Norte de

Espaiia, S.A..CVNE del perimetro de consolidacion. Bl resultado del Area de
Participaciones ha sido de 0.7 millones de euros.

Area Inmobiliarnia:
\q actlividad inmobiliaria, a la que corresponde la totalidad de la cifra de

] io de 1,3 millones de euros, principaimente
obtenido por la entrega de la promocion Europa , sitbada en la localidad de
Paterna y Jardines det Romeral (Bétera). H importe de contratos de venia
firmados por el area inmobiliaria asciende, al 31 de diciembre de 2004, a 11,7
millones de euros, cumpliéndose el presupuesto previsio. Las ventas de 2004
comresponden, en su mayor parte, a as promociones Jardines del Romeral

(Bétera), Nova Pobla (Pobla de Vallbona) y Residencial Europd il {Patemal).

Fl resultado individual neto ha sido de 2,2 millones de euros.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

No se han efectuado actividades en este sentido durante el ejercicio

NEGOCIOS CON ACCIONES PROPIAS |

Durante el ejercicio, Libertas 7 no ha levado a cabo negocios con acciones

propiQas
ACONTECIMIENTOS POSTRIORES Al CIERRE
ntos posteriores al cieme de 2004 dignos de

No se han producido acontecimie
mencion.

Valencia, a 24 de tebrero de 2005

=¥
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Espana

Tel.: +34 963 07 09 00
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ALES

A los Accionistas de
Libertas 7, S.A.:

1.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Libertas 7, S.A. y Sociedades dependientes
que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2004 y la cuenta de
pérdidas y ganancias y la memona consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante.
Nuestra responsabilidad es expresar una opmion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en
su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justiﬁcativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluy6 la
auditoria de las cuentas anuales de 2004 de determinadas sociedades que forman parte del Grupo,
cuyos activos y resultados netos representan el 18% y 7%, aproximada y respectivamente, de las
correspondientes cifras consolidadas. Estas cuentas anuales han sido examinadas por otros
auditores (véasc Nota 2 de la memoria) y nuestra opinion expresada en este informe sobre las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 adjuntas se basa, en lo relativo a la participacion en
dichas sociedades que forman parte del Grupo, Unicamente en los informes de otros auditores.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado y de la cuenta de
perdidas y ganancias consolidada, ademas de las cifras del ejercicio 2004, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2004. Con fecha 30 de abnl de 2004 emitimos nuestra opinién de auditoria acerca de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 en el que expresamos una opinion favorable,
basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores.

Tal y como se indica en la Nota 2 de la memona la Sociedad dominante ha incluido en el perimetro
de consolidacion, al 31 de diciernbre de 2004, mediante el método de puesta en equvalencia la
participacion en el 10,7% del capital social de Promotora de Publicaciones, S.L. (que consolida, a
su vez, entre otras, con el subgrupo formado por Promotora de Informaciones, S.A. (PRISA) vy
sociedades dependientes) por considerar, en base al dictamen de un experto independiente obtenido
en el ejercicio 2001, que la Sociedad dominante posee influencia notable tal y como se define en el
articulo 5.2 del Real Decreto de Consolidacion 1581/91, y que dichas condiciones no han
experimentado modificacién, siguiendo vigentes en la actualidad.

La citada puesta en equivalencia se ha efectuado a partir de las dlamas cuentas anuales
consolidadas auditadas de Promotora de Publicaciones, S.L. y sociedades dependientes
correspondientes al periodo de doce meses termmado el 31 de agosto de 2004 sobre estas cuentas
anuales se ha practicado un ajuste por homogeneizacién temporal considerando las cuentas anuales
de su sociedad dependiente PRISA correspondientes al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre
2004, sobre las cuales hemos emitido nuestro informe de auditoria de fecha 18 de febrero de 2005
que incluye una opinion favorable.

Deloitte, 5.1, inscrita en el Registro Marcantil de Madrid, Tomo 13.650, follo 188, secdon 8, hoja M-54414, Member of

irscripcion 96, CLF.: B-79104469. Domidilio Sodal: Maza Pablke Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid

Deloitte Touche Tohmatsu
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4. En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, las cuentas

anuales consolidadas del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, Ia
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Libertas 7, S.A. y sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados de sus operaciones del ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

DELOITTE
Inscrita en el R.O.A.C. N°® 80692

( (((C e,

Luis Caruana

29 de abril de 2005




CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
LIBERTAS 7, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
BALANCES CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003

(expresado en euros)

Ejercicio Elercicio
2004 2003

INMOVILIZADO:

Inmovilizaciones inmateriales 3.138
Inmovilizaciones materiales | 54.535 59 074
Inmovilizaciones financieras (Nota 5) 77 065.919 70.424.97 4
Deudores por operaciones der trafico a largo plazo (Nota 6) 6.040.535 7.390.262

Total inmovilizado 83.161.597 77.870.448

FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION (Nota 7) 19.117.784 14.815.769

ACTIVO CIRCULANTE:

Existencias (Nota 8) 14.480.148 11.370.777
Deudores 18.267.733 7.329.759
Inversiones financieras temporales (Nota 5) 7.923.154 1.999.472
Tesoreno 5.768.637 6.947.537
Total activo circulante 27.647.545

TOTAL ACTIVO 120.333.762

La memorna adjunta del ejercicio 2004 torma parte integrante de las cygntas anuales

+
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
LIBERTAS 7, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
BALANCES CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003

(expresado en euros)

| Ejercicio
PASIVO

® FONDOS PROPIOS: (Nota 9)

I - I + I I ‘ I I

Capital suscnto 5.549.079
@ |Prima de emisién 41.110.175
Reserva de revalorizacion
. Oftras reservas de la sociedad dominante 50.067.434
® Reservas en sociedades consolidadas en integracion global (5.417.460)
Reservas en sociedades puestas en equivalencia 5.233.975
® Pérdidas/beneficios atribuibles a la sociedad dominante 8.447 .42
Dividendo activo a cuenta (249.709)
@ Total fondos propios . 104.740.917

@ |50CIOS EXTERNOS (Nota 10)

@ INGRESOS A DISTRIB_UIR EN VARIOS EJERCICIOS

® PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 32.997

® | ACREEDORES A LARGO PLAZO (Nota 11) 11.673.197
. ACREEDORES A CORTO PLAZO
® Deudas con entidades de crédito (Nota 11) 12.806.911
Acreedores comerciales por anticipos de clientes (Nota 11) 12.851.503
@ |Otras acreedores 5.393.191
Total acreedores a corto plazo
® TOTAL PASIVO

® Lo memoiia adjunta dgt ejercicio 2004 forma parte integrante de las cug¢htas anuales

Ejercicio
2003

5.549.079
41.110.1735

51.735.981
(10.129.979)
1.000.809
7.704.54]

(249.709)
76.720.897

1.280.387

113
30.077

10.731.,992

2.450.896
5.054,392
4.064.988

11.570.274
120.333.742 |




CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
LIBERTAS 7, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

DE LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003
(expresado en euros)

Elercicio Ejercicio
2004 2003

GASTOS:
Reduccidn de existencias 1.195.797 5.445.667
Consumos de explotacion 11.25) 543 3.694.915
Gastos de personal (Nota 13) /33.772 741.539
Dotaciones para amortizaciones del inmovilizado 14.516 15.424
Variaciéon de las provisiones de trafico y pérdidas

de créditos incobrables (Nota 13) 21.606 -
Otros gastos de explotacion 438.755 428.140
Beneficios de explotacién
Gastos financieros y gastos asimilados 582.954
Pérdidas de inversiones financieras 26.134

Variacion de las provisiones de inversiones financieras - 91.033
Resultados financieros positivos

Amortizacion del fondo de comercio
de consolidacion (Nota 7) 825.517

Beneficio de las actlividades ordinarias 9.080.036 5.552.347

Pérdidas del inmovilizado y variacidon de la provisién de
inmovilizado inmaterial, material y cartera de control {Nota 5)
Perdidas por engjenaciones de participaciones

puestas en equivalencia
Gastos y pérdidas extraordinarias

Resultados exiraordinarios positivos
Beneficios antes de Impuestos $.890.382

impuesto sobre Sociedades (Nota 12) (1.381.598)
Resultado del ejercicio (Beneficios) 8.271.980

7471377
Resultado atribuido a socios externos (beneficios) (Nota 10) 175.441]  233.164

2.311.219

417.180

Resultado del ejercicio atribuido a la Socledad

Dominante (Beneficios - 8.447.42) 7.704.541

La memorjg ;ﬁumu del ejercicio 2004 forma parte infegrn_rl're[le las cuentas anuoles
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
LIBERTAS 7, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
DE LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003

(expresado en euros)

Ejercicio Ejercicio
HABER 2004 2003

INGRESOS:
importe neto de la cifra de negocios (Nota 13) 2.532.963 4.830.794
Aumento de las existencias de productos terminados

Y €n curso 9.231.802 9.906.276
Otros ingresos de explotacion 16.15] - 16,640

Pérdidas de explotacion

Ingresos por participaciones en capital {Nota 5) 149,479 131.329
Oftros ingresos financieros 169.378 156.310

IBeneficios de inversiones financieras temporales (Nota 5) 1.067.261 698.840

Resultados financieros negativos

Participacion en beneficios de sociedades puestas
en equivalencia (Nota 5) 8.1 19.590 6.036.61 9

Pérdidas de las actlividades ordinarias
533.764 1.676.509
5.031 3.346

2.189.654 —

Beneficios por operaciones con acciones de
participaciones puestas en equivalencia (Nota 5)
Ingresos y beneficios extraordinanos

Resultados exiraordinarios negativos
Pérdidas antes de impuestos

Resultado del ejercicio (Pérdidas)
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad
Dominante (Pérdidas)

La memoria adiunta del ejercicio2004 forma parte integrante dé las cuentas anuagles
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
LIBERTAS 7, 5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria Consolidada correspondiente
al Eercicio Anual terminado el 31 de Diciembre de 2004

1. _Informacion societaria y actividad

Libertas /7, S.A., (en adelante la Sociedad dominante o la Sociedad) fue constituida
en Valenciq, el dia 15 de Mayo de 1944, constando inscrita en el Registro Mercantil
de Valencia.

El domicilio social esta establecido en Valenciq, Plaza de la Reina, 12-1°9-29.

El objeto de la Sociedad, de conformidad con lo dispuesto en sus Estatutos Sociales,
son los siguientes:

e La adquisicion, administracion, gestidn, promocidn, financiacidon, afianzamiento,
explotacion en arendamiento o en cualquier otra forma admitida en derecho,
asi como la venta, de toda clase de bienes inmuebles, de toda clase de
empresas y negocios, asi como de concesiones administrativas.

e Lacontratacion, gestion y ejecucion de todo tipo de obras y construcciones.

» FEl asesoramiento y prestacion de servicios mediante profesionales con la
cudiificacion adecuada en cada caso, respecto de las operaciones anteriores.

e La adquisicion, tenenciq, disfrute, administracion, gestion y engjenacién de toda
clase de bienes muebles, especiaimente valores mobiliarios y participaciones en
Negocios, por cuenta propiaq.

e Las actlividades integrantes del objeto social se entienden con exclusidn de
todas aquellas sujetas a legistacidn especial, y podran ser desarrolladas total o
parciaimente, de modo directo o indirecto, mediante la titularidad de acciones
O participaciones en Sociedades o cudalquier tipo de negoc:los con idéntico o
andlogo, tanto en Espaina como en el extranjero.

Durante el ejercicio 2004, las actividades principales del Grupo han consistido
fundamentaimente en la administracidn, gestion y tenencia de valores mobiliarios y
participaciones en negocios, asi como en la actividad inmobiliaria.

Dada la actividad a la que se dedican las Sociedades consolidadas, Ias mismas no
fienen responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con su
patimonio, situacion financiera y resultados. Por eﬁe molivo no se incluyen

desgloses efemﬁcos en la presente memoria respecto |g informacién de questiones
medioambigntales -
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2- Sociedades del Grupo y Asociagdas

Las sociedades incluidas en la consolidacién y la informacién relacionada con éstas

se presentan a continuacién:
%
Etectiva | Efectiva | (miles de
Directa |Indirecta

Activi-
Sociedad dad

Empresas del Grupo

Domicilio
social

Observaciones

(I}  Asociada en base a un dictamen de un experto independiente, por considerar que la
dociedad ejerce influencia notable en su gestion. Las principales participaciones de

esta Sociedad son el Grupo Prisa y ofras inversiones para la rentabilizacién de
posiciones de tesoretia.

()  Auditores PncewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
()  Auditor Deloitte, S.L.

(V)  Auditor KPMG Auditores, S.L.
(V)  Auditor Audihispana, S.A.

Actlividades

(1) Sin actividad

(2) Tenencia de Valores

(3] Crionza y comercializacién de vino

(4) Actividad inmobiliaria

(9) Explotacién de medios de comunicacidn social, impresos y audiovisudles, tenencia de
valores y prestacion de toda clase de servicios.

(6) Disefo, fabricacion y comercio de prendas de vestir.

Todas L%»presas Asociadas a excepcion de Prommc:rcfl!e Publicaciones S\L.
\. (PROP cotizadas.

A

Libertas Novo, 5.A. Valencia | 99.9998% 9.608
Avan Plus, S.A. Valencia| 100% | 0,0000% 4.00C
Cronica Mitica Valenciana, S.A. Valencia |75,2547%| 0,0000% 6.25¢6
Liberty Park, S.A. Valencia |99,9917%{ 0,0083% 4C
Premier Mix, S.A. Valencia |99,9993%1 0.0007% 4.808
Primum Vivere, S.A. Valencia |99,9983%| 0,0017% 2013
Qinos Liber, S.A. Valencia |99.9418%! 0,0582% 6C
Novo NOE, S.A. Valencia [99.9418%| 0,0582% 4G
Edon Novo, S.A. Valencia [99.9418%| 0,0582% 6C
Luxury Liberty, S.A. Valencia |99,9996% | 0,0004% 10.50C
Seleccién Lux, S.A. Vadlencia |99,9418% | 0.0582% 6C
Liberty Lux, S.A. Valencia |99.9418%| 0,0582% 6C
Empresas Asociadas
Bodegas Riojanas, S.A. (ll) La Rioja 12,73% 3.21C
Adolfo Dominguez, S.A. (lli) Qrense 7,92% 9.265
Promotora de Informaciones, S.A. (Hi) Madrid 4,78% /7.8)¢
Promotora de Publicaciones, S.L. (PROPU) Y
sociedades dependientes (1), (1) 27.263
S3.A. Playa de Alboraya (iV) 3.68¢
Valenciana de Negocios, S.A. y sociedades
dependientes {V 14.901




O 00 00 00O 0O OO UV OO0 0000000 OO OO OO OO OO

De acuerdo con la exigencia del articulo 86 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, con fechas 2 de marzo de 2004, 15 de marzo de 2004y 14
de junio de 2004, la Sociedad matriz nofificé a Adolfo Dominguez, S.A., a Bodegas
Riojanas, S.A. y a S.A. Playa de Alboraya que debido a las adquisiciones efectuadas
en el ejercicio habia alcanzado el porcentdje de participacion en el capital social
del 5%, 13% y 15%, respectivamente. Igualmente, en- Abril de 2004 notifico @
Plustrénica, S.A. haber vendido toda la participacion ostentada en la misma.

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion producidas en el
ejercicio 2004 son la salida del perimetro de consolidacion de las sociedades
dependientes Plustronica, S.A. (véase Nota 4-)) y Compaiiia Vinicola del Norte de
Espaia, S.A., en la que a pesar de poseer un porcentaje de participacion del
3,475% del capital social, se ha excluido del perimetro de consolidacion en base @
los objetivos de permanencia a medio y largo plazo.

Adicionalmente, de conformidad con los criterios del Real Decreto 1815/91, de 20
de diciembre, por el que se aprueban las normas para la formulacion de cuentas
anvales consolidadas, en Enero del 2004 empezd a consolidar por puesta en
equivalencia la sociedad Adolfo Dominguez, S.A., empresa dedicada
prncipalmente al diseno, fabricacién y venta de prendas de vestir. Asi mismo, en
Septiembre de 2004 se comenzd a consolidar por puesta en equivalencia la
sociedad Promotora de Informaciones, S.A., dedicada principaimente a la
explotacién de medios de comunicacion.

3. Bases de presentacion

a) Imagen fiel y principios de consolidacion

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 adjuntas han sido obtenidas
a partir de los registros contables de Libertas 7, S.A. y las sociedades que intfegran

el Grupo Libertas 7, cuyas respectivas cuentas anuales han sido formuladas por
los Consejos de Administracion de cada sociedad de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados, de forma que muestran ia imagen fiel
del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de sus operaciones.
Las cuentas anuales del ejercicio 2004 de cada una de las sociedades, junto con
las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido formuladas por |os
Administradores de la Sociedad dominante, seran sometidas a la aprobacion de
las Juntas Generales de Accionistas comespondientes, estimdndose que serdn
aprobadas sin ninguna modificacion.

Todas las cuentas y ftransacciones significativas entre las sociedades
consolidadas han sido eliminadas en el proceso de consolidacion.

La consolidacion ha sido realizada por el método de integracion global para
aquellas sociedades sobre las que se tiene dominio efectivo por tener mayoria
de votos en sus organos de representacion y decision, o mediante la aplicacion
del procedimiento de puesta en equivalencia, en los casos que se posee
influencia significativa pero no se tiene la mayoria de votos ni se gestiona
conjuntamente con terceros.

El valor de la paricipacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los
resultados,- de las sociedades dependientes consolidadas, se presenta en el
\;w \Socios externos” del pasivo del balance degf situacidon consolidgdo




Como es prdactica habitual, las cuentas anuadles consolidadas adjuntas no

incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera producirse Como consecuencia
de la incorporacion de las reservas de las sociedades consolidadas en el

patrimonio de la Sociedad dominante.

La puesta en equivalencia de la participacion en Promotora de Publicaciones,
S.L. (PROPU) y sociedades dependientes en las cuentas anuales consolidadas se
realizd, al igual que en ejercicios anteriores, considerando su homogeneizacion
temporal por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2004, incluyendo el

subgrupo Promotora de Informaciones, S.A. (PRISA) por el mismo pernodo.

En el caso de Compania Vinicola del Norte de Espana, S.A., se ostenta una
participacion directa e indirecta del 3,475% considerando los Administradores de
la sociedad que no se ha ejercido influencia significativa durante el ejercicio
2004. En consecuencia dicha pariicipacion ha sido clasificada en la cuenta
“Otras inversiones financieras permanentes” del balance de situacion

consolidado del ejercicio 2004 adjunto, y se ha valorado de acuerdo con o
establecido en la Nota 4-e.

b) Principios contables y comparacion de la informacion

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 adjuntas se han elaborado

conforme a los prncipios contables senalados en el Plan General de
Contabilidad y en su adaptacién a las empresas inmobiliarias, segun se detaila
en la Nota 4.

4. Normas de valoracién

Las principales hormas de valoracion utilizadas en Ia elaboracién de las cuentas
anuales consolidadas adjuntas al 31 de diciembre de 2004, de acuerdo con o
-establecido por el Plan General de Contabilidad, las Normas de Adaptacion del
Plan General de Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias v el Real Decreto
1.815/1991, de 20 de diciembre, por el que se qprobaron las normas para la
formulacion de las cuentas anuales consolidadas, han sido las siguientes:

a) Homogeneizacion de parlidas

Con objeto de presentar de forma homogénea las distintas partidas que
componen las cuentas anuales consolidadas adjuntas, han sido aplicados @
todas las sociedades incluidas en la consolidacion, en todos aquellos aspectos
que pudiesen tener efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, los principios y normas de valoracion observados por la Sociedad
dominante.

b) Fondo de comercio de consolidacién

El balance de situacion consolidado adjunto incluye un fondo de comercio
originado por la diferencia positiva de consolidacion surgida entre los importes

hechos efectivos en la adquisicion de las sociedades dependientes consolidadas
y su valor tedrico contable en la fecha de su adquisicion.

El fondo de comercio resultante se amortiza Iineulmen? en un periodo maximo

Wﬁns, toda vez que este es el periodo durante] &l que dicho fondo se
itwa aub contribuird a la,.obtencién de beneficios en rupo. -
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c) Inmovilizado inmaterial

Recoge los costes en que se incurre para el desarrollo o adquisiciéon de
aplicaciones informdaticas, que son contabilizados por su coste de adquisicion.
Estos saldos son amortizados a razén del 25% anual.

d) inmovilizado material

El inmovilizado material se halla valorado a su coste de adquisicién o al coste de
produccidon actuadlizado. La practica totalidad del inmovilizado revalorizado al
amparo de o establecido en el RDL 7/1996 ha sido enajenado.

Los costes de ampliacion, modernizacién 0 mejora que representan un aumento
de la productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Util

de los bienes, son capitalizados como mayor coste de los comespondientes
bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento en que se ha incurido durante el
ejercicio son cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias.

E Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal,

disirbuyendo el coste de los activos entre los aios de vida Util estimada, segun el
siguiente detalle:

Mobiliario y enseres
Oftras instalaciones
EqQuipos proceso informacidn

e) Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras

temporales

Las participaciones en sociedades puestas en equivalencia se valoran por la

fraccion que del neto patrimonial de la empresa asociada representen esas
paricipaciones.

Los cntenos seguidos por la Sociedad en la contabilizacion del resto de

inversiones en valores negociables, sean a corto o a largo piazo, son los
siguientes:

1. Los valores negociables que fienen la consideracién de paricipaciones de
empresas de caracter permanente se valoran por su precio de adquisicion y
se les aplican las siguientes comrecciones valorativas:

a) Valores admitidos a cotizacion: si el valor de mercado, entendiéndose por
tal el inferior de entre la cotizaciéon media del Gitimo trimestre y la Ultima
cotizacion del afo, resulta inferior al valor de adquisicidon, se dota Ia
provision por la diferencia de valor que existe entre ambos.

b) Valores no admitidos a cotizacién: se valoran por su precio de adquisicidén
o valor teorico contable, teniendo en cuenta las plusvalios tacitas
existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan a la fecha de

valoracion, el menor. Las minusvalias se registran mediante Ia
cormespondiente provision. ‘




2. Las inversiones financieras temporales: se valoran por su precio de
adquisicion, y se les aplican las siguientes correcciones valorativas:

a) Valores admitidos a cotizacion: si el valor de mercado, entendiéndose
por tal el inferior de entre la cotizacion media del dltimo trimestre y la
Ultima cotizacion del anfo, resulta inferior al valor de adquisicion, se
dota la provisidon por la diferencia de valor que existe entre ambos.

b) Valores no admitidos a coftizacidén: se valoran por su precio de
adquisicién o valor tedrico contable, teniendo en cuenta las plusvalias
tacitas existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan a la
fecha de valoracion, el menor. Las minusvalias se registran mediante la
comespondiente provision.

3. Los creéditos, fianzas y depdsitos se valoran por el importe efechvo entregado o
valor de mercado, el menor.

Las inversiones financieras se contabilizan como Inmovilizaciones financiergs o
Inversiones financieras temporales en funcion de que exista o no intencion de
mantenimiento de la inversion a largo plazo.

Las minusvdlias entre el coste y el valor de mercado o el valor razonable al cierre
del ejercicio se registran en la cuenta "Provisiones para el inmovilizado financiero”
o "Provisiones de inversiones financieras temporales’, segun corresponda a
inversiones a largo o a corto plazo, respectivamente.

Los dividendos recibidos se reconocen como ingreso en el momento de su
aprobacion por los correspondientes Consejos de Administracion (dividendo G
cuenta) o Juntas Generales de Accionistas.

Créditos a largo y corto plazo

Los créditos no comerciales se clasifican a corto o a largo plazo en funcion de si
su vencimiento es posterior o anterior a un ano desde la fecha del balance de
situacion. Estos creditos se registran por el nominal, y la diferencia entre este
importe y el importe entregado, en su Caso, se registra en el pasivo del balance
de situacion adjunto como ingresos a distribuir en varios ejercicios. Los ingresos
por intereses se iImputan a resultados del ejercicio en que se devengan,

g) Existencias

Los terrenos y solares se valoran al coste de adquisicion o valor de mercado, el
menor.

El coste de adquisicion estd formado por el importe del precio mds todos los
gastos adicionales que se produzcan hasta la puesta en condiciones de
utilizacion o venta, e impuestos indirectos cuando su importe no sea recuperable

directamente de la Hacienda Publica. No se incluyen, en cambio, los gastos
financieros.

El coste de produccidon de los bienes construidos se determinan afadiendo al

precio de adaquisicion de las materias primas y otras mat jas consumibles, los
demas<costes directamente imputables a dichos biene Incluir los gastos

finapcieros.\
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La imputacion del coste conjunto de produccidn de cada promocion a 1os
elementos © partes individualmente engenables de la misma, se readliza de
acuverdo con los criterios técnicos de atribucidn de costes que figuran en el
presupuesto base de la obra para cada vuna de las partidas que lo componen, y
que es establecido previamente con criterios técnicos proporcionaimente,
atendiendo al destino especifico de cada partida del coste y en funcidon de la
superficie a construir.

h) Deudas

En el balance de situacion adjunto se han clasificado como deudas a largo
plazo, aquélias cuyo vencimiento es posterior al 31 de diciembre de 2005. La
parte de dichas deudas con vencimiento inferior @ doce meses, se encuentra
clasificada en el epigrafe “Acreedores a corto plazo” del balance de situacion
adjunto.

En el caso de préstamos hipotecarios, su clasificacion se ha realizado teniendo
en cuenta el plazo previsto de entrega de las promociones afectas, que
determina la subrogacion o cancelacién de los mismos, independientemente del
vencimiento contractual inicialmente establecido.

Provisiones para riesgos y gastos

Las provisiones para nesgos y gastos comesponden a los importes estimados para
hacer frente a los pagos no vencidos de diversos conceptos impositivos
devengados como el Impuesto de Actividades Econdmicas, Impuesto sobre
Bienes Inmuebles, y otros importes comespondientes a algunos conceptos
Impositivos impugnados.

Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio es calculado en funcidn del
resultado econdmico antes de impuestos, aumentado o disminuido, segun
commespondaqa, por las diferencias permanentes con el resultado fiscal,
entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por
las bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y los
PQAgos a cuenta.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante aprobd en el
ejerciclo 2002 solicitar al Ministerio de Economia y Hacienda la aplicacién del
regimen fiscal consolidado contemplado en la Ley 43/1995 del Impuesto sobre
Sociedades, por lo que en el presente ejercicio 2004, las sociedades del Grupo
que cumplen con los requisitos exigidos tributan en forma consolidada.

La Socledad y sus filiales Libertas Novo, S.A., Avan Plus, S.A., Liberty Park, S.A.,
Premier Mix, S.A., Primum Vivere, S.A., Oinos Liber, S.A., Novo N.O.E., $.A., Edon
Novo, 3.A., Luxury Liberty, S.A., Seleccidén Lux, S.A., y Lliberty Lux, S.A. estdn
Incluidas en el Régimen Fiscal de Grupo Consolidado para el ejercicio 2004.

Durante el ejercicio 2004, la Sociedad ha endgjenadplsu participaciéon en el
capital social de Plustronica, S.A. por lo que ésta ha dejfido de formar parte del
Régirpen Fiscodel Grupo Consolidado. |




e BN B BN BN BN BN BY BN BN BN BN BE BN BN BN AN BN B BN BN BN BN B BN OB B N A M

“Inmovilizaciones financieras"” e “Inversiones financiera
sigytentes: —

k) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcidn del cnterio de devengo, es decir
cuando se produce la comiente real de bienes y servicios que oS mismos
representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente
monetaria financiera derivada de elios.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad contabiliza
unicamente los beneficios redlizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto
que los riesgos previsibles y las péerdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan
pronto son conocidas.

Método de reconocimiento de beneficios

Las sociedades con actividad promotora inmobiliaria siguen el procedimiento de
reconocer los ingresos por ventas de inmuebles y el coste de dichas ventas una
vez que las construcciones se encuentran en condiciones de entrega material a

los chentes.

La Sociedad ha establecido el 98% del coste de construccidn, excluido el valor
del solar, como el porcentgje determinante para reconocer que la obra se
encuentra substancialimente terminadag, a los efectos de establecer el momento
en que deben ser contabilizadas como ingresos las ventas a clientes de las

promociones en curso.

Las ventas de inmuebles no terminados se registran en la cuenta de pasivo
“Anticipo de clientes” incluidq, segun vencimiento, en los epigrafes “Acreedores
a largo plazo” y "Acreedores a corto plazo” del balance de situacion, por el
importe de las entregas a cuenta de clientes realizadas bien en efectivo o en
efectos comerciales a cobrar.

m) Provisiones para operaciones de trafico

Con el fin de cubrr las posibles responsabilidades que pudieran surgir como
consecuencia de reclamaciones asi como para hacer frente a otros pasivos que
pudieran derivarse en el transcurso normal de la actividad, las Sociedades
efectuan dotaciones anuales a la provision para operaciones de trafico al cierre
del ejercicio, siguiendo el cnterio de cancelaras al vencimiento del riesgo ©
gasto que las origind.

Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras
temporales
Los movimientos habidos durante el ejercicio en S/Fs diversas cuentas de

emporales”, han.sido los
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Participaciones puesta en
equivalencia

Oftras inversiones financieras
permanentes

Depdsitos y fianzas a largo plazo

Provisiones

Inmovilizado financiero

Cartera de valores a corto plazo
Participaciones en capital cotizadas

Participaciones en capital no
cotizadas

Otros créditos
Provisiones

Inversiones financieras temporales

Miles de Euros

31-12-03 | Dotaciones | Reducciones | 31-12-04

(9.082)

(6.735)

["70425] 22488 | (&1 | 77.006

64 . (3.811) 7.963
1.836 (1.797) 39
1 14 (1 14) 24
103

mm

Los movimientos habidos en “Cartera de valores a corto plazo” cc»rrespc:nden Q
operaciones en bolsas de valores nacionales y europeas, v a la venta de la
totalidad de la participacion del 19% en Portal de Valldigna,S.A. a una empresa

asociada por importe de 2.493 miles

de euros. Dicha operacién ha generado un

beneficio en el consolidado del grupo de 696 miles de euros que se incluye en el
saldo “"Beneficio de inversiones financieras temporales” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio 2004 adjunto.

Participaciones en empresas puestas en equivalencio

El detalie de saldo de las parficipaciones en empresas puestas en equivalencia es

el siguiente:

Bodegas Riojanas, S.A.

Espana, S.A.

S.A. Playa de Alboraya

Adolfo Dominguez, S.A.

Compania Vinicola del Norte de

Valenciana de Negocios,
sociedades dependientes

Promotora de Informaciones, S.A.

y sociedades dependientes

Promotora de Publicaciones, S.L.
y sociedades dependientes

31-12-03 | 31-12-04

S.A.Y

5023 | 62187

Lok Brincipales movimientos en es{e epigrafe c:c:rrespandAp a los siguientgsyounips:




e Aportacion de resultados de sociedades consolidadas por el metodo de
puesta en equivalencia por importe de 8.120 miles de euros.

« Variaciones en el perimetro de consolidacién de sociedades asociadas por
incorporaciones de Promotora de Informaciones, S.A. y Adolfo Dominguez,
S.A. por importes de 1.860 y 5.505 miles de euros respectivamente, y por Ia
salida de la Compania Vinicola del Norte de Espana, S.A. por importe de
3.093 miles de euros.

e Disminucidon del saldo por importe de 5.573 miles de euros por dividendos
repartidos, principalmente de la empresa asociada Promotora de
Publicaciones, S.L., al realizar los ajustes pertinentes en la participacion de
dicha sociedad derivados de los dividendos aprobados en diciembre del
ano 2003 y mayo del 2004.

Durante el ejercicio 2004 se han adquirido y engjenado determinadas acciones de
la sociedad participada Promotora de Informaciones, S.A. por importe de 4.875
miles de euvuros. Dichas operaciones han generado un beneficio de 533 miles de
euros que se incluye en el saldo “Beneficios por operaciones de participaciones
puestas en equivalencia” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del

ejercicio 2004 adjunta. -
Ofras inversiones financieras permanentes

El detalle y la informacidn mas relevante al 31 de diciembre de 2004, no auditada y
pendiente de formular por sus respectivos Consejos de Administracion, de las
inversiones financieras permanentes en ofras sociedades no colizadas es la

siguiente:

Terra Miticq,

Parque Corporacion
Temdtico de | Dermoestética, S.A
Benidorm, S.A.

Sociedad

Domicilio Social Alicante Valencia

Actividad Ocio Servicios estéticos
%Participacion efectiva |2,074% 2,53%

1.368

Fondos Propios —
Capital social 159.960 539
Reservas - {2) 18.906
Resultado del ejercicio (61.476) 5975

Adicionalmente, dentro del epigrafe “Oftras inversiones financieras permanentes” se
iIncluye lo siguiente:

e Participacion del 3,475% en el capital social de Compania Vinicola del Norte
de Espana, S.A. con un valor neto contable de 5.206 miles de euros. Los
dividendos recibidos en 2004 han ascendido a 127 miles de euros y se han
registrado en la cuenta "Ingreso de participaciones en capital” de la cuenta
de Pérdidas y Ganancias consolidada del ejercicio 2004 adjunta.

o Participacion del 2,72% en el capital social de Bc:rc‘:':r/ de Ley, S.A. con un valor
eto.contable de 5.272 miles de euros.




La dotacion del ejercicio en la cuenta de “Provisibn por depreciacién del
inmovilizado financiero™ por iImportes de 879 y 675 miles de euros comresponden a la
inversion en Compania Vinicola del Norte de Espaniq, S.A. y en Terra Mitica, Parque
Temdtico de Benidorm, S.A., respectivamente.

6. Deudores por operaciones de trafico a largo plazc

El detalle y movimiento durante el ejercicio de deudores por operaciones de trafico
a largo plazo, con vencimiento en 2006, es como sigue:

Saldos al - Traspasos a| Saldos al
31-12-03 Altas | corto plazo| 31-12-04
/.390 6.041 /.390 6.041

- Los saldos de las cuentas recogidas en este epigrafe del balance de situacion
consolidado del ejercicio 2004 adjunto comrresponden a la actividad inmobiliaria del
Crupo y se encuentran representados en su mayor parte en Efectos Comerciales o

Cobrar.

7. Fondo de ¢ rcio de ¢ cion

El movimiento en el aho del fondo de comercio de consolidacién desglosado por
sociedad participada se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Saldo Amortizacion | Saido
Sociedad Participada inicial | Altas | Bajas anual final

Bodegas Riojanas, S.A. 2.802
Compania Vinicola del Norte de
Espana, S.A.

Valenciana de Negocios, S.A.
Adolfo Dominguez, S.A. 3.605
3.A. Playa de Alboraya 1 452

Promotora de Informaciones, S.A. 5.836

Las altas y bajas comesponden a compras y ventas de participaciones en
sociedades Asociadas durante el ejercicio y a la sdlida del perimetro de
consolidacion de la empresa asociada Compaiia Vinicola del Norte de Espana,
S.A.

8. Existencias

2.423

epigrafe de “Existencias" del balance de situacién al le diciembre de 2004

El movimiento habido en el ejercicio 2004 en las diferentes ﬁuen’rus que integran el
adjurfto ha sido el siguiente:
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Miles Euros
Solc:res Construcc:.lon Total

Edificios construidos 330
Obras en curso 7. 672 6. 479 14,150
7942 @ 6539 14.480

Las adiciones del ejercicio comresponden, principalimente a obras de construccion
de nuevas promociones efectuadas en el ejercicio 2004.

h Del saldo de "Obras en curso” y de “Edificios construidos” 6.479 y 60 miles de euros,
aproximadamente y respectivamente, estan asignados al valor de los terrenos.

Durante el ejercicio 2004 la sociedad ha promovido 38 viviendas de proteccion
oficial.

Del saldo de obras en curso al 31 de diciembre de 2004, 1.639 miles de euros
- comesponden a obras en curso de ciclo largo, es decir, aquellas cuyo plazo de
construccion supera el de un ano.

La composicion del saldo del epigrafe “Existencias” al 31 de diciembre de 2004 esté
asociada a la evolucion de un total de 7 promociones, habiéndose producido
adiciones durante el ejercicio 2004 denvadas fundamentalmente de adquisiciones
cde un solar, situado en Paiporta (Valencia) por importe de 1.803 miles de euros, vy
obras de construccidon de nuevas promociones por importe de 7.672 miles de euros.

Asimismo, los c:cmfrn’ros con clientes firmados en el ejercicio se desglosan en la Nota
11.

Del saldo de existencias de solares y de obras en curso al 31 de diciembre de 2004,
10.114 miles de euros, estdn afectos a garantia hipotecaria de operaciones de
financiacion crediticia, cuyo limite ascendia a 26.244 miles de euros (véase Nota

1).
2. _Fondos propios

El detalle y movimiento de los fondos propios consolidaddls durante el ejercicio 2004
se detallan a ccfn-’rir)uucién:

- e s~~~ 0080080080000 00C080800%00Q0000F0COF6
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miles de euros

Saldo Distribucidon | Distrib.- | Variacién Resultado Sald
| de cion divi- | perimetro | Otros del (_j ©
inicia resultados | dendos Cons. ejercicio final

Capital suscrito
Prima de emision
Reserva legal
Reservas voluntarias

Qiras reservas de la
Sociedad dominante

Reservas en sociedades
por integracion globail

Reservas en sociedades
puestas en equivaiencia

Beneficio del ejercicio
Dividendo a cuenta
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9 LOs movimientos que se presentan en la columna “Otros" recogen
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tundamentalmente el efecto de variacién de reservas en sociedades puestas en
equivalencia por efectos de conversidn y otros conceptos.

Capital social

El capital social al 31 de diciembre de 2004 estd represen'rc:do por 11.098.158
acciones ordinarias de cincuenta céntimos de euro de valor nominal cada una de
ellas, completamente suscritas y desembolsadas, estando admitidas a cotizacion
en la Bolsa de Valores de Valencia.

Segun acverdo de ia Junta de Accionistas de 29 de abril de 2003, el Consejo de
Administracion de la Sociedad se encuentra facultado para acordar aumentos de
capital de hasta 2.774.539 euros, en una o varias veces, mediante emisiones de
acciones 0 no, con o sin derecho a voto, con o sin prima, liberadas o no, total o
parciaimente, pudiendo solicitar la admisibn a negociacién, todo ello sin previa
consulta ala Junta General.

Durante 2004, la Sociedad dominante no ha redlizado operaciones con acciones
Propias.

No se ha recibido comunicacién alguna durante 2004 sobre toma de participacion
en I_c: Sociedad dominante. Al 31 de diciembre de 2004, los accionistas con
participacion igual o superior al 10% del capital suscrito, eran 10s siguientes:

Finanzas e Inversiones
Valencianas, S.A.
Fundacion Liber
Fundacioén Tribu

y .
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Con fecha 01 de mayo de 2004 y 28 de octubre de 2004, el Consejo de
Administracion de la Sociedad dominante, acordé el reparto de dividendos con
cargo a reservas voluntarias, por importe de 194 miles de euros y a cuenta del

ejercicio 2004 por importe de 249 miles de euros.

Prima de emision

El saldo de la cuenta “Prima de emision” fiene su origen en aumentos de capital
social acometidos en ejercicios antenores.

El texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente Ia
utilizacion del saldo de la prima de emision para ampliar el capital y no establece
restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibiidad.

Reserva legal

De acuverdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, debe
destinarse una cifra igual o superior al 10% del beneficio del ejercicio a la reservag
legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, limite alcanzado
por la Sociedad en afios antenores.

La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo
que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de perdidas y
siempre que no existan ofras reservas disponibles suficientes para este fin.

Reservas en sociedades consolidadas por integracién global

El desglose por sociedades de las reservas en sociedades consolidadas por
integracion global es el siguiente: '

Miles de
euros

Avan Plus, S.A. 11

Crénica Mitica Valenciana, S.A. (2.290)
Edon Novo, S.A. ' 3
Libertas Novo, S.A. (2.871)
Liberty Park, S.A. ]
Liberty Lux, S.A. ]
Luxury Liberty, S.A. (447)
Novo N.O.E., S.A. (1)
Oinos Liber, S.A. {1
Premier Mix, S.A. 108
Primum Vivere, S.A. 66

3

Seleccion Lux, S.A.

ot 0 | (54

Reservas en sociedades puestas en equivalencia
El desglose por sociedad deydicho epjigrafe es comq sigue:
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Miles de
Sociedad puesta en equivalencia euros

Bodegas Riojanas, S.A.

Adolfo Dominguez, S.A.

Promotora de Informaciones, S.A.
Valenciana de Negocios, S.A. (Grupo)
S.A. Playa de Alboraya

Promotora de Publicaciones, S.L. {Grupo

Resultados Consolidados

El desglose por sociedades es como sigue:

o IMilesde euros

Libertas 7, S.A.

Avan Plus, S.A.

Cronica Mitica Valenciana, S.A.

Eddn Novo, S.A.

Libertas Novo, S.A.

Liberty Park, S.A.

Liberty Lux, S.A.

Luxury Liberty, S.A.

Novo N.O.E., S.A.

Oinos Liber, S.A.

Premier Mix, S.A.

Primum Vivere, S.A.

Seleccion Lux, S.A.

Bodegas Riojanas, S.A.

Adolfo Dominguez, S.A.

Promotora de Informaciones, S.A.
Valenciana de Negocios, S.A. (Grupo)
S.A. Playa de Alboraya

Promotora de Publicaciones, S.L. (Grupo

Subftoldal 8.272
Pérdidas atribuidas a socios externos de 175 ,
Cronica Mitica, S.A.

10. Soclos externos

E movimiento de socios externos del ejercicio 2004, comespondientes en su
totalidad a Cronica Mitica Valenciana, S.A., es como sigue:

euros

Saldo inicial 1.280
'Variacion de la participacién 96
iParﬁciucién en perdidas 175

Saldo final - /N.201 |




La composicion del saldo de 1os socios externos en Crénica Mitica Valenciana, S.A.
al cierre del gjercicio es la siguiente:

| Milesde euros

Capital
Resultados negativos de ejercicios anternores

Pérdidas del ejercicio
Resultados procedentes de Asociadas

11. Acreedores a corio vy iargo plazo

Deudas con entidades de crédito

No existe ninguna deuda con duracidn superior a un anho, a excepcion de los
prestamos al promotor subrogables a clientes y obtenidos de entidades financieras,
y propios de la actividad de la Sociedad cuyo vencimiento se estima en 2006

[véase Nota 4-h). El detdlle del saldo que presentan los préstamos con garantia
hipotecarna al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente (véase Nota 7):

Miles de Euros
Concedido 26.244

Dispuesto a largo plazo 4,258
Dispuesto a corto plazo 5.969

Al 31 de diciembre de 2004, existe un préstamo a corfo plazo por importe de 112

miles de euros, pendientes de subrogacién al ciere del ejercicio por pclrte de
clientes.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2004 una sociedad del grupo firmo con una
entidad vinculada una poliza de crédito con vencimiento anual renovable, cuyo
limite e importe disponible al 31 de diciembre del 2004 asciende a 7.000y 193 mllr—::s
de euros respectivamente.

Los préstamos con entidades financieras devengan un tipo de interés del 2,52%,
aproximadamente.

Al 31 de diciembre de 2004 los importes pendientes de vencimiento a corto plazo

por importe de 31 mies de euros comesponden integramente a intereses
devengados y no vencidos de la citada financiacién.

Anticipos de clientes

—etunilli-,

Existen compromisos contraidos con clientes por venta de obra en curso por
importe de _20.266 miles de euros, de los que 7.415 miles de gﬂums son a largo plazo.

L

La partgz ¢gilargo y corto Rlgzb de dichos saldos, se encugntran registrados en lo

»
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epigrafes “"Acreedores a largo plazo” y “Acreedores comerciales”" del balance de
situacién adjunto, respectivamente.

12. Sitvacion fiscal

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante aprobd en el ejercicio
2002 solicitar al Ministeno de Economia y Hacienda la aplicacién del régimen fiscal
consolidado contemplado en la Ley 43/1995 del Impuesto sobre Sociedades, por lo

que en el presente ejercicio 2004, las sociedades del Grupo que cumplen con los
requisitos exigidos tributan en forma consolidada.

Libertas 7, S.A. y sus filiales Libertas Novo, S.A., Avan Plus, S.A., Liberty Park, S.A.,
Premier Mix, S.A., Pimum Vivere, S.A., Oinos Liber, S.A., Novo N.O.E., S.A., Edon Novo,

S.A., Luxury Liberty, S.A., Seleccion Lux, S.A., v Liberty Lux, S.A. estdn incluidas en el
Régimen Fiscal de Grupo Consolidado para el ejercicio 2004.

El Grupo de sociedades tfiene la consideracion de sujeto pasivo. Las sociedades
integrantes no fributan en regimen individual, pero estdn obligadas a presentar
declaracion por el Impuesto sobre Sociedades cumplimenténdola en su totalidad
hasta el cdiculo de la cuota a ingresar o a devolver, si bien no tienen que ingresar o
solicitar la devolucion de la cuota. Es la Sociedad dominante la que por medio de
la declaracion del Grupo debe efectuar el ingreso o solicitar la devolucidn

comespondiente al Grupo, cumpliendo todos los requisitos del Régimen especial, vy
entre ellos, el cdlculo de la base imponible del Grupo.

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideraciéon a efectos
de la tributacion por el Impuesto sobre sociedades y de la elaboracion de estas
cuentas anuales consolidadas, la base imponible del ejercicio difiere del resultado
contable consolidado. El impuesto diferido o anticipado surge de la imputacién de
ingresos y gastos en periodos diferentes a efectos de la normativa fiscal vigente y
de la relativa a la preparacién de las cuentas anuales consolidadas.

- La conciliacion entre el resultado contable consglidado y la base imponible del

Impuesto sobre sociedades es la siguiente:
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Aumento importe

Resultado grupo consolidado antes de 6.733.190

impuestos |
Ajustes de consolidacion

- eliminaciones por integracién global 828.432 (237.006) 591.426

- sociedades no integrantes del grupo fiscal

293741 | (5.842.098) | (5.548.357)

Resultado Consolidado Antes impuestos de
Sociedades del Grupo Fiscal

Diferencias Permanentes

Ajustes consolidacion temporales 1.844.827
Base imponible (resultado fiscal)

 |Cuota integro
Deduccién Doble Imposicion
Cuota Liquida

La disminucion por qgjustes de consolidacion en sociedades no integrantes del
grupo fiscal se comrresponde con los resultados aportados por las sociedades
integradas por el metodo de puesta en equivalencia.

1.776.259
(10.836)

954.937
2,720,360
952.126
952.126

(10.836)
(889.890)

Las diferencias permanentes corresponden al ajuste de los intereses devengados
por créditos entre empresas del grupo fiscal.

Asi mismo, de las sociedades que forman el Grupo consolidado la sociedad
Crénica Mitica Valencianag, S.A. no se encuentra acogida al régimen especial de
consolidacion fiscal. De ese modo, Cronica Mitica Valenciana, S.A. dispone de las
siguientes bases imponibles negativas a compensar con beneficios fiscales

posterores:
- Miles de Euros Compensables
hasta

Dos de las sociedades dependientes que forman parte del grupo consolidado fiscal
han acreditado y contabilizado en el ejercicio 2004 un crédito fiscal porimporte de
1.001 y 48 miles de euros al haber iniciado una actividad inmobiliaria y haber
ampliado su volumen de operaciones que les permitirdn asegurar la razonable
compensacion de las pérdidas generadas. Dicho crédite fiscal se ha contabilizado

con cargo al epigrafe "Administraciones PUOblicas" | activo del balance se
situaciépn gonselidado del 2004 adjunto.




La Sociedad dominante incluyé la informacion preceptiva relativa al régimfen
especial de fusiones por las operaciones de fusion efectuadas en ejercicios
anteriores en las correspondientes cuentas anuales de ejercicios 1993, 1994, 1996,

2000 y 2001.

Las deducciones por doble imposicion de dividendos pendientes de aplicar y
acreditar por el Grupo al 31 de diciembre de 2004, sus comrespondientes bases y
limites para tomarse la deduccion son los siguientes:

N O
deduccion| Deduccion | Limite
2011
2010

Segun establece la legisiacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcumdo el plazo de
prescripcion de cuatro anos desde la presentacidén del impuesto. Las sociedades
del Grupo tienen abierfos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los
impuestos principales que le son aplicables desde el 1 de enero de 2001 (excepto el
Impuesto sobre Sociedades que esta abierto a inspeccion desde el ejercicio 2000) o
desde la fecha de su constitucion en caso de que ésta sea posterior. El Consejo de
Administracién de la Sociedad no espera que, en Ccaso de inspeccion, surjan
pasivos adicionales de importancia.

!Q, ![I_QI'ESDS Y QQ§IO§

El importe neto de la cifra de negocios comresponde por entero a la actividaa
inmobiliaria de la Sociedad dominante Ia cuadl se lleva a cabo en |la provincia de
Valencia.

El detalle de la partida "Gastos de personal” que aparece en el debe de la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2004 adjunta es la siguiente:

 IEs
euUros
6
97

Sueldos y salanos 38
Otros gastos sociales 251

El movimiento habido en las cuentas “Provisiones para Qperaciones de Trafico” del
pPasivo delﬂbalanqéﬁeﬁ situacion adjunto durante el eje?l:/icio 2004 es el .jguieqie:




Saldo al 31 de Diciembre
de 2003

Dotacidén a la Provisién
Saldo al 31 de Diciembre
de 2004

El saldo de esta cuenta recoge la provisidon para gastos derivados de la terminacion
de determinadas obras.

La composicion del epigrafe “"Otros Gastos de Explotacién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2004 adjunta es la siguiente:

T

euros
Servicios exteriores :390
Tributos

En la cuenta “Servicios exteriores” se incluyen, al 31 de diciembre de 2004, 11 miles
de euros que comrresponden a la facturacion por los honorarios de auditoria de las
cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad. Por otra parte, los
honoranos relativos a otros servicios profesionales prestados por el auditor principal
en el ejercicio 2004 ascendieron a 4 mil es de euros.

El nOmero medio de personas empleadas durante el ejercicio en las sociedades del
Grupo, clasificado por categorias es como sigue:

T
Medlu

Titulados Supenores

Titulados Medios

Jefe 1°
Oficial 1°
Administrativos

4. Retribuciones a miembros del Consejo de Administraciéon

rcicio 2004 por los miembros del

ﬂnte

El detalle de las retnbuciones devengadas en el ej 3

Organg de Administracién de la Sociedad es el sig
AN




IDietas de asistencia a Consejos 118.750]
Dietas de asistencia a Comisiones de |
nombramientos y retribuciones 5.400
IDietas de asistencia a comisiones de avditona %.000
Honorarios profesionales 25.000
isueldos 28.013
!Par’ric:ipc:cién en beneficios 112.175
fotal ] _298.338

L0 Socledad no tene concedidos creditos, anticipos ni garantias a los miembros del
Consejo de Administracion. Tampoco tienen obligaciones contraidas en materia de
pensiones O seguros de vida, respecto de los miembros anteriores o actuales del
Consejo de Administracion.

En cumplimiento de lo establecido en la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se
modifican 1o Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y el texto
refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, con el fin de reforzar la transparencia de
las sociedades anonimas cotizadas, 10s miembros del Consejo de Administracion
han declarado a la Sociedad las siguientes participaciones efectivas mantenidas al
31 de diciembre de 2004 en sociedades con el mismo, andlogo o complementario
genero de achvidad al de la Sociedad (entendiéndose por tal la actividad
inmobiliaria © de tenencia de valores): - '

Titular Sociedad Participada

|Alvaro Noguera Giménez Valenciana de Negocios, S.A. Inferior al 0.05% | Presidente

i - Forum Inmobiliario Cisneros, 3.A. |Inferior al 0,50% Presidente
Agnés Borel Lemonnier Valenciana de Negocios, S.A. Inferior al 0.05% Cconsejero
Finanzas e Inversiones Inferior al 0.75% Presidente

§ B Valencianas, S.A. -

Agneés Noguera Borel Valenciana de Negocios, S.A. Interior al 6,00% Cconsejero

L]

Delegado

5 Forum Inmobiliario Cisneros, 3.A. |Inferior al 10,50% Consejero
i . .
- Valencianas, S:{\.‘ | _consejero
José Luis Perez de los Cobos|Cartera Inmobiliaria. S.A. —- Consejero
'y Esparza

Julio Garcia Candela (7] Inferior al 0,50% Presidente
§ . Inferior al 0.05% Consejero
‘ . L Delegado
2 inferior 0l 0.001% | -
L inferior ol 0.001% | -
Catlos Fernandez- Martos 5. A. Playa de Alboraya Intenor al 0,/5% | Vicepresidente
Martinez Forum Inmobiliano Cisneros. S.A. [Inferior al 0,50% L -
: Valenciana de Negocios, S.A. Inferior al 0,50% -~
; Finanzas e Inversiones Inferior al 0,10% --
? s Valenciangas, S.A.
)
_ N e




(*}) D. Julio Garcia Candela es a su vez Vocal de los Consejos de Administracion de
las siguientes sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de
actividad al de la Sociedad (entendiéndose por tal la actividad inmobiliaria o de
lenencia de valores), todas ellas filiales de Libertas 7, S.A.. sin ostentar participacion
en el capital de las mismas: Libertas Novo, S.A., Premier Mix, S.A., Pimum Vivere,
S.A., Oinos Liber, S.A., Luxury Liberty, S.A., asi como de la filial al 100% de Forum
Inmobiliana Cisneros, S.A., Foro Inmobiliario Civitas, S.A., dedicada también a o
promocion inmobiliaria la que no ostenta participacion alguna. '

La parficipacion indicada en el cuadro anterior comesponde a la mantenida
directa o indirectamente por los Administradores.

Por ofra parte, los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad
dominante no han realizado durante el ejercicio 2004 operaciones inhabituales al
trafico ordinario de la sociedad, ni en condiciones distintas de las de mercado con
la propia sociedad ni con otras sociedades pertenecientes al mimo grupo.

15. a informacion

Transicion a las Normas Infernacionales de Informacién Financiera

De acuerdo con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Padamento Europeo y del
Consejo de fecha 19 de julio de 2002, todas las sociedades que se rijon por el
Derecho de un Estado Miembro de la Unién Europea y cuyos titulos valores coticen
en un mercado regulado de alguno de esos Estados, deberdn presentar las cuentas
anuales consolidadas comrespondientes a los ejercicios que se inicien a partir del 1
de enero de 2005 conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) que hayan sido previamente convalidadas por la Unién Europea. Por lo tanto,
el Grupo Libertas 7 estd obligado a presentar sus cuentas anuales consolidadas del
ejercicio anual que se ciemra el 31 de diciembre de 2005 conforme a las NIIF que
hayan sido convalidadas por la Unidon Europea a esa fecha.

La NIIF n°1 - Primera Adopcidon de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera - establece que las cuentas anuales consolidadas del Grupo Libertas 7
comespondientes al ejercicio 2005 necesariamente habran de incorporar {a efectos
comparativos) un balance de situaciéon consolidado al 31 de diciembre de 2004 Y
una cuenta de perdidas y ganancias consolidada del ejercicio anual terminado en
esa fechaq, elaborados por aplicaciéon de los criterios establecidos por las NIIF que se
encuentren en vigor al 31 de diciembre de 2005.

No obstante y aunque el Grupo Libertas 7 estd llevando a cabo un plan de
fransicion a las NIIF que incluye, entre otros aspectos, el andlisis de las diferencias de
critenos contables, la seleccidn de criterios contables a aplicar en los casos en los
que se permiten tratamientos alternativos y la evaluacion de las modificaciones en
los procedimientos y sistemas de informacién, todavia no se dispone de informacion
suficiente que permita estimar con razonable objetividad en quée medida el
balance de .situacion y la cuenta de pérdidas vy gananciqs, consolidados, del
ejercicio,aﬁodf que forman parte de estas cuentas anuales diférdran de los aue, en su




dig, se elaboraran por aplicacion de los criterios contables contenidos en Ias NIF
vigentes al 31 de diciembre de 2005.

Valencia, 24 de febrero de 2004 .
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LIBERTAS 7, 5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO
EJERCICIO 2004

El Consejo de Administracién de LIBERTAS 7, ante una coyuniura bursdtil
claramenie favorable, durante 2004 siguid invirtiendo en las parlicipaciones
permanentes, y, a partir del cuarto frimestre, entré fiimemente en Bolsa con el
objetfivo de ir cumpliendo con las previsiones estratégicas de la Compaiia.

En cuanto a participaciones permanentes, destaca en el ejercicio el
fortalecimiento de la posicion de la Sociedad en ADOLFO DOMINGUELZ. En
cuanto a la inversion en Bolsq, las sociedades sanas, de fuertes crecimientos en
mercados expansivos que en el ejercicio anterior no habian iniciado todavia su

recuperacion, han conseguido en 2004 dar sefiales positivas de cambio de
situacion a futuro.

En el Area Inmobiliaria directa destaca la entrega y obtencion del certificado
final de obra de las promociones Residencial Europa | y Jardines del Romeral.

A continuacion se analiza la evolucion experimentada en 2004 por los
negocios de la sociedad y sus filiales, detallando la informacion por sectores en
los que esta diversificada la cartera de inversiones de LIBERTAS 7.

DISTRIBUCION DEL COSTE DE LA INVERSION -
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A) AREA DE PARTICIPACIONES

Al cierre del ejercicio 2004, la cartera total del Area de Parlicipaciones de
LIBERTAS 7, a valor de coste, se eleva a 101 millones de euros, frente a los 84
millones de evuros de 2003. Las plusvalias latentes en el ejercicio que ahora se
clera ascienden a 242 millones de euros, 1o que arroja un valor efectivo total
de las parficipaciones de 343 millones de euros, frente a los 241 millones de
euros del ejercicio 2003, considerando tanto el valor de cofizacién de las
sociedades negociadas en Bolsa, incluidas las acciones de Promotora de
Informaciones, PRISA, propiedad de Promotora de Publicaciones, PROPU,
como el del resto de empresas participadas a valor contable o a la Oltima
fransaccion conocida de mercado.

Es decrr, en el ejercicio 2004, el valor de mercado de la cartera ha aumentado
102 millones de euros cuando el coste de la inversién solo se ha incrementado
en 15 millones. Este incremento de valor superior al 40% en el ano, cumple -
nuestras expectativas, y se obliene tras un ejercicio como el pasado en el que
el valor mas que se doblé io que hacia més dificil seguir mejorando.
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INVERSIONES EN EL SECTOR DE MEDIOS

La pnincipal actividad de LIBERTAS 7 en el sector de medios sigue siendo en el
GRUPO PRISA, a tfravés de su matiz PROMOTORA DE PUBLICACIONES, S.L.
(FROPU), en cuyo capital LIBERTAS 7 mantenia, al ciemre del ejercicio 2004, una

participacion del 10,75%. En 2004, LIBERTAS 7 y sus filiales han aumentado su
parficipacion directa en PRISA. Al 31-XI1-2004 LIBERTAS 7 mantenia en cartera,
directamente, 696.500 acciones, lo que supone un 0,33% sobre el capital de
PRISA que sumado a la participacion indirecta, a fravés de Propu, del 5,03%,
nos da una participacign total del 5,36%, frente cil 3,03% del cierper de 2003.
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PROPU ha cemado el gjercicio a 31 de agosto de 2004, con un beneficio
consolidado después de impuestos de 37.3 millones de euros.

Por su parte, PRISA ha obtenido un resultado de explotacion de 190 millones de
euros, un 39,8% superior al del ejercicio anterior, un resultado antes de
impuestos de 118 millones de euros, con un incremento del 37,4% respecto G
2003, y un resultado neto de 103 millones de euros, un 70,4% superior al de 2003.

La facturacion conjunta del GRUPQ PRISA ascendid en el 2004 a 1.426 millones
de euros, un 9,3% superior a la del ejercicio anterior. Mientras que los ingresos
por ventas de penddicos y revistas han experimentado un incremento del 4,6%,
el crecimiento de los ingresos publicitarios ha sido del 11%, confirmando la
recuperacion de este mercado apuntada a finales de 2003.

Tanto el diario EL PAIS como la SER, en radio convencional y en radioformuias,
manfienen su posicion de liderazgo de ventas y audiencia en Espaiia y de
medios de comunicacion de referencia a nivel intemacional. SANTILLANA es
tambien una empresa lider en la edicién de educacién y formacion y en la
edicion general.

Los ingresos de “promociones” ascendieron a 114 millones de euros, un 109%
supenor al 2.003, con una contiibucién al EBIT de 18 millones de euros. Estas
cifras muestran que es una linea importante de negocio, y por 10 que se ha
formado en el Grupo un equipo encargado de gestionar conjuntamente todas
las promociones de las distintas unidades de negocio. -

Los ingresos de la TV local han experimentado un considerable aumento en
este ejercicio, a pesar de ello la compaiia ha soportado los gastos de la
puesta en marcha de nuevos centros de emisiones (Barcelona, Valencia) sin el
reflejo de los ingresos publicitarios, que se fraduce en un aumento de Ias
pérdidas operativas.

SOGECABLE ha finalizado el proceso de reestructuracion iniciado tras la
integracion de Via Digital, alcanzando todos los objetivos esperados de este
proceso de fusion. PRISA aumentd su participaciéon en SOGECABLE hasta el
23.6%. frente al 19.71% que poseia en 2003. La inversion en dicha participacion
ascendio a 126 millones de euros. H precio medio de la cartera que PRISA
tiene en SOGECABLE es de 12,22 euros por accidtn. SOGECABLE cerré el ano
2004 con un total de 2.094.000 abonados. de los cuales 1.653.000 disfrutan ya
de los contenidos de Digital + a través de sus emisiones por satélite y 441.000 a
Canal + analogico.

Deniro del consolidodo de LIBERTAS 7, PROPU mantiene su cdlificacion de
empresa asociada, debido a que se considera que nuestra Sociedad ejerce
una influencia notable en su gestion, ademas de mantener una participacion
indirecta en PRISA superior al 3%, porcentaje a partir del cual se establece Ia
obligacion de consolidacion mediante el método de puesta en equivalencia

para las empresas cotzadas, segon el real Decreto 1.815/1991 de 20 de

diciembre. |

El valor de coste de la inversion en PROPU es dé 27,3 millones de euros y el de
PRISA de 7.8 millones de euros, totalzando 35,1 millones de euros de forma

- ‘conjunta. El valon de mercado de PRISA Yy PRORU a 31 de diciembre_de 2004

era de 178,3 milighes de eurps;




Por otro lado, LIBERTAS 7 a través de su filial AVAN PLUS dedicada a la inversion
en los seclores medios-tecnolégicas-comunicacion, a partir del cuarto
tnmestre de 2004, ha redlzado compras en diferentes companias
ascendiendo el coste total de la inversion a 4.1 millones de euros. Destacan
entre otras: LAGARDERE, JET MULTIMEDIA, MEDIASET, TPI, INDRA, MONDADORI,
M6, GEMPLUS, UNILOG y TELECINCO. La inversion media por sociedad es de
aproxmadamente 300 mil de euros. Al ciere del ejercicio el valor de
colizacion de estas inversiones ascendia a 4,3 millones de euros, habiéndose,
por tanto, obtenido una plusvalia latente de 0,3 millones de euros.

INVERSIONES EN EL SECTOR DEL VINO - TABACO

Las principales inversiones del sector vinos del LIBERTAS 7 siguen concentradas
en las fres prncipales bodegas de Rioja cotizadas en Bolsa. Durante el ejercicio
2004 hemos concentrado toda la parlicipacion en BODEGAS RIOJANAS en la
filial PREMIER MIX, hemos proseguido la compra de BARON DE LEY e iniciado la
venta de acciones de CVNE, excluyendo asi mismo esta compaiia del
perimetro de consolidacion.

La inversion en BODEGAS RIOJANAS, de la que LIBERTAS 7 es consejero desde
mediados de 2002, no se ha modificado en el ejercicio 2004, siendo el coste
historico de la misma de 6 millones de euros. Al cierre de 2004 la compaiia
refleja unos resultados de 1 milldn de euros, ligeramente superiores a los
regisirados en el ejercicio anterior. Los resultados no han mejorado mdas
claramente por el registro de una perdida exiraordinaria no prevista. Sin la
citada perdida exiraordinaria, €s decir con cifras comparables, el resultado
neto hubiera sido de 1,3 millones de euros, un 29% superior al obtenido en el
ejercicio anterior. La principal labor realizada en el ejercicio se ha centrado en
la potenciacion de las ventas sin perdida de margen y el resultado ha sido el
aumento de la cifra de negocios en un 18% manteniendo el beneficio bruto
por botella, datos ambos muy satisfactorios y que suponen un giro fﬂvorable
importante para lka compaiiia y para las perspectivas de la misma.

En cuanto a BARON DE LEY, las penpeclivas de cieme del ejercicio
manifestadas por su Presidente no auguran incrementos espectaculares ni en
ventas ni en resultados. Sigue siendo, no obstante una bodega con muy
buenos margenes y muy bien gerenciada que iniciando una nueva etapa
esperamos alcance tan buenos resultados a largo plazo como la anterior. La
posicion conjunta de UBERTAS 7 era al ciemre del ejercicio 2004 de 2,62% de su
capital, porcentaje muy similar al del ejercicio anterior.

De CVNE, durante el ejercicio 2004 se ha vendido 129.245 acciones pasando Ia
participacion del 4,36% a final de 2003 a 3,51% a final de 2004. Estas ventas han
generado una minusvalia de 296 miles de euros. Los cambios habidos en la
geshon de la compania unido al descenso de las ventas en los tres primeros
inmesires y, especialmente, las menores compras y reposiciones del ejercicio,
aconsejaron cambiar de postura, al menos hasta que varien las circunstancias
y la visibiidad sea mayor. Por la informacion disponible a la fecha de emisiéon

del presente informe, se espera que el resultado neto de 2004 sea semejante al
- .de 2003, gracias a ja afloracién de diversos beneficios extraordinaros. M




Las nuevas inversiones durante el 2004 de LIBERTAS 7 v sus filiales en el sector de
vino - tabaco se han centrado principalmente en CAMPARL VIDRALA. SWEDISH

MATCH y VRANKEN MONOPOLE. Suponen una inversién conjunta de 886 miles
de euros

En el conjunto del sector vino, el valor de coste de las inversiones asciende a
18 millones de euros y el valor de redlizacién era a 31 de diciembre de 20,5
millones de euros, registraba una plusvalia latente de 2.5 millones de euros,
cormrespondientes principalmente a BARON DE LEY.

INVERSIONES EN LOS SECTORES LUJO Y OCIO

Dentro del sector del lujo, LIBERTAS 7 estd apostando de manera continuada
por ADOLFO DOMINGUEZ, incrementando de forma importante su porcentaje
de participacion hasta llegar a 31 de diciembre de 2004 al 7.92% de su capital
social, inversion que al cierre de 2004 representa un coste total de 9.2 millones
de euros y un valor de mercado superior a los 11,6 millones de euros. Se espera
que ciemre el ejercicio 2004 con un incremento significativo de resultados. El
Consejo de Adminisiracion decidioé integrar esta participacion en el perimetro
de consolidacion. Bercicio fras ejercicio viene respondiendo y mejorando sus
resultados y nuestras expeciativas.

Por ofra parte, la Sociedad mantiene inalterada su participacion en
CORPORACION DERMOESTETICA., empresa valenciana lider en prestacion de
servicios de medicinQ y cirugia estética con sucursales abiertas en foda Ia
peninsula ibérica y que estd avanzando firmemente en su plan de expansion
intemacional, principaimente en Halia. En cuanto a sus cifras en 2004. las
ventas se incrementaron un 14% frente a 2003 habiéndose registrado un

aumento significativo de su ebitda demostrdndonos una vez mas su fuerte
capacidad de penetracion y expansion.

La prncipal inversion de LUBERTAS / en el sector del ocio sigue siendo su
parficipacion del 2,07% en TERRA MITICA, PARQUE TEMATICO DE BENIDORM.
S.A.. a través de la filial CRONICA MITICA VALENCIANA, SA.. Se prevé que el
gjercicio 2004 vuelva a saldarse con fuertes perdidas. La sociedad ha iniciado

sino que, de cumplirse, prevé llegar a dar beneficio operativo en los préximos
ejercicios.

En cuanto a la diversificacion de inversiones en los sectores de lujo y ocio, la
sociedad ha invertido en distintas companias las cuales en su Mayoria ya eran
objeto de seguimiento en ejercicios anteriores, destacando, BULGARI,
CHRISTIAN DIOR, HERMES, RODRIGUEZ GROUP y MARZOTTO.

En total, la inversion de LIBERTAS 7 en estos sectores asciende a 22 millones de
€euros, para un vaior de mercado de 21 millopes, minusvalia debida a_|as
perdidas de TERRAJMITICAbalicamente.
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PARTICIPACIONES FINANCIERAS

tl apariado de participaciones financieras de LIBERTAS 7 engloba las
Inversiones realizadas a través de VALENCIANA DE NEGOCIOS, sociedad en la

que LIBERTAS 7 mantiene una pc:rhcupacmn del 24,81%, con un valor de coste
de 14,2 millones de euros.

VALENCIANA DE NEGOCIOS posee como principal inversion el 5% del BANCO
DE VALENCIA. La citfada entidad financiera mantiene su trayectoria positiva de
resultados y ha seguido confimandose como uno de los bancos de mayor
rentabilidad y crecimiento del pais, lo que ha tenido finalmente directo refiejo
en su colizacion bursatil, que ha cerrado el ejercicio 2004 en los 23,50 euros por
accion, un 63% supernor al ciere de 2003. Durante el ejercicio 2004 la Sociedad
ha aumentado ligeramente su participacion en BANCO DE VALENCIA hasta
llegar al 5,06% con el fin de tener un pequeiio excedente de acciones sobre el
porcenigie de referencia.

Ademas de la inverion citada, por importe de un mildon de euros,
VALENCIANA DE NEGOCIOS ha realizado inversiones en 2004 en la ampliacion
de capital de NORDKAPP INVERSIONES, ha tomado una parlicipacion del
13.81% en CULTIPEIX compaita que ha iniciado el desamollo de una
piscifactoria, y en acciones de los sectores inmobiliario, construccién,
ecologico y de energias renovables tanto en la Bolsa espaiola como en otras
Bolsas europeas. VALENCIANA DE NEGOCIOS ha mantenido en 2004 sus
inversiones en COMPANIA LEVANTINA DE EDIFICACION Y OBRAS PUBLICAS
(CLEOP) y en CORPORACION DERMOESTETICA.

Al 31 de diciembre de 2004 los fondos propios del grupo VALENCIANA DE
NEGOCIOS ascienden a 51,9 millones de euros, habiendo obtenido un
beneficio consolidado de 5,7 millones de euros, frente a los 4,4 millones del
ejercicio anterior. Las plusvalias latentes de su cartera ascienden a 103 millones
de evuros frente a los 54 millones del ejercicio anterior.

INVERSIONES EN EL SECTOR INMOBILIARIO

Al cieme de 2004, la Sociedad mantiene su actividad DI’ODIGI de promocion
inmobiliaria a través de su Area Inmobiliaria, y ofra serie de inversiones
indirectas en otras empresas del sector, principalmente en S.A. PLAYA DE
ALBORAYA (SAPLAYA), dedicada a la promocion inmobiliaria y al alquiler de
viviendas y apartamentos turisticos, de la que ostenta el 15%. Esta compania
ha obtenido unos resultados en 2004 de 0,4 mlllones de euros, con una cifra de

, hegocios de 1 milldn de euros. \
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AREA INMOBILIARIA

La cifra de negocio en este ejercicio se ha situado en 9.5 millones de euros,
duplicando los 4.8 millones registrados en 2003. Durante 2004 se enfregoé ia
promocion RESIDENCIAL EUROPA | de Patemna (Valencia), compuesta por 51
viviendas de las cuales 38 son protegidas y 13 libres, 51 garajes y 26 trasteros y
se obtuvo el certificado final de obra de la promocién JARDINES DEL ROMERAL
de Betera (Valencia) formada por 44 viviendas, 32 garajes, 28 frasteros y un
local comercial. B resultado de la actividad inmobiliaria en 2004 fue de 1,34
miliones de euros, casi triplicando los resultados obtenidos en 2003,

Los coniratos firmados durante 2004, superando la cifra de negocios, se sitGan
en 11,51 millones de euros frente a los 9.08 millones de 2003, las ventas
registradas en 2004 coresponden a las promociones, RESIDENCIAL EUROPA | y |l
de Paterna (Valencia), JARDINES DEL ROMERAL de Bétera (Valencia), NOVA
POBLA de La Pobla de Vallbona (Valencia) y MERCAT DE RUSSAFA de
Valencia, con un total de 82 viviendas vendidas.

En el ejercicio 2005 esta prevista la entrega de las siguientes promociones:

JARDINES DEL ROMERAL en Bétera (Valencia) que consta de 44 viviendas, 32
gargjes, 28 frasteros y un local comercial. Durante 2004 se finalizé la venta de
las viviendas, quedando pendiente el local comercial.

NOVA POBLA en La Pobla de Vallbona (Valencia) formada por 52 viviendas, 50
garajes, 5 trasteros y un local comercial. A 31-12-04 se han vendido 40
viviendas, de las cuales 26 comresponden al ejercicio 2004.

RESIDENCIAL EUROPA i en Patema (Valencia) que consta de 60 viviendas de
renta hbre, 49 garajes, 17 trasteros y un local comercial. A 31-12-04 se han

vendido la totalidad de las viviendas de que consta la promocién.

En 2006 estG prevista ia enfrega de la promocién MERCAT DE RUSSAFA de

Valencia compuesta por 17 viviendas, 17 garajes. 8 trasteros Yy un local

comercial. Se inicid su comercializacion en abril de 2004, habiéndose vendido
en el gjercicio 9 viviendas.

Dentro del area inmobiliaria de Libertas 7, la filial LIBERTAS NOVO. alcanzé en el
ejercicio 2004 una cifra de venta en contratos fimados de 4.30 millones de

euros, comespondientes a las promociones RESIDENCIAL ENTREJARDINES de
Meliana (Valencia) y EDIFICIO NOVA PAIPORTA de Paiporia (Valenciq).

La promocion RESIDENCIAL ENTREJARDINES de Meliana (Valencia) consta de
28 viviendas, 39 gargjes. 10 trasteros y un local comercial, saliendo a la venta

en Junio de 2004 con una buena acogida, con resultado de 24 viviendas
vendidas a 31-12-04. |

En el ejercicio se adquirid un solar en la localidad de Paiporta (Valencial),
proyectandose un edificio compuesto por 35 viviendas, 35 garajes, 7 trasteros y
un local comercial, que promocionamos con el nombre de EDIFICIO NOVA
PAIPORTA. H Incfl comercial ya se ha vendido y los viviendas se

(cqmerciulizarém con la constryccion, prevista para el pnmer cuatrimestre de
4 2m5-
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En el conjunto del area inmobiliaria, que incluye los datos relativos a contratos
firnados de LIBERTAS 7 y LIBERTAS NOVO, pasamos de 9,08 millones de euros
en 2003 a 15,82 millones de euros en 2004, casi duplicando el volumen de
contratos firmados y en viviendas vendidas pasamos de 86 a 106.

la Companiia fiene en estudio varios solares en diversas poblaciones del
entomo de Valenciaq.

DISTRIBUCION A VALOR EFECTIVO DE LA CARTERA DE INVERSIONES

Los siguientes grdaficos desglosan la distibucion de la plusvalia tacita que
aporta cada una de las actividades, segon las cotizaciones a 31 de diciembre
de 2004 o los valores tedncos o de mercado:

DISTRIBUCION A VALOR EFECTIVO
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C_iompc:rnndo las cifras con las del ejercicio anterior, a valor efectivo siguen
siendo las proporciones mdas importantes las de los sectores Medios de

comunicacion y Edicion e imprenta, en su mayor parte incluidos en el grupo
PRISA.

DISTRIBUCION DEL COSTE DE LA INVERSION
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En el cuadro anterior se presenta la evolucion de la distribucion de la cartera
de inversiones de la Sociedad partiendo desde el ejercicio 1999 hasta el 2004,
a valor de cotizacion al 31 de diciembre de cada ano para las cotizadas y en
el caso de los no cotizadas a valor tedrico contable de cierre de cada
ejercicio, salvo en Lujo en que se considera la Ultima transaccion de mercado
conocida {Corporacion Demoestética) y en el Ar?u Inmobiliana de UBERTAS.7,

en que se reflejd\el valor dg mercado estimado.

l



Como puede observarse, desde el ejercicio 99 al 2004, exceptuando 2001, el
peso que aporta el Sector Medios (PRISA) al total del valor efectivo de la
carlera de LIBERTAS 7, sobrepasa el 50%, siendo objetivo estratégico de la
sociedad el equilibrio de la citada participacién con otras inversiones. Debe
senalarse que el peso de PRISA viene determinado no solo por el volumen total
de las inversiones que de 99 a 2004 han sido de 90 millones de euros a valor de
coste y de 351 milones a valor de mercado, sino también por el
comportamiento bursdtil de la propia accién PRISA. En efecto, ia cotizacién de
esta sociedad ha variado en los sucesivos 31 de diciembre de 2000, 2001, 2002,
2003 y 2004 de 17,6 euros, 10,50 euros, 6,21 euros, 11,50 euros y 15,62 euros
respectivamente, 0 que explica en parte los variaciones de proporcion de
Medios sobre el total de la cartera de LIBERTAS 7.

EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD POR SECTORES

La evolucion de la actividad de la Sociedad por sectores viene detallada en el
siguiente cuadro, partiendo del aio 1999, con cifras expresadas tanto a valor
de coste de la inversibn como a valor de mercado. B cuadro expone
igualmente la plusvalia latente de cada ejercicio y compara la varacion del
valor de la cartera respecto del 1999. En este cuadro, los datos de valor de
coste y valor de mercado, aparecen neteados con el porcentaje que LIBERTAS
/7 ostenta sobre la filial Crénica Mitica.

El cuadro comienza fras la fusibn por absorcién de Libertas Siete. S.A. por
Promociones y Participaciones Novoplaya, S.A., ya consumada en Julio de
2000 y recoge los datos al cierre de cada uno de los ejercicios. Las inversiones
son las realzadas en cada ejercicio.
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En el antenor cuadro se parte del ejercicio 1999 con un valor de coste de
nuestra inversion de 12 millones de euros para alcanzar, en el ciemre de 2004 un
total coste de inversiones de 102 millones de euros. En cuanto al valor de
mercado, el inicial era de 28 millones siendo el del cierre del ejercicio que nos
ocupa de 351 millones. Las plusvalias latentes eran en ejercicio de partida de
16 millones de euros y al cierre de 2004 de 248 millones. En consecuenciaq, para
el periodo 1999-2004, LIBERTAS 7 ha obtenido parfiendo de un coste de 12
millones de euros y con unas inversiones de 90 millones de euros, unas
plusvalias del 290%. Las inversiones se han realizado con fondos propios salvo
por el credito de 4 millones de euros concedido a finales del ejercicio a AVAN

PLUS y los recurrentes propios de promocion inmobiliaria de 10 millones de
euros.

INVERSIONES Y DESINVERSIONES DEL EJERCICIC

H siguiente cuadro muesira los importes invertidos o desinvertidos en la cartera
de valores en cada uno de los sectores en el ejercicio 2004, en miles de euros:

INVERSIONES | DESINVERSIONES
MEDIOS 8.02

FINANCIERO
INMOBILIARIO

En el gjercicio 2003 LUBERTAS 7 ha realizado inversiones por importe de 29,9

millones de euros y desinversiones por 13,4 millones de euros, siendo el neto
inverlido de 16,5 millones de euros.

Las ventas se han producido basicamente para materializar plusvalias y salir de
posiciones con perdida de expectatlivas esperadas. Las compras tuvieron
como objetfivo principalmente reforzar posiciones y conformar carteras de
valores cotizados en AVAN PLUS y LUXURY LIBERTY siguiendo el Plan Estratégico.
Todo ello por percibir el inicio de una coyuntura favorable a futuro: ~'
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RENTABILIDAD DE LAS INVERSIONES

La aportacion al resultado consolidado de cada una de las citadas @reas Yy
sectores es la siguiente:

Arse inmoblilarie |
Edicion
Radlo
Financiero
Lujo
Imprents
Publicidad
Inmebiliaria
Vino
™
Teleco
Ocio

Del grafico de bamas anterior se deduce que las principales aportaciones
posifivas al resultado consolidado proviene de las aclividades de prensa,
edicion, radio e imprentq, procedentes de PRISA, ademéds de nuestra propia
Area Inmobiliana, que en este ejercicio destaca por las finalizaciones de las
obras de dos promociones ya citadas, y la financiera, manteniéndose como
en 2003 los fuentes de las aportaciones negativas en actlividades en las que

todavia su negocio no. esta desamollado como son ocio, tecnologia v
television.

En su conjunto PROPU aporta al resultado consolidado 5,2 millones de euros, el
area inmobiliaria 1,3 millones de euros y Valenciana de Negocios 1 millén de
euros. Por la parte negativa, Terra Mitica aporta 0,6 millones de perdidas al
consolidado de LIBERTAS 7. H ejercicio en su conjunto se ha saldado con un
resultado consolidado de 8,4 millones de euros, frente a los 7,7 del ejercicio

2003, es decir un 2,6% mas. No se consideré oportuno realizar mas plusvalias en
el ano. '
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RETRIBUCION AL ACCIONISTA

Con fecha 29 de abril de 2004 el Consejo de Administracion de la sociedad
acordo el reparto de un dividendo complementario del ejercicio 2003, de
194.218 euros, equivalente a un 3,50% del nominal, es decir, 0,0175 euros brutos

y 0.0149 euros netos por cada accién, que se hizo efeclivo a partir del 7 de
junio de 2004,

Adicionalmente, el Consejo de Administracién de LIBERTAS 7, en sesion
celebrada el 28 de octubre de 2004, acordd repartir un dividendo a cuenta
del ejercicio 2004 de 4,50% del nominal; es decir, 249.708.56 euros, equivalente
a 00225 euros brutos y 0,0191 euros netos por cada accidn, que se hizo
efectivo a partir del dia 8 de noviembre de 2004.

El Consejo de Administracion fiene previsto seguir repartiendo en 2005
dividendos en funcion de la marcha de la sociedad.

COMZACION

La cofzacion de la Sociedad comenzé el ejercicio a 16,70 euros, quedando
establecida la cotizacion de cieme anual en los 23 euros por accion con una

mejora del 38%. La capitalizacion bursatil de LIBERTAS 7 al cieme de 2004
asciende por tanto a 255 millones de euros.

El valor ha cotizado en 141 sesiones, es decir un 56% de las mismas, superando
ampliamente el indice de frecuencia medio de las acciones que cotizan en los
comos de la Bolsa de Valencia.

COTIZACION
o o
8 8

ACTIVIDADES EN MATERIA DF MIGACION Y DESARROLLC

.+~ No se han efecfbado actividagles en este sentido durante el ejercicio’ |




NE CON ACCI PROP

Durante el gjercicio, LIBERTAS 7 no ha llevado a cabo negocios con acciones
Propics.

ACONIECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERF

No ha habido acontecimientos posteriores al cieme de 2003 dignos de
mencion.

RSPECTIV F

En el gjercicio 2005 esta prevista la aprobacién de la actualizacidn numérica
del Plan Esirateégico para LIBERTAS 7 que abarcard al menos cinco ejercicios
mas, que esperamos tengan similar desarrollo a los pasados.

En el area de Participaciones, proseguiremos con la inversion en Bolsa. Los
resultados que nuestras actividades aporian o la Cuenta de Pérdidas Y
Ganancias estardn en funcién de las nuevas inversiones del ejercicio y de la
evolucion de los sectores: medios de comunicacion, vino, lujo, financiero e
inmobiliario. A pesar de la progresiva falta de visibilidad coyuntural,
entendemos que seguird siendo en conjunto positiva, con incremento de
publicidad, mantenimiento en vinos de calidad, riojas. renacimiento gradual
del lujo e incremento, quizd no tan fuerte pero alto, en el sector inmobiliario.
Las sociedades en que estamos esperamos mejoren ka media de sus sectores.

B area Inmobiliaria fiene prevista en 2005 la enfrega de las promociones
JARDINES DEL ROMERAL de Bétera (Valencia), NOVA POBLA de La Pobla de
Vallbona (Valencia) y RESIDENCIAL EUROPA Il de Patema (Valencia), con
prevision de incremento de los resultados respecto del ejercicio 2004.

En el conjunto de la Sociedad, esperamos en 2005 poder consolidar y ampliar
las inversiones en Bolsa y en participaciones aumentando nuestro
endeudamiento, conseguir un mayor volumen en el area inmobiliaria que, un
aho mas y a pesar de los buenos resultados, mantiene su escaso tamanio Y
para ello reunir un equipo de trabajo estable y de alto nivel.

Yalenciq, 24 febrero de 2005




