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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Acclonistas de
CLINICA BAVIERA, 5.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Clinica Baviera, S.A., que comprenden el
balance de situacion al 30 de noviembre de 2005, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que rcquieren el examen,
mediante la realizacion de prucbas 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.

De acuerdo con la legislaciéon mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2005, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio
2005. Con fecha 11 de febrero de 2005 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2004 en el que expresamos una opinidn favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ¢jercicio 2005 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Clinica Baviera, S.A. al 30 de noviembre de 2005 y de los resultados de sus opcraciones 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 comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que
guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestidén adjunto del ejercicio 2005, contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del e¢jercicio 2005. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
la Sociedad.
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CLINICA BAVIERA, S.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL
30 DE NOVIEMBRE DE 2003

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

La Sociedad fue constituida ¢l 5 de febrero de 1992, con ¢l nombre onginario de Clinica Oftalmologica
Baviera, S.L., cambiando su denominacion social por ¢l nombrc actual en ¢l afio 2000.

La actividad dc la Sociedad consiste en la prestacion de toda clase de servicios ¢n ¢l campo de la
medicina oftalmoldgica, incluyendo consultas externas ¢ infernas, tratamientos quirdrgicos v
rehabilitacion.

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen ficl.

b)

Las cuentas anualcs adjuntas han sido preparadas a partir de los registros contables de Ia Sociedad
y se presentan de acuerdo con ¢l Plan General de Contabilidad sectorial aplicable a empresas del
ambito sanitario de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financicra y
dc los resultados de la Sociedad.

Las cuentas anuales estan pendientes de aprobacion por la Junta Gencral de Accionistas,
cstimandose seran aprobadas sin modificacion.

Las cifras de la presente memoria s¢ expresan ¢n curos salvo disposicion cxpresa.

Cuentas anuales consolidadas

Clinica Bavicra 5 A, ¢s la matriz d¢ un grupo de sociedades en las que mantiene una participacion
mayoritaria, por lo que en su condicion de soci¢cdad dominante deberia formular cuentas anualcs
consolidadas, conforme a lo establecido en el Real Decreto 1815/1991 de 20 de diciembre, sobre la
formulacion de cuentas anuales consolidadas. Sin c¢cmbargo, la decisiéon adoptada por los
adminmistradores en ¢l gjercicio precedente se mantiene, ya que en virtud de un acuerdo de la Junta
General de Accionistas del 11 de marzo de 2004, la Sociedad no formuld cuentas anualcs
consolidadas en el ejercicio al haberse producido salidas y cambios c¢n el perimetro dc
consolidacion, que hacian que' la informacion ofrecida de las cuentas anuales de la matriz no
difinera practicamente de la que pudicran ofrecer las cuentas anuales consolidadas, aspecto éste
que se mantiene en el gjercicio 2005, En este sentido convicne realizar las siguicntes precisiones:
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- La Sociedad dependicnic Clinica Baviera Italia S.R.L. esta en proceso de liquidacion. Su
principal activo lo constituyc el edificio donde esta ubicada la clinica, el cual va a ser
enajenado ¢n ¢l 2006.

- La Sociedad dependicnte Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. comcnzé sus actividades cn
marzo 2005. El importe neto de la cifra dc negocios del ejercicio ha ascendido a 394 miles
de curos, aproximadamentc.

- La Sociedad dependiente Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. s¢ constituy6 cn ¢l julio dc
2005 y no ha tenido practicamente actividad durante €l gjercicio.

Conforme a lo indicado anteriormente las cifras consolidadas de las principales magnitudes (
aclivos, cifra neta dc ncgocios y resultados ) no diferirian significativamente de las reflejadas
en las presentes cuentas anuales.

DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Conscjo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas la aprobacion del resultado
del ejercicio que asciende a 9.547.118 curos y su distribucion como dividendos una vez cfcctuada la
dotacion obligatoria a 1a Reserva Legal.

El 30 de marzo de 2005 el Conscjo d¢ Administracion aprobé €l reparto de un dividendo a cuenta con
cargo al resultado del ejercicio 2005 por importe de 2.000.000 euros (ver c¢stado contable de liquidez en
el apartado 10.g2)

NORMAS DE VALORACION

a) (Gastos de establecimiento

En estc cpigrafe se¢ recogen los gastos de¢ constitucion, los de primer establecimicnto vy los de
ampliacion dc capital por su precio de adquisicion, netos de amortizacion.

Los gastos de ampliacion de capital y los gastos de primer establecimicnto incurridos en el ejercicio
por importe total dc 40.000 euros, aproximadamente, se han amortizado ¢n su totalidad.

b) Inmovilizaciones inmateriales

i. (Qastos de Investigacion , desarrollo ¢ innovacidn tecnologica

Los gastos dc investigacion desarrollo € innovacion tecnolégica, con previsible éxito (écnico vy de
rcnlabilidad son valorados a su precio de adquisicidon o coste de produccion, nctos de su
correspondiente amortizacion acumulada. La amortizacidn ¢s lineal a razon de un 25% anual.

Los gaslos correspondientes a proyectos que actualmente se encuentra desarrollando nuestro
departamento dc [+D no han sido activados al no tener certeza de su rentabilidad futura. El total

del gasto incurrido por la dSociedad en este ejerciclo correspondiente al desarrollo de provectos dc
[+D asciende a 108.333 euros.
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11. Propicdad Industral

Correspondc a los importes satisfechos para la adquisicién de 1a marca comercial de la Sociedad,
y s¢ amortiza linealmente a razon dc un 10% anual.

@ 111. Aplicaciones Informaticas

En las aplicaciones informaticas se incluyen los importes satisfechos por ¢l acceso a la propiedad

0 por ¢l derecho de uso de programas informaticos. Los gastos de mantenimiento de estas

aplicaciones informaticas se imputan directamente como gastos del ejercicio ¢n que se producen.

Su amortizacion se realiza de forma lineal en un periodo de 3 afios desde ¢l momento en que se
® inicia ¢l uso de la aplicacion informatica correspondiente,

¢) Inmovilizaciones materiales

Las inmovilizaciones materiales se valoran al precio de adquisicién o coste de produccion. Los
costes de renovacion, ampliacion o mejora de los bienes del inmovilizado material son incorporados
¢ al activo como mayor valor decl bicn, exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad,
productividad o alargamiento de su vida ntil y siempre que es posiblc conocer o estimar el valor neto
contable de los elementos que resultan dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.

Los gastos de conservacion, reparacion y mantenimiento ¢n los que se incurre duranic ¢l ¢jercicio se
consideran gasto en el momento en que s¢ produccn, dado que no suponcn una mejora en la
capacidad productiva de los elementos d¢ inmovilizado.

®
La amortizacion del inmovilizado material se calcula sistcmadticamente por ¢l método lineal en
funcion dc la vida util de los respectivos bienes, atendiendo a la depreciacion efectiva sufrida por su
funcronamiento, uso y distrute. Para el caso de inmueblcs alquilados cuya duracion del contrato es
inferior a la vida util, €l periodo de amortizacion de las instalaciones unidas de forma permanente a
los locales s¢ Itmita a la vigencia de los respectivos contratos de arrendamiento.

@

En caso de que se detecten factores 1dentificativos de obsolcscencia a los que pudieran estar afectos
los inmovilizados, s¢ dotan las oportunas provisiones por depreciacion.

Los coclicicnies de amoruizacion utilizados en el calculo de la depreciacion ¢xperimentada por los
elementos que componen ¢l inmovilizado material son los siguientes:

Yo
- Construcciones 2%
- Maquinaria 20% - 25%
- Mobiliario, utillaje v otras instalaciones 10% - 12%
- Otro inmovilizado mat¢rial 25%

En aplicacion del RDL 2/2003 durantc los ejercicios 2003 y 2004 se procedid a aumentar 1os

o coeficientes maximos de amortizacion ¢n un 10%, para todos los activos nuevos adquiridos durante
estos gjercicios 2003 y 2004, y durante toda la vida 1til de los mismos. El efecto sobre 1a dotacion a
la amortizacion del ejercicio y sobre la amortizacion acumulada del citado aumento cn los
coeficientes no es significativo.
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Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios no admitidos a cotizacion oficial, estan valorados a su coste de¢ adquisicion,
creandose las correspondientes provisiones por depreciacion cuando el coste de adquisicion es
superior al valor teérico contable al cierre del ¢jcrcicio, que se desprende de los estados financicros
de las socicdades participadas. Las fianzas constitmidas se valoran por ¢l importe efectivamente
entregado.

Creéditos no comerciales,

Se valoraran por el importe entrcgado. La diferencia entre dicho importe y €l nominal dc los créditos
se registra como lngreso por intercscs ¢n el e¢jercicio en que se devenguen, siguicndo un criterio
financiero y rcconociéndose el credito por intereses en el activo del balance.

Asimismo, se realizaran las oportunas correcciones valorativas cuando se presenten posibles
insolvencias.

Inversiones financieras temporales

El epigrafc “Inversiones Financieras Temporales™, incluye inversiones en renta fija, valorados por su
precio dc adquisicion, suscripcion o desembolso incluidos los gastos inherentes a la misma, asi como
imposicioncs a plazo v fondos de inversion que se reflejan a su precio de adquisicion o su valor de
mercado, si ¢stc fuese inferior, dotandose, en este caso, las correspondientes provisiones por
depreciacion.

Clasificacion de las deudas entre corto v largo plazo

En el balance de situacion adjunto, los saldos se clasifican en funcion de los vencimientos a la fecha
dcl balance, considerando como corto plazo aquellos con vencimicnto igual o inferior a un afio y
como largo plazo los de vencimiento superior.

Acclones propias.

Las acciones propias se valoran a su precio de adquisicion, constituido por el importe total satisfecho
o que deba satisfacerse por la adquisicion, mas los gastos inherentes a la operacion, o su valor de
mercado, cuando éste fuera menor.

Durante el ¢jercicio 1a Socicdad ha cedido por su valor neto contablc la totalidad de la participacion
financiera en Clinica Baviera Holding, S.A, que ascendia a 30 de noviembre dc 2004 a un 55.53%

y cuyo activo patrimomal esta compuesto en su totalidad por acciones de Clinica Baviera, S.A, a
directivos de Clinica Baviera, S.A.

En consecucncia la reserva indisponible constituida en cumplimicnto del articulo 75.3 de la Ley 2/95
de Socicdades Anonimas por 121.702 euros, importe que se corrcsponde con el coste de las acciones
de acciones propias aportadas ¢n constitucion de Clinica Bavicra Holding, S.A. ha sido reclasificada
en su totalidad a Reservas Voluntanas.
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Existencias

Las existencias se valoran al precio medio dc coste o mercado si este es inferior y se componen
principalmente de productos farmacéuticos y consumibles de quiréfano.

Provision para insolvencias de deudores.

Estas provisiongs se constituyen al cierre del ejercicio en funcion del ricsgo de  1nsolvencias con
respecto al cobro de los activos que se tralce.

Subvenciones recibidas

Subvenciones a la explotacion

ILas cantidades recibidas por la Sociedad dc organizaciones publicas al objeto de financiar diversos
gastos de explotacion sc¢ contabilizan como 1ngresos siguiendo cl principio del devengo.

Subvenciones de capital
L.as subvenciones de capital no reintegrables recibidas de organismos publicos, se valoraran por el

importe concedido, siempre que s¢ hayan cumplido las condiciones establecidas para su concesion o
en su ¢aso no existan dudas razonables sobre su futuro cumplimiento.

Las subvenciones de capital que constan en el Balance se deben a préstamos concedidos por un

organismo publico, cuyos tipos dc interes son mas favorables que los vigentes en ¢l mercado. Sc
imputan como ingresos por interescs conforme a un criter1o financiero.

Provisiones para ries

Corresponden fundamentalmente a provisiones constituidas para hacer frente a los riesgos derivados
de las diferenics actuaciones que lleva a cabo la Socicdad, para los que no se tienen certeza de su
cuantia exacta o de la [ccha en la que se materializaran.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por impuesto sobr¢ Sociedades se calcula sobre el resultado contable modificado por las
diferencias permanentes entre el resultado contable y el fiscal. L.as bonificaciones y deducciones

permitidas ¢n la cuota se consideran como una minoracion en el mmporte del 1mpuesto sobre
Sociedades devengado en el gjercicio.

El critcrio seguido en el reconocimiento del pasivo por impuestos diferidos es el de provisionar
todos, incluso aquellos cuya reversion no esté prevista de inmediato. Por otra paric, los impuestos

anticipados son objelo dc rcgistro contable, cuando existe una razonable certeza de, su recuperacion
futura, siguiendo un estricto principio de prudencia valorativa.

Los impucstos diferidos del balance de situacion adjunto, fueron generados en afios anlcriores, al
acogersc la Sociedad al régumen fiscal de hbertad de amortizacion para inversiones gencradoras de
emplco. cumpliendo por lo tanto los requisitos legales indispensables que se recogen en 1os Reales
Decrclos Leyes 7/94 v 2/95.
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Con fecha 14 d¢ noviembre dc¢ 2004, Clinica Bavicra, S.A. comunico a la Agencia Tributaria la
decisién acordada por la Junta General de Accionistas d¢ la Sociedad y de Clinica Nueva Estctica
Madrid, S.L. de tributar en consolidacion fiscal.

Asimismo, cn el presente ejercicio se informé a la Agencia Tributana de la inclusion en el Grupo de
Consolidaciéon Fiscal de Clinica Nucva Estética Murcia, S.L. ¢n virtud del acuerdo tomado por la
Junta General de Accionistas de 8 de novicmbre de 2005.

Los derechos u obligacioncs de las sociedades dcpendientes con la Hacienda Pablica por el Impuesto
sobrc Sociedades, son registradas, scgun corresponda, como cuentas dcudoras o acrccdoras con
Clinica Baviera, S.A, siendo esta ultima la responsable de hiquudar a la Hacienda Publica el
correspondiente Impuesto.

Deudas no comerciales

Las deudas se contabilizan por su valor de reembolso; ¢n las deudas no comerciales, s1 existiese
diferencia entrc ¢l valor de reembolso y el importe recibido, esa diferencia figura separadamente en
el activo del balance, imputandose anualmente a resultados en funcion de su devengo.

Ingresos v Gastos

Los ingresos y gastos se imputan ¢n funcion de la corriente real de bienes y serviclos que representan
con independencia del momento ¢n que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de
cllos.

No obstante, siguiendo cl principio de prudencia, ia Socicdad umcamente contabiliza los beneficios
realizados a la fecha del cierre d¢l ¢jercicio, en tanto que los riesgos y las perdidas previsibles, aun
sicndo eventuales, s¢ contabilizan tan pronto son conocidos.

Compromisos con ¢l personal

De acucrdo con lo estipulado ¢n los diferentes convenios colectivos, la Sociedad tiene la obligacion
de satisfacer a sus emplcados determinadas gratificaciones en €l momento que cumplan los
requisitos de permanencia en la empresa establecidos en dichos convenios.

Adicionalmentc, para determinados centros la Sociedad tienc ¢stablecido con  sus trabajadores
complementos salariales, posteriores a la jubilacion, cn ¢l caso quc s¢ cumplan los requisitos de
permanencia ¢n la empresa defimdos en los convenios que cstén adscritos.

Al 30 de noviembre de 2005, ¢l pasivo estimado devengado por este concepto asciendc a 12.000
euros aproximadamente.
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A

GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El movimiento del gjercicio ha sido ¢l signiente:

~ Saldos - ' Saldos
30.11.04 | Altas Amortizacion | 30.11.05
COSTE
Gastos de amphacion de capital - 1.127 (1.127) -
Gastos de primer establecimiento - 39.068 (39.068) _

: 40.195 | (40.195) :

Las altas de 39.068 € de la cuenta dc gaslos de primer establecimiento corresponden a los gastos
incurridos necesarios para la pucsta cn marcha de nuevas clinicas.

6. INMOVILIZADO INMATERIAL

El movimiento del ¢jercicio ha sido el siguiente:

Saldos Saldos
30.11.04 Altas 30,11.05
e B
COSTE
Concesiones, patentes, licencias, marcas y sumilares 2.899 - 2 899
Aplicaciones informaticas 379.171 77.784 456.955
N —
| j 382.070 77.784 459 854
AMORTIZACION
Concestones, patentes, licencias, marcas y similares (1.465) (289) (1.754)
Aplicaciones informaticas (273.837) (97.527) (371.364)
- (275.302) (97.816) (373.118)
INMOVILIZADO MATERIAL NETO 106.768 86.736

A 30 de noviembre de 2005, existen ¢lcmentos en uso totalmente amortizados por importe de 137 miles
dc curos.
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7.  INMOVILIZADO MATERIAL
El movimiento del ejercicio ha sido el siguiente:
Saldos 30.11.04 Altas Bajas Saldos 30.11.05
COSTE T ]
Terrenos y construcciones 8.788.107 212.54() - 9.000.647
Instal. técnicas y maquinaria 13.908.686 472.092 (41.506) 14.339.272
Otras instal., utillaje y mobiliario 2.657.424 324.018 - 2.981.442
tro mmowvihyzado 1.267.952 120.637 - 1.358.589
26.622.169 1.129.287 (41.506) 27.709.950
AMORTIZACION
Terrenos y construcciones (3.682.906) (647.259) - (4.330.165)
Instal. téenicas y maquinana (11.399.014) (1.423.399) 41.506 (12.780.907)
Otras nstal., utillaje y mobitiano (1.296.051) (288.596) - (1.584.647)
Otro inmovilizado (975.412) (172.411) - (1.147.823)
(17.353.383) (2.531.665) 41.506 (19.843.542)
INMOVILIZADO MATERIAL NETO 0.268.786 7.866.408
® Al cierre del presente gjercicio la Socicdad cuenta con un unico inmueblc con garantia hipotecaria, tal y
como s¢ detalla cn ¢l apartado 12 de esta memoria.
Es politica de la Sociedad contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para dar
cobertura a los posibles riesgos quc pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material
® A 30 de noviembre de 2.005, cxistcn elementos en uso totalmente amortizados por importe de 11.226
miles de euros.
En ¢l ¢jercicio 2005 Clinica Baviera, S.A. compré inmovilizado material a su filial Clinica Baviera
[talia, ».R.L por importe de 224.155 curos, correspondiendo fundamentalmentc a maquinaria ( laser ).
El precio d¢ adquisicion se corresponde con el valor neto contable por el que figuraban los elementos en
¢ los registros contablcs de 1a sociedad transmitente.

A 30 de noviembre de 20035, no existe ningin compromiso de compra de inmovilizado

Al 30 dc noviembre de 2005 la Sociedad no tiene inmovilizado fuera del territorio espafiol.
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8. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El movimiento dc la cartera de valores durante el periodo ha sido ¢l siguiente:

Saldos Altas Bains Saldos
30.11.04 Dotaciones ] 30.11.05
Créditos a cmpresas del grupo 467.927 - - 467.927
. Participaciones empresas del
Clinica Baviera Italia, S.R.L. 2.740.000 - - 2.740.000
Climica Baviera Holding § A 67.580 - (67.580) -
Clinica Nueva Fstética Madnid, 8.1 603.100 133 884 - 736.984
Clintca Nueva Estetica Murcia, §.1.. - 633.599 - _633.599
¢ 3.410.680 767.483 (67.580) 4.110.583
Fianzas v depositos a largo plazo 265131 37.743 (3.290) 299,584
Provisiones
Clinica Baviera Italia, S.R.L. (2.524.359) (51.405%) - (2.575.764)
@ Clinica Nueva Estética Madnd, §8.L. (38.484) (328.009) . (366.493)
Clinjca Nueva Estetica Murcia 8. - (12.631) _ - (12.631)
(2.562.843) (392.045) - (2.954.888) |
1.5380.895 413.181 (70.870) 1.923.206
o Los creditos a empresas del grupo por importec de 467.927 curos, se corresponden con un crédito
concedido por Clinica Baviera, S.A a Clinica Baviera Italia, S.R.L.. Durante el ¢jercicio ha devengado
7.025 curos de intereses.
Los datos relativos a las participaciones financieras cxistentes al 30.11.05, son los siguientcs:
‘ Resultado ejercicio
Capital
. . ) . Extraor- Valor
Sociedad Actividad L, Social y Ordinarios
Part i
- arucipacion Reservas dinario tedrico
. . Prestacion de servicios
Climca Baviera . o
Ttalia SR T, de medl?u_la 100% 206.307 (31.405) - 154.902
_oftalmolégica
Clintca Nucva Prestacion de servicios ) ‘ | \
Estética Madrid, dc medicina y cirugia 91,66% 673.167 (353.922) - 292.619 ‘
S.1.. cstética.
. Clinica Nueva Prestacion de scrvicios
Estética Murcia, de medicina y cirugia 88% 720.000 (14.354) - 620.968
8.1 cstética
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Clinica Baviera Ttalia 8.R.L. fue constituida con fecha 20 de noviembre de 2000, tiene su sede
social ¢cn Milan, Via Mongi n° 5, comenzo su actividad ¢l primer trnimestre del afio 2002,
csencialmente idéntica a la que vicne realizando Climica Baviera, S.A. En el gjercicio 2005
Clinica Baviera Italia S.RL. no ha realizado actividad alguna.

El Consejo de Administracion en su reunién del 28 de noviembre de 2005 acepto la oferta de
compra del inmueblc propiedad de Climica Baviera Itaha S.R.L. por importc de 1.230.000
euros. Asimismo y al ser cste local el ultimo activo de la filial 1itahana en la misma reunmon del
Conscjo de Administracioén sc aprobo su liquudacion.

Con fecha 26 de julio de 2002 fuc constituida Clinica Baviera Holding, S.A. mcdiantc la
aportacion de acciones propias de Clinica Baviera 5. A, por importe de 121.702 euros, siendo
su objeto social la compra, venta , permuta y en general la realizacion de cualquier tipo de
operaciéon o transaccion con cobertura lcgal sobre bienes inmucbles, mucbles, mercaderias o
bicnes de equipo, asi como la propia tenencia de activos.

Durante el ejercicio 2005 han sido cedidas la totalidad de las acciones de Clinica Bavicra
Holding, S.A. a varios emplcados de Clinica Baviera, S.A. Al 30 dc novicmbre de 2004 la
participacion de Clinica Bavicra, S.A. en Clinica Baviera Holding, $.A. ascendia a un 55.53%
del capital social. En consecucncia, la reserva por acciongs propias del pasivo del balance se ha
vislo afcctada por esta cesion por lo que s¢ ha traspasado por su totalidad a reservas
voluntarias.

Asimismo, duranic cste ejercicio 2005, Clinica Baviera Holding, S.A. ha percibido dividendos
de la Sociedad, por imporic d¢ 27.962 euros.

Clinica Nueva Estética Madnd S.L. fue constituida con fecha 25 de junio de 2004, con cl
nombre originario de Clinica Baviera Estética S.L. El 7 de octubre de 2004 cambid su
denominacion a Clinica Novostética, S.L. El 20 de diciembre de 2005 adopté su denominacion
actual. Fl Capital social de Clinica Nueva Estetica Madnd, S.L. ¢sta compuesto por 719.100
participacioncs de 1 euro de valor nominal y se encuentra totalmente suscrito v desembolsado.

Clinica Nueva Estética Madrid, S.L tiene como objeto social principal la prestacion de servicios
de medicina estética y/o cuidados esteticos. En la actualidad cuenta con domicilio social y fiscal
en ¢l Paseo de la Castellana, 20 d¢ Madnid.

El Consejo dec Administracion de Clinica Baviera, S.A ¢n su reunién del 17 de octubre dc 2005
aprobo la adquisicién de 56.000 acciones de Clinica Nueva Estética Madrid, S.L a varios
directivos de la comparniia. A 30 de noviembre de 2005, la participacion de la Sociedad asciendc
al 91,66 % ( 659.100 acclones ).

Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. fue constituida con [ccha 12 de julio de 2005. Su capital
social ¢sta compuesto por 720.000 participaciones de 1 curo de valor nominal v s¢ cncuentra
totalmente suscrito v desembolsado. La participacion de Clinica Baviera S.A al 30 de
noviembre de 2005 supone un 88%, es decir, 633.599 acciones.

Clinica Nueva Estética Murcia, 5.L tiene como objeto social principal la prestacion de servicios
de medicina estética y/o cuidados esteticos. En la actnalidad cuenta con domicilio social v fiscal
en el Paseo de la Castellana, 20 de Madnd.

Las perdidas, que ascienden a 14.353 euros, se han originado como consecuencia de gastos de

pucsta en marcha; se espera que Clinica Baviera Murcia inicie su actividad c¢n ¢l primer
trimestre del gjercicio 2006.
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9. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El dctalle de las inversiongs financieras temporalcs ¢s ¢l siguientc:

saldo Saldo
30.11.04 Altas 30.11.05

—
Cartera de valorcs a corto plavo
Inversioncs financieras temporales en capital 288.718 - 288.718
Valorcs de renta fija 9.676.642 | 6.353.189 16.029.831 |
Provision cartera (288.71%) - l (288.718)
Saldo 30.11.04 ' 9.676.642 6.353.189 16.029.831

Las inversioncs financieras temporales en capital s¢ compone de valores adquiridos en Doélares USA ¢n
el mercado Nasdaq provisionadas al 100 % al objeto de adecuar su valor al de mercado.

El apartado valorcs de renta fija recoge a 30 de noviembre de 2005, fundamentalmente fondos de
inversion ( 568.500 curos) ¢ imposiciones a plazo fijo (15.341.261 curos ). La caracteristica principal
de los fondos de inversién es la elcvada participacidon de valores de renta fija. La rentabtlidad media
alcanzada en el 2005 ascendio al 2,57 % nominal anual.

10. FONDOS PROPIOS

a) El movimicnto habido durante el ejercicio es el signiente:

Cesion de | Ampliacion | Dividendo a | Resultado Saldo

Naldo Dividendos

30.11.04 04 acciones a de capital cta. (3 J30.11.05
| directivos |
Capital 1.620.858 - - 5.100 - - 1.625.958
Prima de emision 2.848.809 (996.581) - 21.090 - - 4873318
Reserva legal 324,172 - - - - - 324.172
Reserva voluntana 25.661 (26.467) 121.702 - - - 120. 896
Rva. accs. propias 121.702 - (121.702) - - _ -
Resultado 7.380.267 | (7.380.267) - - - 9.547.118 9.547.118
| Dividendo a cuenta 7.0000.361 7.000.361 - - | (2.000.000 - | (2.000.000
8.321.108 | (1.402.954) - 26.190 | (2.000.000) [  9.547.118 | 14.491.462

b) Capital Social

El Capital Social a 30 de noviembre de 2005 asciendc a un millon seiscientos veinticinco mil
novecicntos cincuenta y ocho euros ( 1.625.958 €) dividido en 812.979 acciones nominativas dc
dos euros de valor nominal cada una, estando totalmente suscrito y descmbolsado.
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La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Clinica Baviera, §.A. en su rcunion del 30 de marzo
de 2005 acordo una ampliacion del capital para dar entrada a los profesionales de Clinica Bavicra al
accionariado de la Sociedad, mediante la emisiéon de 5.640 nuevas acciones de tipo B, de dos euros
de valor nominal cada una de ellas, mas una prima de 8,27 ¢uros por accion.

La composicion del Capital Social queda como sigue: 796.715 accioncs dc la clase A v 16.264
acciones de la clasc B.

Las acciones B llevan aparejadas unas prestaciones accesorias referentes fundamentalmente a la
modificacion del regimen de transmision de las acciones, mediante ¢l cual, las acciones de esta

clase ticnen restringida su transmisibilidad en cumplimiento de detcrminadas condiciones dc
comunicacion previo al Consejo de Admunstracion ( derecho dc¢ suscripcion preferente para

propictarios de acciones clase A y para la propia Sociedad) y, en ¢l caso de que el posiblc
adquiriente sea un tercero debera ser aprobado por la Junta General de Acclonistas.

Al 30 dc noviembre de 2005, Investment Ballo Holding, B.V. y los Fondos 31 Group y Fondos 3i
Spain Private Equities son los inicos con una participacion superior al 10%.

Reserva Legal

La Reserva Legal ha sido dotada dc conformidad con el articulo 214 de la Lev de Socicdades
Anonimas, que establece que, en todo caso, una cifra 1gual al 10 por 100 del beneficio del ¢jercicio
s¢ destinara a ésta hasta que alcance, al menos, ¢l 20 por 100 dcl Capital Social.

No puedc scr distribuida y s1 ¢s usada para compensar perdidas, en ¢l caso de que no existan otras
reservas dispombles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros. Sin embargo, 1a
Junta General Ordinana y Extraordinaria ¢n su reunion del 30 de marzo de 2005 ratifico la
reduccion de la reserva legal realizada en el 2004, es decir, 1a Reserva Legal paso de 469.481 euros a
324.172 curos traspasando ¢l resto del importe a reserva voluntarias.

Reservas Voluntarias

Corrcspondc a beneficios no distribuidos de ejercicios anteriores. No resulta posible su distribucién
s1 como consecucncia de cllo los fondos propios se vieran reducidos a un importe inferior al capital
social.

Prima de emision

El saldo de la prima de emision se ha originado como consecuencia dc los aumentos dc capital social
llevados a cabo en los afios 1999 a 2005, asi como los procesos de fusion realizados cn 1999

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite exprecsamente la wtilizacién del saldo
d¢ la prima dc cmision para amphiar capital, siendo de libre disposicion.

15
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f) Reservas por acciones propias.

La Sociedad al cierre del ejercicio 2004 tenia constituida en el Pasivo del Balance una reserva
indisponiblc por 121.702 ecuros, equivalente al coste de adquisicion de las acciones propias,
aportadas para la constitucion de Clinica Baviera Holding, S.A.. A 30 de novicmbre de 2005 este
importc s¢ ha reclasificado en su totalidad a Reserva Voluntanas ya que Clinica Baviera, S.A ha
cedido la totalidad dc la participacion (55,53%) que mantcnia en Clinica Baviera Holding, S.A.

o) Dividendos

El 30 de marzo de 2005 la Junta General de de Acciontstas Ordinaria y Extraordinaria aprobé la
distribucion del resultado dcl ¢jcrcicio a dividendos, es decir, 7.380.361 euros, de los cuales
7.000.361 ya fueron repartidos a cuenta en el gjercicio 2004. Asimismo, en ¢l mismo acto fue
aprobado la distribucion de un dividendo extraordinario de 1.023.048 euros con cargo a prima dc
emision (996.381 curos) y a reservas voluntarias (26.467 euros).

El 30 de marzo dc 2005 ¢l Conscjo de Administracion aprobé ¢l reparto de un dividendo a cuenta

con cargo a resultados del gjercicio comenzado ¢l 1 dc diciembre de 2004 ¢n los términos dcl
articulo 216 de la Ley de Sociedades Andnimas por importe de 2.000.000 curos.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracion formulo el ¢stado contable
cxigido conforme ¢l articulo 216 dc la Ley de Sociedades Andnimas, en el que s¢ muestra la liquide~
suficicnte para la distribucion del dividendo a cuenta del bencficio del afio 2005 v que reproducimos
a continuacion:

Resultado de explotiacion a 28.02.05 | L _2.268.78]
Amortizaciones o L | 673.926 |
EBITDA - . 2.943.707
Variacion del circulante . (303.618)
Inversiones . - . 22368
Variaci6n deuda bancaria - . (185.027)
Vanacion de tesoreria ] | o 1 2 477 430
l'csorcria a 30.11.04 . L _10.622.960 |
Tesoreria a 28.02.035 o - 13.100.390
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11. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

El movimiento de los ingresos a distribuir en varios gjercicios ha sido la siguiente:

Traspaso al
saldo resultado saldo
30.11.04 financiero del 30.11.05
ejercicio
Subvenciones de capital 8.333 (4.542) 3.791
Ingresos por intereses diferidos 245 (212) 33
8378 4.754 | 3.824

12. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

El dctalle de los préstamos recibidos a 30 de noviembre de 2005 ¢s ¢l siguiente:

Vencimentos

Nominal 2006 2007 2008 2009 2010 o8
6.671.851 1.848.437 1.256.987 1.092.789 871.939 252,576 1.349.108

Dc las dcudas antcriores estan cubicrtas con garantia real las siguientes:

Préstamo Nominal pendiente Descripcion de la garantia

Bancaja (lpotecario) 1.884.09% Inmueble Gran Via Marqués del Turia, 9, Valencia

El detalle dc los creditos recibidos a 30 de noviembre de 2005 ¢s el siguiente:

P T —r

Limite concedido Total dispuesto

T ™ T T B T T I T T e —— y—r .

Créditos a largo plazo 901.518 001.518

Al 30 de noviembre dc 2005, ¢l importe de los gastos financieros devengados v no pagados ascendia a
17.544 euros y estan incluidos dentro dcl cpigrafe de deudas con entidades de crédito a corto plazo. El tipo
nominal medio de interes devengado ¢n ¢l ¢jercicio ha sido del 2.84 %.
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13. ADMINISTRACIONES PUBLICAS

El detalle de los saldos con administraciones publicas es el siguiente :

Saldos Saldos
Dendores acreedores
Largo plazo |
| I
Impuesto sobre beneficios diferido / anticipado 166.007 253,283
166.007 255.283
— 2220
@ | |
C'orto plazo |
Impuesto sobrc beneficios dilenido / anticipado 119.224 12.640
‘ Hacienda Publica acreedor por impuesto sobre sociedades | 4.999 112 !
Pagos a cucnta por impuesto sobre sociedades v retenciones | (2.947.824)
Sceuridad Social 178.395
LR.P.F. 321.768 j
Hacienda publica acreedor retencioncs alquileres | 14.743
Hacienda Publica deudor por IVA | . 27001 o o
¢ | Total 146.225 2.578.834
El 1mpuesto sobre benclicios diferido a largo plazo, corresponde a parte de la difercncia entre la
amortizacion contablc y fiscal de los clementos adquiridos cntre 1994 y 1996 acogidos a libertad de
amortizacion para inversiones generadoras de empleo.
El impucsto sobre beneficios anticipado a largo plazo se corresponde con la provision para riesgos y
gastos del pasivo del balance adjunto, constituida y ajustada en el cilculo dc impuesto sobre sociedades
en el afno 1998 v 2003,
o 14. SITUACION FISCAL
a) La socicdad tiene abicrtos a inspeccion los ultimos cuatro ejercicios, para los principales impuestos
que le son aplicables, dcsde la fecha de su presentacion.

° Dc acuerdo con la legislacion fiscal vigente, 1as declaraciones realizadas por los diferentcs impucstos
no pueden considerarse definitivas hasta su inspeccion por las autoridades fiscales o cumplido el
periodo de prescripcion de cuatro afios.

En aplicacion del articulo 20 de la Ley del Impuesto sobre el Valor Afiadido la Sociedad se
encucntra exenta, al ser su actividad 1a asistencia sanitaria.
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b) La conciliacion del resultado del ejercicio con la base imponible del Impucsto sobre Sociedades €l la

siguiente:

BASES ITMPONIBLES INDIVIDUALES
Resultado Contable Clinica Baviera, S.A 9.547.118
Ajustes Positivos

Impuesto sobre sociedades ( Diferencia Permancntc) 5.080.647

Libertad de Amortizacion Edificio ( Daferencia Temporal ) 18.553

Leasing ( Difcrencia Temporal ) 20.290
Base Imponible Clinica Baviera, 5.A. 14.666.608
Resultado Contable Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. (353.922)
Ajusles Negativos

[mpuesto sobre Sociedades ( Ihferencia Permanente ) (190.513)
Base Imponible Clinica Nueva Estetica Madrid, 5.L. (544.435)
Resultado Contable Clinica Nueva Estética Murcia, 5.L. (14.353)
Ajusles Negativos

Impuesto sobre Socicdades ( Diferencia Permanente ) (7.729)
Base Imponible Clinica Nueva Estética Murcia, 8.1.. (22.082)
SUMA DE BASES IMPONIBLES INDIVIDUALES 14.100.091
Eliminaciones -
Provistoncs por depreciacion de Cartera 340.640
BASE IMPONIBLE CONSQLIDADA 14.440.731
Cuota Integra 5.054,256
Deducciones

Deduccion por Formacidn ( Clinca Baviera, S.A)) 1.677

Deduccion por Formacion ( Clinica Nueva Estélica, §.A) 39

Deduceion por I 1 1) { Climca Baviera, 8. A) 32.501

Deduccion por doble imposicion iterna ( Clinica Baviera, 8. A)) 4.893

Total Deducciones 39.110
Cuota liquida 5.015.146
Retenciones practicadas en el ejercicio (16.034)
Hacienda Publica a pagar _ 4.999,112
El movimiento de los Impuestos anticipados y diferidos ¢s ¢l siguiente:
30.11.04 umento Disminuciones 30.11.05

Impuesto anticipados largo plazo 166.007 - - 166.007
Impuesto difenidos largo plavo 261.776 - (6.493) 255.283
Impuestos difcridos corto plazo 19,742 - (7.102) 12.640
Impuesto anticipado a corto plazo - 119224 - 119.224
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El impuesto anticipado registrado en ¢l cjercicio 2005 se corresponde con la dotaciéon por depreciacion
de las participaciones en las empresas que forman parte del Grupo Consolidado Fiscal.

Con fecha 14 de noviembre de 2004, Clinica Baviera, $.A. comunicé a la Agencia Tributaria la dccision
acordada por la Junta General de Acciomstas dc la Sociedad y de Clinica Nueva Estética Madrid, S.L.
de tributar en consolidacion fiscal.

Asimismo, en el presente ¢jercicio se informo a la Agencia Tributaria de la inclusion en ¢l Grupo de
Consolidacion Fiscal de Clinica Nueva Estetica Murcia, S.L. en virtud dcl acuerdo tomado por 1a Junta
General de Acciomistas de 8 de noviembre de 2005

Por este motivo, a 30 de noviembre de 2005, ¢l pasivo correspondicnic al crédito fiscal relativo a las
perdidas de las filiales que consolidan fiscalmente en conceplo de impuesto sobre sociedades sc ha
rcgistrado como dcudas con empresas del grupo con las socicdades que lo forman:

Clinica Nueva Estética Madnd 8.1 (190.512)
Climica Nueva Estética Murcia, S.1.. (7.728)
(198.240)

Las bases impombles negativas que gencre cualquier sociedad del Grupo desde su constitucion, podran
scr compensadas con las bascs imponibles positivas del Grupo. Ahora bien, las bases imponibles
ncgativas de cualquicr sociedad pendientes de compensar cn el momento dc su integracion al Grupo va
constituido, podran ser compensadas en 1a base imponible del Grupo, con el limite de 1a base imponible
individual de la propia sociedad.

GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

La Sociedad ticne compromisos con terceros derivados de los contratos de alquiler de las clinicas donde
desarrolla su actividad quc ascienden a 1.374 miles de euros, cuyos plazos oscilan entre 2 v 5 afios.
Asimismo, manticnc avales constituidos ante entidades financieras por importe d¢ 288.139 euros.

INGRESOS Y GASTOS

El desglose de¢ la cucnta de consumo de mercaderias al 30 de noviembre de 2005 es el siguicnte:

Compra de mercaderias 1.693.848
Variacion de existencias 118243
Consumo de mercaderias | 1.812.091 I
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El desglose de 1a cuenta de los resultados cxtraordinarios al 30 de noviembre de 20035 es el siguiente:

__m Euros
Beneficios por la enajenacion del inmovilizado 7.500
Avyudas recibidas para congresos 50.250
Otros mgresos extraordinarios 18.635
Variacion de las provisiones de inmovihizado financiero (392.045)
(Gastos ¢xtraordinarios | (229.445)
| Resultado cxtracrjﬁnariu ._ (345.105)

El dctalle de las transacciones realizadas con las sociedades participadas y accionistas de la Sociedad al

30 d¢ noviembre de 2005, ¢s ¢l siguiente:

Dividendos recibidos de Clinica Baviera Holding, S.L. 27.962
Ingreso por alquileres de clinicas 7.200
Ingresos por intercscs de préstamos a Clinica Baviera Itaha, S.R.L. 7.025
Gastos de alquileres L 87.639 |
El dcialle de los gastos dc personal a 30 de novicmbre de 2005 es ¢l siguiente:
_ ____ Euros
Sueldos v salarios 11.716.988
Sepuridad Social a cargo de la empresa 1.708.064
Indemnizaciones 147.735
Otros pastos sociales 190.132 |
| Saldo30.11.05 13.762.919

La Sociedad ha satisfecho durantc el ejercicio 1,3 millones de euros en concepto de scrvicios
profcsionales sanitarios quirargicos, que se incluyen en el epigrafe de servicios exteriores de la cuenta

dc pérdidas y ganancias.

El desglose de la cifra de ventas por actividades es la sigutente:

S Euros
Consultas 3.027.530
Intervenciones 38.471.745
Otros 1,502 885
Saldo 30.11.05 | 43.002.160

La totalidad de las ventas se han rcalizado en ¢l territorio nacional y a clientcs particulares.

El desglosc dc la cifra variacion de provisioncs y pérdidas de créditos incobrables es el siguiente:

] I WL .0, | . S
Saldo inicial 419.631
Dotacion 10.346
Aplicacion - | ]
Saldo 30.11.05 | 470 977
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OTRA INFORMACION

Numero medio de cmplcados por categoria

Directivos 3
[ icenciados sanitarios 57
Técnicos sanitarios 39
Auxiliares 128
Otro personal no sanitario | - 37
| Total plantilla media . B | 266

Adicionalmente la Sociedad cuenta con 5 colaboradores personas fisicas y juridicas quc prestan
scrvicios que complementan las actividades sanitarias que rcaliza la Sociedad, asi como para atender
variaciones puntuales dc la demanda.

Informacidn sobre el Consejo de¢ Administracion

Los Administradores dc 1a Sociedad han devengado durante el ejercicio por su condicion de miembros
del Conscjo de Administracién 30.000 curos (dictas) y en su condicion de cmpleados de la Sociedad
468.614 euros (sucldos y salarios).

L.a Socicdad al cierre del ejercicio no tiene concedidos préstamos a los Miembros del Consejo de
Administracion dc la Sociedad, ni existia ningun compromiso contraido por los mismos en matcria de
scguros de vida y de pensiones.

Los administradores han comunicado a la Sociedad que no poscen participaciones en el capital de
sociedades con el mismo, analogo o complementario genero de actividad al que constituye el objcto
soclal de la Socicdad.

Adicionalmente, los administradores han confirmado que no ¢jercen cargos o funciones en sociedades
con el mismo, analogo o complementario géncro de actividad del que constituye €l objeto social de la
Sociedad ni realizan por cuenta propia ¢ ajena, ¢l mismo, analogo o complementario geénero de
actividad del quc constituye el objeto social de la Sociedad; a excepcion de Eduardo Baviera Sabater que
¢s Consejero Delegado de Clinica Nueva Estetica Madnid, S.L., Clinica Baviera Italia, S.R.L v Clinica
Nueva Estética Murcia, S.L.

Remuneracion de los auditores.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anualcs del ¢jercicio terminado el 30 dc
novicmbre de 2005 han ascendido a 28.500 euros. Adicionalmente los honorarios abonados en el
ejercicio por otros serviclos prestados por otras socledades que forman parte de su misma red
internacional, han ascendido a 40.627 euros.

Informacion en materia medioambicntal

La Sociedad no ha incurrido cn gastos, ni ha adquinido activos, ni devengado provisiones o
contingencias de¢ naturalcza mcedioambicntal que pudicran  ser sigmificativos en rclacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados d¢ la misma. Por este motivo, no s¢ incluyen
desgloses especificos c¢n la presente memoria de las Cucntas Anuales respecto a informacion de
cuestiones mcdioambicntales de acuerdo con la Orden del Ministerio de Economia de 8 d¢ octubre de
2001.
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CUADRO DE FINANCIACION

Los rccursos procedentes de las operaciones quc aparecen en el cuadro de financiacién se han calculado

de la sigmiente forma:

Resultado contable del ejercicio

Dotacion a amortizaciones:
(Gastos de establecimiento
Inmovilizado inmaterial
Inmovilizado material

Beneticios en la enajenacion del inmovilizado

Subvenciones de capital

Proviston del inmovilizado financiero

Ingrcsos por intereses diferidos

Recursos prﬁcedcntcs de las OPETACIONES

-1

TEE I

1 301105 [ 301104
9.547.118 7.380.267
40.195 63.637

97.816 90.183
2.531.665 3.445.945
(7.500) (775.307)

(4.542) (10.622)

392,045 1.178.357
_Q12) | (7.503)
12.596.585 11.364.957
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Las presentes cuenias anuales contenidas ¢n las paginas 1 a 25 han sido formuladas en la reunion del Consegjo

® de Administracion celebrada el 6 de febrero de 2006 con asisicncia de todos los Consejeros que, de
conformidad con el articulo 171.2 dc la Ley de Sociedades Anonimas y para debida constancia, firman las
IMISmas.
@
- ) B oca
TMENT BALLO HOLDING, B. V. D. Luis Miguel Raga Romero.
® Representadg lpor D. Julio Bavicra Sabater
Confsejero Defe%do - Vocal VT T T
¢ D/ Eduardo Baviera Sabalcr CONET CAPITAL, S.L.
Representada por D. Pablo Diaz dc Rabago
Mazon
@ B}
INVERSIONES DARIO 3, B.V. | R T -
Representada por D Fernando Llovet Osuna D. Alvaro de Remcdios Salabert
¢
|
@
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@
CLINICA BAVIERA, S.A.
® INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO
EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005
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CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPEO

CLINICA BAVIERA, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO
EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005

EVOLUCION DE LA SOCIEDAD

El ¢jercicio 2005 ha mantenido la tendencia marcada en los ultimos afios. La cifra de negocios de Clinica
Bavicra, 5.A., que ha alcanzado los 43 mullones de euros, supone un incremento del 13% respecto al afio
antcrior y un 7% respecto al presupuesto en €l 2005. El margen de explotacion ha sido igualmentc de
satislactorio ya que crecio un 33% respecto al gjercicio anterior, explicado no solo por el incremento dc ventas
SINO por una racionalizacion de costes.

Estos indicadores no podian llevarnos mas que a otro dato mas alentador si cabe, el beneficio del periodo
alcanzo los 9.547 milcs de curos, ¢s decir, un aumento del 29% respecto al afio 2004. Estos datos suponcn un
estimulo para nuestro equipo directivo que pucde afirmar con orgullo que gracias a sus acertadas politicas la
empresa vive en agradable armonia con el mercado.

EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

El futuro de Clinica Baviera, 5.A manticnc las lineas de actuacién marcadas en los ltimos afos; inversion vy
liderazgo tecnolégico, implantacion nacional, excclencia por la calidad, etc.,en ¢l territorio nacional, y €sta vez
no solo en area oftalmologica, sino también en otras disciplinas como la medicina v cirugia estética.

El apunte del afio pasado en este mismo apartado en el que haciamos referencia a la apucsta en el campo de la
estctica ya ha cobrado vida con la apertura dc un centro en Madrid capital con razonable éxito: cste afio se
espera aumcentar nuestro crecimiento en ¢sic negocio con la apertura de dos centros mas en nuestro pais.

ACTIVIDAD DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

El departamento de T + D sigue fiel a su misién en la investigacion, desarrollo e innovacién tecnologica de
nuevos proyectos cicntificos con el objetivo de ofrecer nuevas posibilidades quinirgicas a nucstros pacicntes.
mejorar proccsos cxistentes, ampliar el numero de servicios que ofrecemos a nucstros pacicntes y todo ello
dentro del marco dc profundizar en el conocimiento del ojo humano.

La vision que estc dcpartamento tiene del futuro pasa por una mejora en la técnica, tanto material como
humana, para ello plantca nuevos estudios quc ahonden dentro del ahorro de micras cn la cdrnea dentro en 1a
cirugia refractiva.
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El presentc informe de gestion ha sido formulado cn la reunion dcl Consejo de Administracion celebrada cl 6
de febrero de 2006 con asistencia de todos los Consejcros que, de conformidad con el articulo 171.2 de la Ley
de Sociedades Andonimas v para debida constancia, firman las mismas.

— Vocal
ES BALLO HOLDING, B. V. D). Luis Miguel Raga Romero.
Representada por D. Julio Baviera Sabater
Congsejero Delcgado ~ — Vocal — o
- Eduardo Bjvicra Sabater CONET CAPITAL, 5.L.
Representada por D. Pablo Diaz de Rabago

/ Mazon
Vocal ) v
INVERSIONES DARIO 3, BV, D. Alvaro de Remedios Salabert

Representada por D Fernando Llovet Osuna
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