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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
CLINICA BAVIERA, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Clinica Baviera, S.A., que comprenden el
balance de situacion al 30 de noviembre de 2006, 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 opimnidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen,
mediante la realizacidon 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. Nuestro trabajo no incluy6 la auditoria de las cuentas anuales del
gjercicio terminado al 30 de noviembre de 2006 de Clinica Nueva Estética Holding, S.L., en la
que Clinica Baviera, S.A. participa en un 89,80% y cuyo valor neto contable en las cuentas
anuales adjuntas asciende a 8.380.786 euros, lo que representa un 24,4% de los activos de la
Sociedad. Las cuentas anuales consolidadas del grupo encabezado por esta sociedad
participada han sido auditadas por Mazars Auditores, S.L. y nuestra opimidn expresada en este
informe sobre las cuentas anuales de Clinica Baviera, S.A. se basa, en lo relativo a la
participacion en Clinica Nueva Estética Holding, S.L. iinicamente en el informe de los otros

auditores.

2. De acuerdo con la legislacion 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 2006, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio
2006. Con fecha 7 de¢ fcbrero de 2006 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2005 en el que expresamos una opinion favorable.

3. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de los otros auditores
indicado en el parrafo 1, las cuentas anuales del ¢jercicio 2006 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Clinica
Baviera, S.A. al 30 d¢ noviembre de 2006 y de los resultados de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicto anual terminado en dicha fecha y contienen
la informacidén 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.
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4, El informe de gestién adjunto del ejercicio 2006, contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de Clinica Baviera, S.A., la evolucion
de sus negocios y sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado mmforme de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2006. 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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INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPEO

CLINICA BAVIERA, S.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL
30 DE NOVIEMBRE DE 2006

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

l.a Sociedad fue constituida el 5 de febrero de 1992, con el nombre originario de
Clinica Oftalmolégica Baviera, S.L., cambiando su denominacion social por el nombre
actual en el afio 2000. '

La Sociedad tiene su domicilio social en Madrid y su actividad consiste en la prestacion
de toda clase de servicios en el campo de la medicina oftalmoldgica, incluyendo
consultas externas e internas, tratamientos quirirgicos y rehabilitacion. Asimismo, a
través de su sociedad participada, Clinica Nueva Estética Holding, S.L., que actia como
sociedad cabecera de un grupo de sociedades, desarrolla la actividad de prestacion de
servicios médico-estéticos.

Mediante acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
noviembre de 2006, se acuerda el cambio del ejercicio social al 31 de diciembre de cada
afio. En consecuencia el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 tendra, de
forma excepcional, una duracién de un mes.

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros contables de la
Sociedad y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad sectorial
aplicable a empresas del ambito sanitario de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad.

Las cuentas anuales estin pendientes de aprobacién por la Junta General de
Accionistas, estimdndose serdn aprobadas sin modificacion.

Las cifras de la presente memoria se expresan en euros, salvo disposicion expresa
en contrario.
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b) Cuentas anuales consolidadas

Clinica Baviera S.A. es la matriz de un grupo de sociedades en las que mantiene
una participacién mayoritaria, por lo que en su condicién de sociedad dominante
ha formulado con esta misma fecha las preceptivas cuentas anuales consolidadas,
conforme a lo establecido en el Real Decreto 1815/1991 de 20 de diciembre.
Dichas cuentas anuales muestran unos fondos propios consolidados, un resultado
consolidado atribuido a la Sociedad dominante y un importe neto de la cifra de
negocios de 18.460, 11.474 y 58.650 miles de euros, respectivamente.

3.  DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracién propondré a la Junta General de Accionistas la siguiente
distribucion del resultado del ejercicio:

e Eurns ._.
Reserva legal 1.980
Dividendos 11.852.799
11.854.779

4. NORMAS DE VALORACION

a) (astos de establecimiento

En este epigrafe se recogen los gastos de establecimiento derivados de la apertura
de las nuevas clinicas y los de ampliacién de capital, valorados por su precio de
adquisicién, netos de amortizacién. Los gastos de establecimiento y de

ampliacion de capital se amortizan en su totalidad en el ejercicio en el que se
incurren.

b) Inmovilizaciones inmateriales

L. Gastos de investigacion, desarrollo e innovacion tecnologica

Los gastos de investigacién desarrollo e innovacion tecnoldgica, con previsible
éxito técnico y de rentabilidad son valorados a su precio de adquisicidn o coste de

produccidén, netos de su correspondiente amortizacion acumulada. La
amortizacion es lineal a razén de un 25% anual.
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Los gastos correspondientes a proyectos que actualmente se encuentran en
proceso de desarrollo de I+D no han sido activados al no tener certeza de su
rentabilidad futura. El total del gasto incurrido por la Sociedad en este gjercicio
correspondiente al desarrollo de proyectos de I+D asciende a 67 miles de euros,

aproximadamente.
ii. Propiedad Industrial

Corresponde a los importes satisfechos para el registro de la marca comercial de
la Sociedad, y se amortiza linealmente a razén de un 10% anual.

iii. Aplicaciones Informaticas

En las aplicaciones informadticas se incluyen los importes satisfechos por el acceso
a la propiedad o por el derecho de uso de programas informaticos. Los gastos de
mantenimiento de estas aplicaciones informéticas se imputan directamente como
eastos del ejercicio en que se producen. Su amortizacién se realiza de forma lineal
en un periodo de tres afios desde el momento en que se inicia el uso de la
aplicacion informatica correspondiente.

Inmovilizaciones materiales

Las inmovilizaciones materiales se valoran al precio de adquisicidn o coste de
produccién. Los costes de renovacién, ampliacién o mejora de los bienes del
inmovilizado material son incorporados al activo como mayor valor del bien,
exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o
alargamiento de su vida util y siempre que es posible conocer o estimar el valor
neto contable de los elementos que resultan dados de baja del inventario por haber
s1do sustituidos.

LLos gastos de conservacién, reparacién y mantenimiento en los que se incurre
durante el ejercicio se consideran gasto en el momento en que se producen, dado

que no suponen una mejora en la capacidad productiva de los elementos de
inmovilizado. |

La amortizacién del inmovilizado material se calcula sistemdticamente por el
método lineal en funcién de la vida til de los respectivos bienes, atendiendo a la
depreciacién efectiva sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute. Para el caso
de inmuebles alquilados cuya duracion del contrato es inferior a la vida util, el
periodo de amortizacién de las instalaciones unidas de forma permanente a los

locales se limita a la vigencia de los respectivos contratos de arrendamiento,
incluidas, en su caso, las correspondientes prorrogas.
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d)

En caso de que se detecten factores indicativos de obsolescencia a los que
pudieran estar afectos los inmovilizados, se dotan las oportunas provisiones por
depreciacion.

Los coeficientes de amortizacién utilizados en el cdlculo de la depreciacion
experimentada por los elementos que componen el inmovilizado material son los
sigulentes:

" Porcentaje
Construcciones 2%
Maquinana 20% - 25%
Mobiliario, utillaje y otras mstalaciones 10% - 12%
Otro inmovilizado material 25%

En aplicacién del RDL 2/2003 durante los ejercicios 2003 y 2004 se procedio6 a
aumentar los coeficientes méaximos de amortizacion en un 10%, para todos los
activos nuevos adquiridos durante estos ejercicios 2003 y 2004, y durante toda la
vida 1til de los mismos. El efecto sobre la dotacién a la amortizacidn del ejercicio
y sobre la amortizacién acumulada del citado aumento en los coeficientes no es
significativo.

Inmovilizaciones financieras

Los valores negociables se valoran al precio de adquisicidn, incluyéndose los
gastos inherentes a la operacidon. Cuando el coste de adquisicion es superior al de
mercado se efectua la correspondiente correccion valorativa, dotdndose al etecto
la oportuna provision, a los efectos de que prevalezca el menor de dichos valores.

Tratandose de participaciones en el capital de sociedades cuyos valores no se
encuentran admitidos a cotizacidn, se considera como precio de mercado el valor
tedrico-contable al cierre del ejercicio que se desprende de las cuentas anuales de
las sociedades participadas, corregido, en su caso, por el importe de las plusvalias
tacitas existentes en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento
de la valoracion postertor a la fecha de cierre.

Las fianzas constituidas se valoran por el importe efectivamente entregado.

Creéditos no comerciales.

Se valoran por el importe entregado. La diferencia entre dicho importe y el
nominal de los créditos se registra como Ingreso por intereses en el ejercicio en
que se devenguen, siguiendo un criterio financiero y reconociendose el crédito por
intereses en el activo del balance.

Asimismo, se realizan las oportunas correcciones valorativas cuando se presentan
posibles msolvencias.
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f) Acclones propias

g)

h)

k)

Se valoran al coste de adquisicién. Cuando el coste de adquisicion es superior al
valor tedérico contable al cierre del ejercicio, que se desprende de las cuentas
anuales consolidadas de la Sociedad dominante, se efectia la correspondiente
correccion valorativa, dotandose al efecto la oportuna provision, a los efectos de
que prevalezca el menor de dichos valores.

Inversiones financieras temporales

El epigrafe “Inversiones Financieras Temporales”, incluye mversiones en renta
fija, valorados por su precio de adquisicidn, suscripcion o desembolso mncluidos
los gastos inherentes a la misma, asi como imposiciones a plazo y fondos de
inversidn que se reflejan a su precio de adquisicién o su valor de mercado, si éste
fuese inferior, dotidndose, en este caso, las correspondientes provisiones por
depreciacion.

Clasificacion de las deudas entre corto y largo plazo

En el balance de situacién adjunto, los saldos se clasifican en funcion de los
vencimientos a la fecha del balance, considerando como corto plazo aquellos con
vencimiento igual o inferior a un afo y como largo plazo los de vencimiento
SUperior.

Existencias

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

Provision para insolvencias de deudores.

Estas provisiones se constituyen al cierre del ejercicio en funcidon del riesgo de
insolvencias con respecto al cobro de los activos que se trate.

Subvenciones recibidas
Subvenciones a la explotacion

Las cantidades recibidas por la Sociedad de organizaciones publicas al objeto de

financiar diversos gastos de explotacion se contabilizan como ingresos siguiendo
el principio del devengo.
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1)

Subvenciones de capital

Ias subvenciones de capital no reintegrables recibidas de organismos publicos, se
valorardn por el importe concedido, siempre que se hayan cumplido las
condiciones establecidas para su concesion © en su caso no existan dudas
razonables sobre su futuro cumplimiento.

Las subvenciones de capital que constan en ¢l Balance se deben a prestamos
concedidos por un organismo publico, cuyos tipos de interés son mas favorables
que los vigentes en el mercado. Se imputan como ingresos por intereses conforme
a un criter1o financiero.

Provisiones para riesgos y gastos

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

Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se calcula sobre el beneficio econémico, corregido
por las diferencias de naturaleza permanente de acuerdo con los criterios fiscales
y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El etecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacién. Los impuestos anticipados se registran en el activo del balance s6lo en
la medida en que se estima razonable su recuperacion futura.

La Sociedad tributa desde el ejercicio 2005 en el Régimen de Declaracion
Consolidada del Impuesto sobre Sociedades, bajo el nimero 214/05, encabezando
el grupo que forma junto a las siguientes sociedades:

 (linica Nueva Estética Holding, S.L.
e (linica Nueva Estética Madrid, S.L.

e (linica Nueva Estética Murcia, S.L.
e (linica Nueva Estética Ciudad Real, S.L.

e (Clinica Nueva Estética Barcelona, S.L.

Los derechos u obligaciones de las sociedades dependientes con la Hacienda
Pablica por el Impuesto sobre Sociedades, son registradas, segun corresponda,
como cuentas deudoras o acreedoras con Clinica Baviera, S.A, siendo esta Gltima
la responsable de liquidar a la Hacienda Publica el correspondiente Impuesto.
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n) Deudas no comerciales

[Las deudas se contabilizan por su valor de reembolso; para las deudas no
comerciales, si existiese diferencia entre el valor de reembolso y el importe
recibido, esa diferencia figura separadamente en el activo del balance,
imputandose anualmente a resuitados en funcidon de su devengo. Los creditos
bancarios por su parte se registran por el importe dispuesto.

Ingresos y (Gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién de la corriente real de bienes y
servicios que representan con independencia del momento en que se produce la
corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad uUnicamente
contabiliza los beneficios realizados a la fecha del cierre del ¢jercicio, en tanto
que los riesgos y las pérdidas previsibles, aun siendo eventuales, se contabilizan
tan pronto son conocidos.

Compromisos con el personal

De acuerdo con la legislacién laboral vigente, la Sociedad estd obligada a
indemnizar a sus empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda
sus relaciones laborales. La Direccidon de la Sociedad considera que no se van a
producir situaciones anormales de despido en el futuro, por lo que el balance de
situacion adjunto al 30 de noviembre de 2006 no incluye provision alguna por
este concepto.

De acuerdo con lo estipulado en los diferentes convenios colectivos, la Sociedad
tiene la obligacion de satisfacer a sus empleados determinadas gratificaciones en
el momento que cumplan los requisitos de permanencia en la empresa
establecidos en dichos convenios. Asimismo para determinados centros la
Sociedad tiene establecido con sus trabajadores complementos salariales,
posteriores a la jubilacidén, en el caso que se cumplan los requisitos de
permanencia en la empresa definidos en los convenios que estén adscritos. Es

intencidn de la Sociedad proceder a exteriorizar dichos compromisos a 1o largo de
2007.

Al 30 de noviembre de 2006, el pasivo estimado devengado por estos conceptos
no era significativo,

Por otra parte, durante el ejercicio finalizado el 30 de noviembre de 2006, la
Socledad ha realizado aportaciones discrecionales a un plan de pensiones suscrito
por uno de sus directivos, no existiendo contraido en materia de aportaciones
ningun compromiso futuro para la Sociedad. Las aportaciones etectuadas han

ascendido a 3.000 euros, habiéndose imputado a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de Cargas sociales.
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5.  GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

Durante el ejercicio la Sociedad ha incurrido en gastos de establecimiento relativos a la
puesta en marcha de nuevas clinicas por importe de 16.563 euros que han sido

amortizados en su totalidad en el propio ejercicio.

6. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

LLa composicion de este epigrafe y el movimiento producido en el ejercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

0 Saldo oo L o Saldo
" inicial  Alias . final
COSTE
Concesiones, patentes, liCencias, marcas y
similares 2.899 - 2.899
Aplicaciones informaticas 456.955 46,1381 203.136
J 459.854 46.181 506.035
AMORTIZACION
Concesiones, patentes, licencias, marcas y
similares (1.754) (289) (2.043)
Aplicaciones informaticas (371.364) (64.614) (435.978)
(373.118) (64.903) (438.021)
INMOVILIZADO MATERIAL NETO 86.736 (18.722) 68.014

A 30 de noviembre de 2000, existen elementos en uso totalmente amortizados por
importe de 380 miles de euros.
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s AL

7.

INMOVILIZACIONES MATERIALES

La composicion de este epigrate y el movimiento producido en €l ¢jercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

Saldo LR SR Gl
Inicial Altas Traspasos =~ - Final =
COSTE
Terrenos y construcciones 9.000.647 848.263 (7.992.470) 1.856.440
Instalacioncs técnicas y maquinaria 14.339.272 1.978.401  7.992.470 24.310.143
Otras instalaciones utillaje y mobiliario 2.981.442 198.965 3.180.407
Otro mmovilizado 1.388.589 279.368 1.667.957
27.709.950  3.304.997 - 31.014.948
AMORTIZACION
Terrenos y construcciones (4.330.165) (706.806) 4.739.691] (297.280)
Instalaciones técnicas y maquinaria (12.780.907) (1.123.977) (4.739.691) (18.644.575)
Otras mmstalaciones, utillaye y mobiliario (1.584.647)  (312.679) (1.897.326)
Otro inmovilizado (1.147.823)  (148.320) (1.296.143)
(19.843.542) (2.291.782) - (22.135.324)
INMOVILIZADO MATERIAL NETO 7.866.408 8.879.623

El dnico mmmueble propiedad de la Sociedad, cuyo valor neto contable al 30 de
noviembre de 2006 asciende a 1.559 miles de euros, aproximadamente, se encuentra
afecto como garantia hipotecaria del préstamo indicado en el apartado 12 de la presente
memoria.

Las adiciones del ejercicio corresponden fundamentalmente a la adquisicidn de equipos
e 1nstalaciones para las cuatro nuevas clinicas abiertas asi como las renovaciones de
equipos en determinadas clinicas. Los traspasos realizados durante el egjercicio
corresponden a la clasificacion como Instalaciones de la mejoras realizadas, en

ejercicios anteriores, en los locales en las que se ubican las clinicas donde la Sociedad
realiza su actividad.

Es politica de la Sociedad contratar las polizas de seguros que se estiman necesarias
para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos del
inmovilizado material.

A 30 de noviembre de 2006, existen elementos en uso totalmente amortizados por
importe de 13.759 miles de euros.

En el ejercicio 2005 Clinica Baviera, S.A. adquirié6 inmovilizado material a su filial
Clinica Baviera Italia, S.R.L por importe de 224.155 euros, correspondiendo
fundamentalmente a maquinaria (laser). El precio de adquisicion se corresponde con el
valor neto contable por el que figuraban los elementos en los registros contables de la
socledad transmitente en dicha fecha.

A 30 de noviembre de 2006, no existe ninglin compromiso significativo de compra de
inmovilizado. Con posterioridad a dicha fecha se han suscrito compromisos para la
adquisicion en régimen de alquiler, con opcidén de compra, de varios equipos laser por
un 1mporte total de 785 miles de euros, aproximadamente.
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8. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

@ La composicién de este epigrafe y el movimiento producido en el gjercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

Saldo . Altas - Bajasy . Saldo - -
_Inicial .~ Dotaciones ' - Traspasos - Final
® o
Participaciones empresas del grupo
Clinica Baviera Italia, 5.R.L, 2.740.000 | 2.740.000
Clinica Nueva Estética Holding S.L. 8.491.460 (110.674) 3.380.786
Climica Nueva Estética Madrid, S.L. 736,924 (736.984)
Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. 633.599 (633.599)
Clinica Baviera Zapateros, 5.L. - 519.480 519.480
4.110.583 9.010.940 (1.481.257) 11.640.266
®
Créditos a empresas del grupo 467.927 219.568 687.495
Administraciones Publicas 166.007 (23.715) 142.292
Fianzas y depésitos g largo plazo 299 584 39.335 (4.100) 334 819
® Provisiones
Clinica Baviera Italia, 5.R.L. (2.575.764) (103.575) (2.679.339)
Clinica Nueva Estética Madrid, S.L (366.493) 366.493 -
Clinica Nueva Estética Murcia S.L. (12.631 o 12.631 - -
(2.954.838) (103.575) 379.124  (2.679.339)
2.089.213 1012553
La informacién financiera relativa a las participaciones financieras, tanto directas como
indirectas, existentes al 30 de noviembre de 2006, es la siguiente (datos expresados en
euros):
% Participacién. .- - .
e T e e e e (3 Valor neto
® ootwn i Sociedad 0 Directa Indirecta . Capital - Reservas - Resultados « * contable
Clinica Baviera Italia S.R.L. 100% 1.200.000 (1.045.099) (94.240) 60.661
Clinica Nueva Estética Holding S.L. (2) 89.80% 0.222.801 575705  (291.244)  8.380.786
Clinica Baviera Zapateros, S.L. 80% 3.020 89.143 (4.638) 519.480
(linica Nueva Estética Madnid, S.L 82,31%  1.419.100  (399.856) (77.601) 863.075
Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. 79.02% 720.000 (14.354)  (197.377) 4477 277
@ Clinica Nueva Estética Ciudad Real, S.L 89.80% 300.000 - (61.739) 238.261
Clinmica Nueva Estética Barcelona, S.L. 89.830% 300.000 - (10.196) 289.804
Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L. 89,80% 300.000 - - 300.000
Policlinica Londres, S.L. 65,38% 96.823 299.637 429.866  8.123.662
(1) Participacion indirecta a través de Clinica Nueva Estética Holding, S.L.
® (2) Datos del subgrupo consolidado. Las cuentas anuales del ejercicio 2006 del subgrupo
encabezado por Clinica Nueva Estética Holding, S.L. han sido auditadas por Marzs Auditores,
S.L.
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(3)

Todas las sociedades tienen su cierre fiscal el 30 de noviembre, excepto Clinica Baviera
Zaparteros, S.L. y Clinica Nueva Estética Bilbao, §.L. que lo tienen el 31 de diciembre.

Clinica Baviera Italia S.R.L. fue constituida con fecha 20 de noviembre de 2000,
tiene su sede social en Milan, Via Morigl n° 5, comenzd su actividad el primer
trimestre del ano 2002, esencialmente 1déntica a la que viene realizando Clinica
Baviera, S.A. En el ejercicio 2006 Clinica Baviera Italia S.RL. no ha realizado
actividad alguna.

Aunque inicialmente el Consejo de Administracion, en su reunién del 28 de
noviembre de 2005, acordd proceder a la venta del inmueble propiedad de
Clinica Baviera Italia SR.L. y a la liquidacion de esta sociedad, finalmente no
se materializaron dichos acuerdos. En la actualidad la Direccion de Clinica
Baviera, S.A. estd en proceso de revision de su estrategia de cara a remiciar las
actividades que venia realizando esta sociedad filial.

Con fecha 22 de diciembre de 2005 se constituyo Clinica Nueva Estética
Holding, S.L.. mediante al aportacion de las participaciones que Clinica Baviera,
S.A. mantenia en Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. y Clinica Nueva Estética
Murcia, S.L., las cuales fueron valoradas, a los efectos de la aportacién, en
271.780 euros y 620.969 euros, respectivamente. Esta operacion se realizo al
amparo del régimen fiscal especial relativo a fusiones, escisiones, aportaciones
de activos y canje de valores, establecido en el articulo 96.1.c) del Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo por el que se aprueba el Texto Refundido de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Con fecha 20 de abril de 2006 se procede a ampliar el capital social mediante la
emision de 7.500.000 participaciones de un euro de valor nominal cada una
totalmente suscritas y desembolsadas por Clinica Baviera, S.A. Asimismo, en
esa misma fecha se procede a ampliar el capital social de esta sociedad filial
mediante la emisidon de 830.052 participaciones de un euro de valor nominal
cada una mas una prima de asuncion por un importe total de 1.439.595 euros.

Dicha ampliacion es integramente suscrita y desembolsada mediante la
aportacién de 330 participaciones representativas del 72,82% del capital social

de Policlinica Londres, S.L.

Por otra parte, con fecha 3 de julio de 2006 se procede a la venta de 110.674
participaciones de 1 euros de valor nominal cada una, representativas del 1,2%
del capital social de esta sociedad participada, obteniéndose un beneficio de
76.760 euros que figuran registrados en el epigrate de “Beneficios procedentes

de la Cartera de Control” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
adjunta.

Su domicilio social se encuentra en el Paseo de la Castellana, 20 de Madnd y
actia como sociedad holding del subgrupo dependiente de Clinica Baviera, S.A.
cuya actividad principal consiste en la prestacion de servicios de medicina y
cirugia estética.
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e Con fecha 31 de octubre de 2006 se adquiere el 80% de las participaciones
representativas del capital social de Oftalmologia Castilla la Mancha, 5.1L. por
importe de 519.480 euros. Esta sociedad estd domiciliada en Albacete. Mediante
acuerdo de la Junta General Extraordinaria de socios celebrada el 31 de octubre
de 2006 se procede al cambio de denominacién social adoptando el nombre de
Clinica Baviera Zapateros, S.L.. Su domicilio social se encuentra en el Paseo de
la Castellana, 20 de Madrid y tiene como actividad la prestacion de servicios de
medicina y cirugia oftalmologica.

¢ Clinica Nueva Estética Madrid S.L. tiene su domicilio social en el Paseo de la
Castellana, 20 de Madrid y tiene como actividad la prestacion de servicios de
medicina y cirugia estética.

e Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. tiene su domicilio social en el Paseo de la
Castellana, 20 de Madrid y tiene como actividad la prestacion de servicios de
medicina y cirugia estética.

¢ C(linica Nueva Estética Ciudad Real, S.L. tiene su domicilio social en el Paseo
de la Castellana, 20 de Madrid y tiene como actividad la prestacion de servicios
de medicina y cirugia estética.

e (linica Nueva Estética Barcelona, S.L. tiene su domicilio social en el Paseo de
la Castellana, 20 de Madrid y tiene como actividad la prestacion de servicios de
medicina y cirugia estética..

e (linica Nueva Estética Bilbao, S.L. tiene su domicilio social en el Paseo de la
Castellana, 20 de Madrid y tiene como actividad la prestacion de servicios de
medicina y cirugia estética.

e Policlinica Londres, S.L. tiene su domicilio social en la calle Calvet 24-26, de
Barcelona y tiene como actividad la prestacion de servicios de medicina y
cirugia estética.

Los créditos a empresas del grupo corresponden en su totalidad a Clinica Baviera Italia,
S.R.L. siendo el detalle el siguiente:

Préstamo 17 o
Cuenta cormente 10 6
e 687.495
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El préstamo tenfa su vencimiento final el 31 de diciembre de 2004, habiendose
prorrogado ticticamente €l mismo por anualidades sucesivas. Dada la situacion de
inactividad en el momento actual de esta sociedad participada se ha optado por la
clasificacion a largo plazo de la totalidad del nominal pendiente. Devenga un intercs
nominal anual del 2,5%. Los intereses devengados durante el ejercicio han ascendido a
11.667 euros, figurando clasificados en el epigrafe de gastos financieros de la cuenta del
pérdidas y ganancias del gjercicio.

Por lo que respecta a la cuenta corriente no devenga intereses € incluye las aportaciones
realizadas por Clinica Baviera, S.A. a esta sociedad participada para hacer trente a los
gastos operativos asi como los intereses devengados del préstamo. Por los mismos
motivos que los indicados en el parrafo anterior se ha procedido a la clasiticacion a
largo plazo de la totalidad del saldo.

INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La composicién de este epigrafe y el movimiento producido en el ejercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

L Saldo . G . Saldo
- Inicial | '- Altas Bajﬂﬁ R final =

Cartera de valores a corto plazo
Inversiones financieras temporales en capital 288.718 288.718
Valores de renta fija 16.029.83]1 437.988.061 (441.807.426) 12.210.466
Creditos a empresas del grupo - - 131.793 131.793
Otros créditos - 36.085 36.085

Provision cartera (288.718) ~ (288.718)
Total 16.029.831  438.155.939 (441.807.426) 12.378.344

Las inversiones financieras temporales en capital se compone de valores adquiridos en
Délares USA en el mercado Nasdaq provisionadas en su totalidad al cierre del ejercicio.

El apartado valores de renta fija recoge a 30 de noviembre de 2006, fundamentalmente
repos (deuda con pacto de recompra) y depdsitos (11.641.966 euros) y fondos de
inversion (568.500 euros). La caracteristica principal de los fondos de mversion es la

elevada participacion de valores de renta fija. La rentabilidad media alcanzada de en el
2006 ascendid al 2,46 % nominal anual.
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El epigrafe de Créditos a empresas del grupo recoge fundamentalmente los saldos de las
cuentas corrientes mantenidas con las sociedades participadas, las cuales no devengan
ningtin tipo de interés financiero. El saldo al 30 de noviembre de 2006, presenta el

siguiente desglose (en euros):

Clinica Nueva Estética Madrid, S.L.
Clinica Nueva Estética Murcia, S.L.
Clinica Nueva Estética Holding, S.L.
Clinica Nueva Estetica Ciudad Real, S L.
Clinica Nueva Estética Barcelona, S.L.
Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L.

Clinica Baviera Zapateros, S.L.
Total

" (Acreedor)

(124.470)

(16.696)

(6.403)
60.006
167.30%

267

51.781
131.793

Los saldos incluyen el correspondiente Impuesto sobre Sociedades atribuible a las
sociedades del grupo fiscal, que supone, en su conjunto, una deuda de Clinica Baviera,
S.A. con dichas sociedades de 201 miles de euros, aproxumadamente.

10. FONDOS PROPIOS

a) El movimiento producido durante el ejercicio es el siguiente (en euros):

‘Saldo inicial -  Dividendos

Capital 1.625.953 4.800 1.630.758
Prima de emision 4.873.3138 20.496 4.393.814
Reserva legal 324,172 324.172
Reserva voluntaria 120.896 4.548% (57.000) £8.444
Reserva acc. propias - | 57.000 57.000
Resultado 2005 9.547.118  (9.542.570) (4.5438) -
Resultado 2006 - 11.854.779
Dividendo a cuenta (2.000.000) 2.000.000 - -
14.491.462  (7.542.570) 25.296 - - 18.828.967

b)  Capital Social

El Capital Social a 30 de noviembre de 2006 asciende a un millon seiscientos
treinta mil setecientos cincuenta y ocho euros (1.630.758 euros) dividido en
815.379 acciones nominativas de dos euros de valor nominal cada una, estando

totalmente suscrito y desembolsado.
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d)

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Clinica Baviera, 5.A. en su
reunion del 27 de marzo de 2006 acordé una ampliacion del capital para dar
entrada a los profesionales de Clinica Baviera al accionariado de la Sociedad,
mediante la emision de 2.400 nuevas acciones de tipo B, de dos euros de valor
nominal cada una de ellas, mas una prima de 8,54 curos por accion.

La composicidon del Capital Social queda como sigue: 796.715 acciones de la
clase A y 18.664 acciones de la clase B. Las acciones B llevan aparejadas unas
prestaciones accesorias referentes fundamentalmente a la modificacion del
régimen de transmision de las acciones, mediante el cual, las acciones de esta
clase tienen restringida su transmisibilidad en cumplimiento de determinadas
condiciones de comunicacion previo al Consejo de Administracion (derecho de
suscripcion preferente para propictarios de acciones clase A y para la propia
Sociedad) y, en el caso de que el posible adquiriente sea un tercero debera ser
aprobado por la Junta General de Accionistas.

Al 30 de noviembre de 2006, las sociedades con una participacion en el capital
igual o superior al 10% son las siguientes

Porcentaje . .
[nvestments Ballo Holding, B.V. 36,07%
31 Group y Fondos 31 Group Spain Private LEquities 31,93%

Reserva Legal

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad debe destinar un 10% de sus
beneficios anuales a la reserva legal, hasta alcanzar el 20% del capital social. Esta
reserva no podra distribuirse, excepto en caso de hquidacion, pero podra utilizarse
para compensar pérdidas, siempre que no existan otras reservas disponibles para
este fin, o para aumentar ¢l capital social en la parte que exceda del 10% del
capital ya amphado.

Reserva voluntaria

No existen restricciones para su distribucion

Prima de emision

El saldo de la prima de emision procede fundamentaimente de los sucesivos
aumentos de capital social realizados, asi como de los procesos de fusidn
producidos en 1999. El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas
permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima de emision para amphar
capital, siendo de libre disposicion.
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ty  Dividendos
® l.a Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas cclebrada ¢l 27 de

marzo de 2006 aprobd la distribucion de un dividendo con cargo al resultado del
ejercicio por importe de 9.542.570 euros, de los cuales 2.000.000 ya tueron
repartidos a cuenta en el ejercicio 2005.

g)  Acclones propias

En virtud de la autorizacion conferida por la Junta General Extraordinaria dc
Accionistas celebrada el 27 de noviembre de 2006, la Sociedad ha procedido a
adquirir, con fecha 30 de noviembre de 2006, 667 acciones propias de laclase Ay
1.867 acciones de la clase B, representativas, en su conjunto, del 0,31% del

® capital social de Clinica Baviera, S.A. El precio de adquisicion ha ascendido a
200.000 euros, habiéndose constituido, conforme a la norma de valoracion
indicada en el apartado 4.f) de la presente memoria, una provision para
depreciacion de titulos por importe de 143.000 euros, que figura incluido como
Pérdidas extraordinarias en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejerciclo.
Asimismo, de conformidad con lo establecido por el Texto Refundido de la Ley

& de Sociedades Andnimas, se ha constituido la preceptiva reserva indisponible por
¢l valor neto de la autocartera que asciende a 57.000 euros. El destino final de
dichas acciones propias sera su enajenacion.

11. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

La composicion de este epigrate y el movimiento producido en el gjercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

__inicial - resultados . - final
sSubvenciones de capital 3.791 (3.618) 173
[ngresos por intereses diteridos 33 (33) -
3.824 (3.651) 173
® 12. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

El movimiento durante el ejercicio de las deudas con entidades de crédito a largo plazo
ha sido la siguiente (en euros):

___inicia Adiciones  Cortoplao __final
5.724.867 1.846.154 (2.160.184) 5.410.837
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El detalle por vencimientos de los préstamos y créditos mantenidos con entidades de
crédito a 30 de noviembre de 2006 es el siguiente:

‘Vencimiento Euros

2007 2.343.947

2008 1.426.627

2009 1.166.652

2010 596.853

2011 414.692

Siguientes 1.806.013

Total 7.754.784

El inmueble propiedad de la Sociedad ubicado en Valencia (ver apartado 7) esta afecto
como garantia de un préstamo cuyo nominal pendiente al cierre del ejercicio ascendia a

1.773.990 euros.

Al 30 de noviembre de 2006, la Sociedad tenia concedida una linea de crédito por una
entidad financiera por un importe de 901.518 euros que se encontraba totalmente
dispuesta.

Al 30 de noviembre de 2006, el importe de los gastos financieros devengados y no
pagados ascendia a 21.624 euros, figurando incluidos dentro del epigrafe de Deudas con
entidades de crédito a corto plazo. Los préstamos y créditos devengan, por regla
general, un tipo de interés referido al Euribor mas un diferencial. El interés nominal
medio devengado en el ejercicio ha sido del 2,59 %.

Por otra parte, la Sociedad es avalista del préstamo bancario otorgado a la sociedad
participada Clinica Baviera Italia, S.R.L., cuyo nominal pendiente al 30 de noviembre
de 2006 ascendia a 531 miles de euros, aproximadamente.

OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES

a) Administraciones Publicas

El detalle de los saldos con Administraciones Piblicas al cierre del ejercicio es el
sigulente :

~ Saldos . Saldos
Largo plazo |
Impuesto sobre beneficios diferido / anticipado 142.292 213.750
Corto plazo
Impuesto sobre beneficios diferido / anticipado 6.159
Hacienda Piblica acreedor por impuesto sobre sociedades 2.765.844
Seguridad Social 208.893
[LR.P.F. 40)9.454
Hactenda piiblica acreedor retenciones alquileres 18.348
Hacienda Publica deudor por IVA 10.768
Total 10.768 3.408.698

- 19 -
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b)  Otras deudas

Corresponde en su totalidad a las deudas mantenidas con proveedores de inmovilizado.

14. SITUACION FISCAL

a) La Sociedad tiene abiertos a inspeccién los ultimos cuatro ejercicios, para los
principales impuestos que le son aplicables, desde la techa de su presentacion.

De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, las declaraciones realizadas por los
diferentes impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su inspeccion por
las autoridades fiscales o cumplido el periodo de prescripcion de cuatro anos.

En aplicaciéon del articulo 20 de la Ley del Impuesto sobre el Valor Anadido la
Sociedad se encuentra exenta, al ser su actividad la asistencia sanitaria.

b) La conciliacién del resultado del ejercicio con la base imponible del Impuesto

sobre Sociedades el la siguiente:

Resultado Contable

Diferencias permanentes
Impuesto sobre Sociedades
Provisién acciones propias

Resultado contable ajustado

Diferencias temporales
Libertad de amortizacion
Bienes en régimen de arrendamiento financiero

Base Imponible (Resultado fiscal)
Basc imponible sociedades grupo fiscal
Total Base imponible consolidada grupo fiscal

Cuota Integra al 35%

Deducclones

Formacion

Gastosde 1+ D
Reinversion

Deducciones otras sociedades grupo fiscal
Total Deducciones

Cuota ligumda
Retenciones y pagos a cuenta
Hacienda Publica a pagar

_00 -

- Euros

11.834.779

6.569.263
143.000

18.567.044

18.553
16.786

35.339

1%8.602.383
(574.035)

18.028.348

6.309.922

(1.143)
(20.000)
(15.352)
_(89)

' (36.584)

6.273.338
(3.507.494)

2.765.844
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C)

d)

Los calculos realizados en relacion con el gasto del Impuesto sobre Sociedades
son 10s siguientes:

- Euros =
35% sobre resultado contable ajustado 6.498.466
Deducciones (36.495)
Total 6.461.971
Cancelacidén impuesto anticipado ejercicio anterior 119.224
Ajuste impuesto diferido (35.645)
Ajuste impuesto anticipado 23715
Total gasto Impuesto sobre Sociedades 6.569.265

El movimiento durante el ejercicio de los impuestos anticipados y diferidos es el
siguiente:

CSalde . Salde
~inicial =~ Bajas©  Aplicacion. - final
Impuesto anticipado largo plazo 1660.007 (23.715) 142.292
Impuesto diferido largo plazo (255.283) 35.039 6494  (213.750)
Impuestos diferido corto plazo (12.640) 606 5.875 (6.159)
Impuesto anticipado corto plazo 119.224 (119.224) -

La baja del impuesto anticipado a corto plazo corresponde a la cancelacion del
impuesto generado en el ejercicio anterior derivado del efecto de la provision para
depreciacion de las participaciones en las empresas que formaban parte del Grupo
Consolidado Fiscal en el ejercicio anterior. Por su parte, el resto de las bajas se
derivan de actualizacién de los respectivos impuestos a los tipos 1mpositivos,
conforme a las modificaciones de la normativa fiscal, vigentes en el ejercicio que
se producira su reversion.

El impuesto sobre beneficios diferido a largo plazo, corresponde a parte de la
diferencia entre la amortizaciéon contable y fiscal de los elementos adquiridos
entre 1994 y 1996, acogidos a libertad de amortizacion para inversiones

generadoras de empleo en virtud de las disposiciones que se recogen en los Reales
Decretos Leyes 7/94 y 2/95.

Las bases imponibles negativas de cualquier sociedad pendientes de compensar
en ¢l momento de su integracién al Grupo fiscal ya constituido, podran ser
compensadas en la base imponible del Grupo, con el limite de la base imponible
individual de la propia sociedad.

=21 -
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15. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

La Sociedad tiene compromisos con terceros derivados de los contratos de alquiler de
las clinicas donde desarrolla su actividad que ascienden a 937 miles de euros,
aproximadamente, cuyos plazos oscilan entre 2 y 5 anos. Asimismo, mantiene avales
otorgados por entidades financieras por importe de 332.325 euros, aproximadamente,
como garantia, fundamentalmente, de los alquileres de determinadas locales.

16. INGRESOS Y GASTOS

a)

b)

El desglose de la cuenta de consumo de Otras materias consumibles al 30 de
noviembre de 2006 es el siguiente:

Compras 2.388.335
Variacion de existencias (178.491)
Consumo de Otras materias consumibles m2209844;

El detalle de las transacciones realizadas con las sociedades participadas,
accionistas de la Sociedad y otras partes relacionadas al 30 de noviembre de 2006,
es el siguiente:

- 'Euros " .-
Ingresos por intereses del préstamo a Clinica Baviera Italia, S.R.L. 11.667
Gasto de alquileres de clinicas 89.190

El detalle de los gastos de personal a 30 de noviembre de 2006 es ¢l siguiente:

. Buros
Sueldos y salarios 14.048.440
Seguridad Soclal a cargo de la empresa 1.944 46]
Aportaciones a planes de pensiones 3.000
Otros gastos sociales ) 87.683
Total 16.083.584

La Sociedad ha satistecho durante el ejercicio 1,5 millones de euros, aproximadamente,
en concepto de servicios profesionales sanitarios quirtrgicos, que se incluyen en el
epigrafe de servicios exteriores de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

-7 -
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d)  Eldesglose de la cifra de neta de negocios por actividades es la siguiente:

. Buros
Consultas 3.393.0K84
Intervenciones 46.163.995
Otros 1.858.711
Total 51.416.690

La totalidad de las ventas se han realizado en el territorio nacional y corresponden a
clientes particulares (84%) y a entidades de Seguros (16%).

e) El desglose de la cifra variacién de provisiones y pérdidas de créditos incobrables
es el siguiente:

. Earos
Saldo inicial 429.977
Dotacion 103.793
Aplicacion (13.963)
Saldo final 519,807

17. PERSONAL

El nimero medio de empleados durante el ejercicio distribuidos por categorias
profesionales es el siguiente:

Directivos 9
Licenciados samtarios 59
Técnicos sanitarios 53
Auxiliares - 155
Otro personal no sanitario 39
Total plantilla media 315

Adicionalmente la Sociedad cuenta con 13 colaboradores personas tisicas y juridicas
que prestan servicios que complementan las actividades sanitarias que realiza la
Sociedad, asi como para atender variaciones puntuales de la demanda.

.23 .
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18.

INFORMACION SOBRE ADMINISTRADQRES

Los administradores de la Sociedad asi como, en su caso, los representantes de las
personas juridicas han devengado durante el ejercicio las siguientes remuneraciones:

Concepto. =~~~ -Furos
Sueldos y salarios 947.383
Dietas 15.000
Total 962.383

La Sociedad al cierre del ejercicio no tiene concedidos préstamos a los miembros del
Consejo de Administraciéon de la Sociedad ni a los representantes de las personas
juridicas, n1 existia ninglin compromiso contraido por los mismos en materia de seguros
de vida y de pensiones. A dicha fecha existia concedido un anticipo euros a uno de los
miembros del Consejo por importe de 70.000 euros, que se estima serd cancelado a 1o

largo de 2007.

Los administradores y, en su caso, los representantes de las personas juridicas, han
comunicado a la Sociedad que no poseen participaciones en el capital de sociedades con

el mismo, andlogo o complementario genero de actividad al que constituye el objeto

social de la Sociedad, con excepcion de Investments Ballo Holding, B.V., que mantiene
una participacion inferior al 0,5% en la sociedad de nacionalidad estadounidense LCA-
Vision, Inc.

Adicionalmente, los administradores y, en su caso, los representantes de las personas
juridicas, han confirmado que no ejercen cargos o funciones en sociedades con el
mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto
social de la Sociedad ni realizan por cuenta propia 0 ajena, el mismo, andlogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la Sociedad,
con las siguientes excepciones:

R Rdridisteador L W L Sociedad oo R iCargen
Eduardo Baviera Sabater Clinica Baviera Italia, S.R.L Administrador Unico
Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. -~ Consejero Delegado
Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. Consejero Delegado
Climica Nueva Estética Ciudad Real, S. L.  Consejero Delegado
Clinica Nueva Estética Holding, S.L. Conscjero Delegado
Clinica Nueva Esteética Barcelona, S.L. Consejero Delegado
Clinica Nueva Estética Bilbao, §.L. Consejero Delegado
Policlinica Londres, S.L. Secretario del Consejo
Climica Baviera Zapateros, 5.L. Consejero Delegado
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19.

20.

21.

REMUNERACION DE LOS AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio
terminado el 30 de noviembre de 2006 han ascendido a 32.000 euros. Adicionalmente
los honorarios abonados en el ejercicio por otros servicios prestados por otras
sociedades que forman parte de su misma red internacional, han ascendido a 42.806
EUuros.

INFORMACION EN MATERIA MEDIOAMBIENTAL

La Sociedad no ha incurrido en gastos, n1 ha adquirido activos durante el ejercicio, ni
tiene conocimiento de la existencia de contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la

presente memoria de las Cuentas Anuales respecto a informacion de¢ cuestiones
medioambientales de acuerdo con la Orden del Ministerio de Economia de 8 de octubre

de 2001.

HECHOS POSTERIORES

Mediante acuerdo del Consejo de Administracion de 19 de diciembre de 2006, se
faculta al Consejero Delegado de la Sociedad para que realice cuantas actuaciones

considere conveniente para lanzar el proceso de admision a cotizacion en los mercados
bursatiles de las acciones representativas del capital social de Clinica Baviera, S.A.

- 25
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22. CUADRO DE FINANCIACION

Los recursos procedentes de las operaciones que aparecen en el cuadro de financiacion

s¢ han calculado de la siguiente forma:

© 301106 301105
Resultado contable del gjercicio 11.854.779 0.547.118
Dotacion a amortizaciones:
- (Gastos de establecimiento 16.503 40.195
- Inmovilizado inmaterial 64.903 97.816
- Inmovilizado material 2.291.782 2.531.665
Beneficios en la enajenacion del inmovilizado (76.760) (7.500)
Subvenciones de capital (3.618) (4.542)
Provision del inmovilizado financiero 103.575 392.045
Provision acciones propias 143.000 -
Impuesto diferidos largo plazo (41.533) -
Impuesto anticipado largo plazo 23.715 :
Ingresos por intereses diferidos ~(33) (212)
Recursos procedentes de las operaciones 14.376.373 12.596.585
VARIACION CAPITAL CIRCULANTE . - Aumento  Disminuciones ' Aumento - Disminuciones
Existencias 178.491 o o 118.243
Deudores 543 291.440
Acreedores a corto plazo 1.784.369 1.310.653
Inversiones financieras temporales 3.651.487 6.353.189
Tesoreria 157.548 145,839
Ajustes por periodificacion 10.248 21.346
Total 336.582 5.446.104 6.811.814 1.428.896
VARIACION CAPITAL CIRCULANTE 5.109.522 5382918

296 -
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Las presentes cuentas anuales de Clinica Baviera, S.A., contenidas en las paginas adjuqtas
numeradas correlativamente de la 1 a la 27, ambas inclusive, han sido formuladas en la reunion
del Consejo de Administracion celebrada el 18 de enero de 2007 con asistencia de todos los
Consejeros que, de conformidad con el articulo 171.2 de la Ley de Sociedades Andnimas y
para debida constancia, firman las mismas.
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nor/D. Julio Baviera Sabater
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/ l Representada por D. Pablo Diaz de
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& INVERSIONES DARIO 3, B.V. D. Abelarg;}f[,épez Hernandez
Representada por D Fernando Llovet Osuna
®
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CLINICA BAVIERA, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO
EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006

Evolucion de la Sociedad

Clinica Baviera, S.A. es la compania lider en Espafia en el campo de la cirugia refractiva con
laser y otros tratamientos oftalmolégicos. Con méas de 20 afios de experiencia en medicina
ottalmologica, ofrecemos las técnicas méas avanzadas para el tratamiento de practicamente
todas las patologias oculares, incluyendo cirugia refractiva con laser para miopia,
hipermetropia y astigmatismo, implantes de lentes intraoculares para cataratas, tratamientos
de glaucoma y presbicia, etc. Ofrecemos nuestros servicios a través de una amplia red de
clinicas en muchas de las principales ciudades y capitales de provincia del territorio nacional.

En el ejercicio 2006 hemos continuado nuestro proceso de expansion, completando la
apertura de dos nuevas clinicas quirirgicas propias, una en la ciudad de Burgos y otra en
Murcia. Adicionalmente, hemos adquirido una participacién mayoritaria en una clinica
oftalmologica en Albacete y hemos abierto un nuevo consultorio en Getafe. Si tenemos en
cuenta estas aperturas, nuestra red de clinicas alcanza actualmente 31, de las cuales 20 son
clinicas quirargicas y 11 son consultorios.

Los excelentes resultados economicos de Clinica Baviera, S.A. en el 2006 han seguido la
trayectoria marcada en los dltimos anos. De esta forma, la cifra de negocio supero los 51,4
millones de euros y el EBITDA supuso 20,9 millones de euros, es decir, un crecimiento
respecto al 2005 del 19,5 % y del 17,4%, respectivamente. Asimismo, el resultado neto del
ejercicio ascendié a 11,9 millones de euros, lo que representa un crecimiento del 24% con
respecto al ejercicio anterior.

Este crecimiento ha sido fruto de muchos factores, pero sin duda alguna uno fundamental ha
sido el excelente trabajo de nuestro equipo directivo, el equipo medico vy el resto de
profesionales de Clinica Baviera, S.A.

El futuro de nuestra empresa no solo se centra en la oftalmologia, la medicina y cirugia
estética ya estan siendo una realidad. Clinica Baviera, S.A., a través de su filial Clinica Nueva
Estéetica Holding, S.L., ha adquirido una participacién mayoritaria en Clinica Londres, clinica
de estética puntera en Barcelona, lo que ha dado un gran impulso a esta linea de negocio que
a dia de hoy ya cuenta con 6 clinicas totalmente operativas.
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Acontecimientos importantes con posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio

No se han producido acontecimientos posteriores significativos al cierre del ejercicio distintos
de los que se indican en la memona.

Evolucion previsible de 1a Sociedad

El futuro de Clinica Baviera, S.A. mantiene las lineas de actuacion marcadas en los dltimos
afios: inversion y liderazgo tecnoldgico, implantacion nacional, excelencia por la calidad, etc.,
en el territorio nacional, tanto en el drea oftalmolégica como en la medicina y cirugia
estéticas. En 2007, continuaremos nuestro plan de nuevas aperturas de acuerdo con nuestra
estrategia de crecimiento.

En el afio 2007 estaremos preparados para ofrecer a todos nuestros pacientes las técnicas mas
avanzadas para el tratamiento de la presbicia o “vista cansada”; patologia que afecta a una
inmensa mayoria de adultos de mdas de 45 afios y que contribuird al crecimiento de nuestro
cifra de negocio.

Actividades de I+D

El departamento de [+D sigue fiel a su importante mision en la investigacion, desarrollo e
innovacion tecnoldgica de nuevos proyectos cientificos con el objetivo de ofrecer nuevas
posibilidades quinirgicas a nuestros pacientes, mejorar procesos existentes y ampliar el
numero de servicios ofrecidos, todo ello con el objetivo global de profundizar en el
conocimiento del ojo humano. Una de las tareas fundamentales de nuestro departamento de

[+D es la formacién continua de nuestros doctores y personal medico, con la finalidad de
seguir prestando los maximos niveles de calidad a nuestros pacientes.

Adquisiciones de acciones propias.

En el ejercicio 2006 la Sociedad adquirié a uno de sus accionistas 667 acciones de la clase A
y 1.867 acciones de la clase B. Estas acciones han sido debidamente registradas en el balance
de la Sociedad, siendo el destino final de las mismas su enajenacion.

Uso de instrumentos financieros.

No se ha producido el uso de instrumentos financieros por parte de la Sociedad que resulte

relevante para la valoraciébn de sus activos, pasivos, situacion financiera y resultados
consolidados.
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El presente informe de gestion, contenido en las paginas adjuntas numeradas correlativamente

® de la 1 a la 2, ha sido formulado en la reunion del Consejo de Administracidén celebrada el 18
de enero de 2007 con asistencia de todos los Consejeros que, de conformidad con el articulo
171.2 de la Ley de Sociedades AnOnimas y para debida constancia, firman las mismas.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
CLINICA BAVIERA, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Clinica Baviera, S.A. vy
Sociedades dependientes, que comprenden el balance de situacién consolidado al 30 de
noviembre de 2006. la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria 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 opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada cn
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 incluyo la
auditoria de las cuentas anuales consolidadas de Clinica Nueva Estética Holding, 5.L. y
Sociedades dependientes del ejercicio terminado el 30 de noviembre de 2006, en cuya
Sociedad dominante Clinica Baviera, S.A. participa en un 89,80% y cuyos activos y resultados
netos ascienden a 15.832 miles de curos y 345 miles de euros de pérdidas, respectivamente.
I.as mencionadas cuentas anuales consolidadas de Clinica Nueva Estética Holding, S.L. y
Sociedades dependientes han sido auditadas por Mazars Auditores, 5.L. y nuestra opinion
expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas de Clinica Baviera, S.A.y
Sociedades dependientes sc basa, en lo relativo a Clinica Nueva Estética Holding, S.L.'y
Sociedades dependientes Gnicamente en el informe de los otros auditores.

2. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de los otros auditores
indicado en el parrafo 1 anterior, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de Clinica Baviera, S.A. y Sociedades dependientes al 30 de noviembre de 2006 y
de los resultados de sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacidn necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados.

&  Erpst & Younyp, 5L
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Inserita on el Reejsiro Mercantil do Madrid al Tomo 12739, Libro 0,
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3. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2006, contiene las
explicaciones que los administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre
la situacion de Clinica Baviera, S.A. y Sociedades dependientes, la evolucion de sus negocios
y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion consolidado
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado 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 las sociedades consolidadas.
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INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROFPEQ

CLINICA BAVIERA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA CONSOLIDADA DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADOQO
EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Clinica Baviera, S.A. (en adelante la Sociedad dominante) fue constituida el 5 de
febrero de 1992, con el nombre originario de Clinica Oftalmologica Baviera, S.L.,
cambiando su denominacidn social por el nombre actual en el ano 2000.

La actividad de la Sociedad dominante consiste en la prestacion de toda clase de
servicios en €l campo de la medicina oftalmologica, incluyendo consultas externas e
internas, tratamientos quirdrgicos y rehabilitacién.

Clinica Baviera, S.A. y sus sociedades dependientes, (en adelante el Grupo) configuran
un grupo de empresas cuya actividad principal consiste en la prestacidon toda clase de
servicios de medicina oftalmoldgica y estética.

El domicilio social de la Sociedad dominante estd ubicado en Paseo de la Castellana, 20
de Madrid.

Mediante acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Clinica Baviera,
S.A., celebrada el 27 de noviembre de 2006, se acuerda el cambio del ejercicio social al
31 de diciembre de cada afio. En consecuencia el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2006 tendra, de forma excepcional, un mes. A efectos equiparar el cierre del
ejerciclo social de las sociedades dependientes al de la dominante, mediante acuerdo de
las respectivas Juntas Generales de Socios, se ha procedido igualmente al cambio de
ejercicio de aquéllas al 31 de diciembre.
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Sociedades dependientes

2.  SOCIEDADES DEPENDIENTES

La Sociedad dominante, es matriz de un grupo de sociedades de los previstos en ¢l Real
Decreto 1815/1991, y estd conformado por las siguientes sociedades dependientes:

Yo
Denominacion Domicilio Actividad Participacion
Directa Indirecta
MILAN (Italia)
Clinica Baviera Italia, S R.L. Via Morigin®5 Sin actividad 100,00 -
Clinica Baviera Zapateros, MADRID: Prestacion  de  servicios de
5.L. P° de la Castellana, 20 medicina oftalmoldgica 80,00
Compra - venta de inmuebles,
mobiliario, bienes de equipo y
Clinica  Nueva  Estética MADRID: tenencia y gestion de clinicas de
Holding, S.L. P° de la Castellana, 20 medicina estética 89,80 -
Prestacion de  servicios  de
Clinica Nueva Estética MADRID: medicina estética y cuidados
Madrid, S.L. P° de la Castellana, 20 estéticos. - 82,31 (a)
Prestacion de  servicios de
Clinica  Nueva  Estetica MADRID: medicina estética vy cuidados
Murcia, S.L. P° de la Castellana, 20 estét1cos, - 79,02 (3)
Prestacion  de  servicios de
Climca  Nueva  Estética MADRID: medicina  estética y cuidados
Ciudad Real, S.L.U. P° de 1a Castellana, 20 estét1cos. - 89,280 (a)
Prestacion  de  servicios  de
Clinica  Nueva  Estética MADRID: medicina estética y cuidados
Barcetona, 5.L.U. P? de {a Castellana, 20 estéticos. - 89 80 (a)
Prestacién de  servicios de
Clinica  Nueva  Estética MADRID: medicina estética y culdados
Bilbao, S.L.U. P? de 1a Castellana, 20 estéticos. - 89,80 (a)
BARCELONA: Prestacion de  servicios  de
Policlinica Londres, S.L. C/ Calvet, 24-26 asistencia médica y sanitaria. - 65,38 (a)

(a) Sociedades participadas por Clinica Nueva Estética Holding, S.L.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio finalizado el 30 de noviembre de 2006 del
subgrupo encabezado por Clinica Nueva Estética Holding, S.L e integrado por las sociedades
dependientes en las que mantiene una participacién directa (punto a) anterior), han sido
auditadas por Mazars Auditores, S.L. El mencionado subgrupo aporta al conjunto consolidado
unos activos, cifra de negocio y Resultados atribuibles a la Sociedad dominante, por importe
de 15.832, 7.229 y 345 (pérdidas) miles de euros, respectivamente.

_4
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Sociedades dependientes

La informacion financiera relativa a las sociedades dependientes, directamente
participadas por la Sociedad Dominante, asi como el valor neto de la participacion
mantenida en estas sociedades, correspondientes al ejercicio anual terminado a 30 de
noviembre de 2006 son los siguientes:

Euros
Resultado
Valor neto en Capital neto del
Sociedades depgndignt&s libros Social Reservas EjEI‘CiCiG
Clinica Baviera Italia, S.R.L. 60.661 1.200.000 (1.045.099) (94.240)
Clinica Baviera Zapateros, 5.L. 519.430 3.020 39.143 (4.638)
Clinica Nueva Estética Holding, SL 8.380.785 9.222.8301] 375.705 (66.550)

La informacién financiera relativa a las sociedades dependientes, participadas
indirectamente a través de Clinica Nueva Estética Holding, S.L., asi como el valor neto
de la participacion mantenida en estas socledades, correspondientes al ejercicio
terminado a 30 de noviembre de 2006 son los siguientes:

Euros
Resultado
Valor neto en Capital neto del

Sociedades dﬂﬂﬂﬂdiﬂﬂtﬂﬂ libros Social Reservas EjEfCiCiD
Pohiclinica Londres, S.L. 8.132.662 06.823 299.637 429.867
Clinica Nueva Estética Madrid, 5.L. 563.075 1.419.100 (399.850) (77.601)
(Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. | 447277 720.000 (14.354) (197.377)
Climica Nueva Estética Ciudad Real, S L.U 238.261 300.000 - (61.739)
Clinica Nueva Estética Barcelona, S.L.U. 289.804 300.000 - (10.196)

Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L.U. 300.000 300.000 -

Las sociedades dependientes cierran su ejercicio social el 30 de noviembre, excepto

Clinica Baviera Zapateros, S.L. y Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L.U, cuyo cierre
coincide con el afio natural. Los resultados del ejercicio de las que conforman el

conjunto consolidable comprenden el siguiente periodo:

. Clinica Baviera Zapateros, S.L.. Periodo comprendido entre el 1 de noviembre
(fecha de incorporacion al grupo) y el 30 de noviembre de 2006.

. Clinica Nueva Estética Holding, S.L. Periodo comprendido entre el 22 de

diciembre de 2005 (fecha de constitucion de la sociedad) y el 30 de noviembre de
2006.

. Clinica Nueva Estética Ciudad Real, S.L.U. Periodo comprendido entre el 31 de

enero de 2006 (fecha de constitucion de la sociedad) y el 30 de noviembre de
2006.
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Sociedades dependientes

Clinica Nueva Estética Barcelona, S.L.U. Periodo comprendido entre el 24 de

mayo de 2006 (fecha de constitucién de la sociedad) y el 30 de noviembre de
2006.

Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L.U. Sociedad constituida el 24 de noviembre
de 2000, que no aporta resultados al grupo consolidado en el presente ejercicio al
no haber dado comienzo su actividad.

Policlinica Londres, S.L. Periodo comprendido entre el 1 de enero de 2006 (fecha
de mcorporacion al grupo) y el 30 de noviembre de 2006. Si bien el acuerdo de
adquisicion de esta sociedad se elevd a escritura publica el 20 de abril de 2006, a
los efectos de las presentes cuentas anuales consolidadas se ha considerado que su
incorporacion efectiva al grupo consolidado se produjo el 1 de enero de 2006, al
tener un control efectivo en la gestion de la misma desde principios de 2006.

Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. y Clinica Nueva Estética Murcia, S.L.
periodo de doce meses finalizado el 30 de noviembre de 2006.

3. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

a)

b)

Imagen fiel.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido preparadas a partir de los
registros contables de las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion,
cerrados al 30 de noviembre de 2006 y se presentan de acuerdo con el Plan
General de Contabilidad sectorial aplicable a empresas del ambito sanitario de
forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio finalizado a 30 de noviembre de
2006 estan pendientes de aprobacién por la Junta General de Accionistas de
Clinica Baviera, S.A., estimindose serdn aprobadas sin modificacién.

Las cifras de la presente memoria se expresan en euros, salvo disposicién expresa
en contrario.

Principios de consolidacion

Clinica Baviera, S.A. es la Sociedad dominante de un grupo de sociedades en las
que mantiene una participacion mayoritaria, por lo que en su condicién de
sociedad dominante, presenta cuentas anuales consolidadas, conforme a lo

establecido en el Real Decreto 1815/1991 de 20 de diciembre, sobre la
formulacion de cuentas anuales consolidadas.

-6 -
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Primera consolidacion

Si bien en ejercicios anteriores, Clinica Baviera S.A. era igualmente la matriz de
un grupo de sociedades en las que mantenia una participacién mayoritaria, en
virtud de un acuerdo de la Junta General de Accionistas del 11 de marzo de 2004,
la Sociedad dominante no formuld cuentas anuales consolidadas en dicho
ejercicio 2004, al haberse producido salidas y cambios en el perimetro de
consolidacion, que hacian que la informacion ofrecida de las cuentas anuales de la
Sociedad dominante no difinera practicamente de la que pudieran ofrecer las
cuentas anuales consolidadas, aspecto éste que se mantuvo en el ejercicio 2005.
En este altimo ejercicio 2005 las sociedades dependientes y su aportacion al
grupo consolidado eran las siguientes:

e J.a Sociedad dependiente Clinica Baviera Italia S.R.L. se encontraba inactiva.
Su principal activo lo constituia, al igual que el presente ejercicio, el edificio
donde estid ubicada la clinica. Aunque 1nicialmente el Consejo de
Admanistracion de la Sociedad dominante, en su reunidén del 28 de noviembre
de 2005, acordo proceder a la venta del inmueble propiedad de Clinica
Baviera Italia S.R.L. y a la liquidacidon de esta sociedad dependiente,
finalmente no se materializaron dichos acuerdos. En la actualidad la Direccién
de Clinica Baviera, S.A. estd en proceso de revision de su estrategia de cara a
reiniciar las actividades que venia realizando esta sociedad filial.

e [a Sociedad dependiente Clinica Nueva Estética Madrid, S.L.. comenzé sus
actividades en marzo de 2005. El importe neto de la cifra de negocios del
ejercicio ascendid a 394 miles de euros, aproximadamente. Por su parte, la
Sociedad dependiente Clinica Nueva Estética Murcia, S.L.. se constituyd en
julio de 2005 y no tuvo practicamente actividad durante el ejercicio.

Contorme a lo indicado anteriormente las cifras consolidadas de las principales
magnitudes (activos, cifra neta de negocios y resultados) no diferian
significativamente de las reflejadas en las cuentas anuales individuales de la
Socledad dominante del ejercicio 2005.

Sobre la base de lo anterior se considera fecha de primera consolidacion el 1 de
diciembre de 2005. En consecuencia, no se presentan cifras comparativas del
€]1erciClo anterior.

A fecha de primera consolidacion, la composicién del perimetro de consolidacion
era la siguiente:

. ST

o B s Participacién

Coro e Soeiedad e e et Hirecta
Clinica Baviera [talia, S.R.L. | 100,00
Clinica Nueva Estética Madrid, 5.L. | 01,66
Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. 88,00
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Sociedades dependientes

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion respecto al perimetro
nicial son las siguientes:

e C(Constitucion con fecha 22 de diciembre de 2005 de la sociedad Clinica Nueva
Estética Holding, S.L. por medio de la aportacion no dineraria de 659.100
participaciones de Clinica Nueva Estética Madrnid, S.L. y 633.600
participaciones de Clinmica Nueva Estética Murcia, S.L.. Esta operacion se
realizé al amparo del régimen fiscal especial relativo a fusiones, escisiones,
aportaciones de activos y canje de valores, establecido en el articulo 96.1.c)
del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Con fecha 20 de abril de 2006 se procede a ampliar el capital social mediante
la emis10n de 7.500.000 participaciones de un euro de valor nominal cada una
totalmente suscritas y desembolsadas por Clinica Baviera, S.A. Asimismo, en
esa misma fecha se procede a ampliar el capital social de esta sociedad tilial

mediante la emision de 830.052 participaciones de un euro de valor nominal
cada una mds una prima de asuncién por un importe total de 1.439.595 euros.

Dicha ampliacién es integramente suscrita y desembolsada mediante la
aportacion de 330 participaciones representativas del 72,82% del capital
social de Policlinica Londres, S.L.

Por otra parte, con fecha 3 de julio de 2006 se procede a la venta de 110.674
participaciones de un euro de valor nominal cada una, representativas del
1,2% del capital social de esta sociedad participada, obteniéndose un
beneficio de 76.760 euros que figuran registrados en el epigrafe de
“Beneficios por la enajenaciéon de la Cartera de Control” de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio adjunta.

e Adquisicién con fecha 31 de octubre de 2006 por parte de la Sociedad
dominante de ocho participaciones de la sociedad Oftalmologia de Castilla la
Mancha, S.L. (actualmente Clinica Baviera Zapateros, S.L.), representativas
del 80% del capital social, por importe de 519.480 euros, generdndose un
fondo de comercio de consolidacion de 420.423 euros.

e Incorporacion al perimetro de consolidacion de las sociedades Clinica Nueva
Estetica Crudad Real, S.L.U. Clinica Nueva Estética Barcelona, S.L.U. y

Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L..U., constituidas el 31 de enero de 2006, el
24 de mayo de 2006 y el 24 de noviembre de 2006, respectivamente,

participadas integramente por Clinica Nueva Estética Holding, S.L.

 Adquisicion por parte de Clinica Nueva Estética Holding, S.L. del 72,82 % de
las participaciones representativas del capital social de Policlinica Londres,

S.L., por un mmporte de 8.123.662 euros, generandose un fondo de comercio
de consolidacién de 7.834.992 euros.
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4.

a)

d)

PRINCIPIOS DE CONSOLIDACION

Meétodo de consolidacion

Las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacidén se consolidan desde la
techa de mcorporacion al Grupo y se han consolidado por el método de integracion
global al tener la Sociedad dominante tiene una participacién directa o indirecta
superior al 50%.

Transacciones entre sociedades consolidadas

Se eliminan los resultados por operaciones internas en el perimetro de Ia
consolidacion, siempre y cuando su importe sea relevante, difiriéndose hasta que
se realicen frente a terceros ajenos al grupo.

se han eliminado de las cuentas anuales consolidadas, los créditos y débitos entre
las sociedades comprendidas en el conjunto consolidable, asi como de los
Ingresos y gastos internos en dicho perimetro.

Homogeneizacion de principios contables

La Sociedad dominante asi como las socledades dependientes aplican, con
caracter general, 1dénticos principios y criterios contables en la preparacién de sus
respectivas cuentas anuales.

Participacion y atribucion de resultados a socios externos

La parte proporcional de los fondos propios, que corresponden a terceros ajenos al
grupo, se 1ntegra en la partida de Socios Externos del pasivo del balance.

La participaciéon en los beneficios o pérdidas consolidados del ejercicio que
corresponda a socios externos figura, cuando sea aplicable, en una partida
independiente de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Dicha participacidon se calcula en funcién de la proporcién que representa la
participacion de los socios externos en el capital de cada Sociedad dependiente,
temendo en cuenta los resultados netos de dichas sociedades, una vez efectuados
los ajustes y eliminaciones que corresponden al proceso de consolidacion.
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3.

a)

NORMAS DE VALORACION

(zastos de establecimiento

En este epigrate se recogen los gastos de constitucion y de primer establecimiento
de las Sociedades dependientes, los de ampliacién de capital y los gastos de
establecimiento derivados de la apertura de nuevas clinicas de la Sociedad
dominante. Estdn valorados por su precio de adquisicién, netos de amortizacion.
Los gastos de esta naturaleza se amortizan linealmente en un plazo maximo de
cmco anos, excepto los correspondientes a la apertura de nuevas clinicas de la
Sociledad dominante los cuales se imputan a resultados en el ejercicio en que se
incurren.

Inmovilizaciones inmateriales
i. Gastos de investigacion, desarrollo e innovacion tecnologica

Los gastos de investigacién desarrollo ¢ innovacién tecnoldgica, con previsible
€x1to técnico y de rentabilidad son valorados a su precio de adquisicién o coste de
produccién, netos de su correspondiente amortizacién acumulada. La
amortizacion es lineal a razdén de un 25% anual.

Los gastos correspondientes a proyectos que actualmente se encuentran en
proceso de desarrollo de I+D no han sido activados al no tener certeza de su
rentabilidad futura. El total del gasto incurrido por la Sociedad dominante en este
ejercicio correspondiente al desarrollo de proyectos de I+D asciende a 67 miles de
euros, aproximadamente.

1. Propiedad Industrial

Corresponde a los umportes satistechos para el registro de la marca comercial de
la Sociedad dominante, y se amortiza linealmente a razén de un 10% anual.

1. Aplicaciones Informdticas

En las aplicaciones informaéticas se incluyen los importes satisfechos por el acceso
a la propiedad o por el derecho de uso de programas informéticos. Los gastos de
mantenimiento de estas aplicaciones informaticas se imputan directamente como
gastos del ejercicio en que se producen. Su amortizacién se realiza de forma lineal
en un periodo de tres afios desde el momento en que se inicia el uso de la
aplicacién informatica correspondiente.

- 10 -
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v. Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero

LLos bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero son registrados en
la cuenta correspondiente del inmovilizado inmaterial por el valor al contado de
la adquisicidn del bien maés el Impuesto sobre el Valor Afiadido, cuando por las
condiciones economicas del arrendamiento financiero no existen dudas de que se
va a ejercitar la opcion de compra, reflejandose en el pasivo del balance las
deudas con entidades financieras, por el importe de las cuotas a pagar méis la
opcion de compra. La diferencia entre ambos importes, constituida por los gastos
financieros no devengados de la operacién se contabilizan en gastos a distribuir
€n varios ejercicios y se imputan a resultados en funcién de su devengo.

Estos bienes se amortizan en funcidén de la vida dtil estimada de los bienes. 1.os
porcentajes anuales de amortizacidn aplicados estdn comprendidos entre el 12% y

el 20% anual.

Inmovilizaciones materiales

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

lLos gastos de conservacion, reparacion y mantenimiento en los que se incurre
durante el ejercicio se consideran gasto en el momento en que se producen, dado
que no suponen una mejora en la capacidad productiva de los elementos de
inmovilizado.

La amortizacion del inmovilizado material se calcula sistemdticamente por el
metodo lineal en funcién de la vida qtil de los respectivos bienes, atendiendo a la
depreciacion efectiva sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute. Para el caso
de mmuebles alquilados cuya duracién del contrato es inferior a la vida qtil, el
periodo de amortizacidn de las instalaciones unidas de forma permanente a 1os
locales se limita a la vigencia de los respectivos contratos de arrendamiento,
incluidas, en su caso, las correspondientes prérrogas.

En caso de que se detecten factores indicativos de obsolescencia a los que
pudieran estar afectos los inmovilizados, se dotan las oportunas provisiones por
depreciacion.

_ 11 -
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d)

Los coeficientes de amortizacién utilizados en el cdlculo de la depreciacion
experimentada por los elementos que componen el inmovilizado material son los
siguientes:

i 'Porcentaje
Construcciones 2%
Maquinara 20% - 25%
Mobiliario, utillaje y otras instalaciones 10% - 12%
Otro inmovilizado material 25%

En aplicacion del RDL 2/2003 durante los ejercicios 2003 y 2004 se procedid a
aumentar los coeficientes maximos de amortizacién de los elementos propiedad
de la Sociedad dominante en un 10%, para todos los activos nuevos adquiridos
durante estos ejercicios 2003 y 2004, y durante toda la vida ttil de los mismos. El
efecto sobre la dotacion a la amortizacidén del ejercicio y sobre la amortizacién
acumulada de] citado aumento en los coeficientes no es significativo.

Inmovilizaciones financieras

Las fianzas constituidas se valoran por el importe efectivamente entregado.

Fondo de comercio de consolidacion

El fondo de comercio se corresponde con las diferencias positivas existentes entre
el valor contable de las participaciones que la Sociedad dominante mantiene en
las sociedades dependientes y la parte proporcional de los fondos propios
atribuibles a aquélla a la fecha de incorporacién al grupo consolidado de las
sociedades participadas. Este fondo se amortiza sistemiticamente por el método
lineal en un plazo de 20 afios, al considerarse éste el periodo razonable durante el
cual contribuirdn a la obtencién de ingresos para el Grupo.

Creéditos no comerciales.

Se valoran por el importe entregado. La diferencia entre dicho importe y el
nominal de los créditos se registra como ingreso por intereses en el ejercicio en
que se devenguen, siguiendo un criterio financiero y reconociéndose el crédito por
intereses en el activo del balance.

Asimismo, se realizan las oportunas correcciones valorativas cuando se presentan
posibles insolvencias.

- 12 -
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g)

h)

k)

'Acciones propias

Se valoran al coste de adquisicién. Cuando el coste de adquisicion es superior al
valor tedrico contable al cierte del ejercicio, que se desprende de las cuentas
anuales consolidadas, se efectia la correspondiente correccién valorativa,
dotdndose al efecto la oportuna provisién, a los efectos de que prevalezca el
menor de dichos valores.

Inversiones financieras temporales

El epigrate “Inversiones Financieras Temporales”, incluye inversiones en renta
f1ja, valorados por su precio de adquisicién, suscripcidn o desembolso incluidos
los gastos inherentes a la misma, asi como imposiciones a plazo y fondos de
inversion que se reflejan a su precio de adquisicion o su valor de mercado, si éste
fuese inferior, dotindose, en este caso, las correspondientes provisiones por
depreciacion.

(lasificacion de las deudas entre corto y largo plazo

En el balance de situacion adjunto, los saldos se clasifican en funcidén de los
vencimientos a la techa del balance, considerando como corto plazo aquellos con
vencimiento igual o mferior a un ano y como largo plazo los de vencimiento
SUPET1OL.

Existencias

Las existencias se valoran al precio medio de coste 0 mercado si este dltimo es
inferior y se componen principalmente de productos farmacéuticos y consumibles
de quiréfano.

Provision para insolvencias de deudores.

Estas provisiones se constituyen al cierre del ejercicio en funcion del riesgo de
Insolvencias con respecto al cobro de los activos que se trate.

- 13 -
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l)

Subvenciones recibidas

Subvenciones a la explotacion

Las cantidades recibidas por el Grupo de organizaciones publicas al objeto de
financiar diversos gastos de explotacion se contabilizan como ingresos siguiendo
el principio del devengo.

Subvenciones de capital

Las subvenciones de capital no reintegrables recibidas de organismos publicos, se
valorardn por el importe concedido, siempre que se hayan cumplido las
condiciones establecidas para su concesidn o0 en su caso 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 de interés son mds favorables
que los vigentes en el mercado. Se imputan como ingresos por intereses conforme
a un criterio financiero.

Provisiones Pd4rd I'iESEOS y gElStOS

Corresponden fundamentalmente a provisiones constituidas para hacer frente a
los riesgos derivados de las diferentes actuaciones que llevan a cabo las
Sociedades del Grupo, para los que no se tienen certeza de su cuantia exacta o de
la techa en la que se materializaran.

Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se calcula sobre el beneficio econémico, corregido
por las diferencias de naturaleza permanente de acuerdo con los criterios fiscales
y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacién. Los impuestos anticipados se registran en el activo del balance sélo en
la medida en que se estima razonable su recuperacién futura.

El grupo tributa desde el ejercicio 2005 en el Régimen de Declaraciéon

Consolidada del Impuesto sobre Sociedades, bajo el niimero 214/05, encabezando

el grupo que forma junto a las sociedades dependientes, excepto Clinica Baviera
Zapateros, >.L.. y Policlinica Londres, S.L. y Clinica Nueva Estética Bilbao,
S.L.U. que se incorporaran al grupo fiscal en ¢l siguiente ejercicio.
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0)

p)

q)

Deudas no comerciales

Las deudas se contabilizan por su valor de reembolso; para las deudas no
comerciales, si existiese diferencia entre el valor de reembolso y el importe
recibido, esa diferencia figura separadamente en el activo del balance,
imputdndose anualmente a resultados en funcién de su devengo. Los créditos
bancarios por su parte se registran por el importe dispuesto.

Ingresos y (Gastos

Los 1ngresos y gastos se imputan en funcion de la corriente real de bienes y
Servicios que representan, con independencia del momento en que se produce la
corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, el Grupo unicamente
contabiliza los beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto
que los riesgos y las pérdidas previsibles, aun siendo eventuales, se contabilizan
tan pronto son conocidos.

Compromisos con el personal

De acuerdo con la legislacidon laboral vigente, las sociedades del grupo estan
obligadas a indemnizar a sus empleados con los que, bajo determinadas
condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Direccién de la Sociedad
dominante considera que no se van a producir situaciones anormales de despido
en el futuro, por lo que el balance de situacién consolidado adjunto al 30 de
noviembre de 2006 no incluye provision alguna por este concepto.

De acuerdo con lo estipulado en los diferentes convenios colectivos, determinadas
sociedades del Grupo tienen la obligacion de satisfacer a sus empleados
determinadas gratificaciones en el momento que cumplan los requisitos de
permanencia en la empresa establecidos en dichos convenios. Asimismo para
determinados centros la Sociedad dominante tiene establecido con  sus
trabajadores complementos salariales, posteriores a la jubilacion, en el caso que
se cumplan los requisitos de permanencia en la empresa definidos en los
convenios que esten adscritos. Es intencién de la Sociedad proceder a exteriorizar
dichos compromisos a lo largo de 2007.

Al 30 de noviembre de 2006, el pasivo estimado devengado por estos conceptos
no era significativo.

Por otra parte, durante el ejercicio finalizado el 30 de noviembre de 2006, la
Sociedad dominante ha realizado aportaciones discrecionales a un plan de
pensiones suscrito por uno de sus directivos, no existiendo contraido en materia
de aportaciones ningun compromiso futuro para la Sociedad dominante. Las
aportaciones etectuadas han ascendido a 3.000 euros, habiéndose imputado a la
cuenta de perdidas y ganancias en el epigrafe de Cargas sociales.
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Sociedades dependientes

6. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

La composicion de este epigrafe y el movimiento producido en el ejercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

o Saldo o 0T Saldo
- Inicial " Altas ' Amortizacién. - final
(Gastos de constitucion y primer - ' -
establecimiento - 235,962 (33.240) 202.722
Gastos de ampliacidn de capital - 32.000 (8.750) 73.250
- 317962 (41.990) 275.972
® ~ Las altas de la cuenta de gastos de constitucién y primer establecimiento corresponden a

los gastos incurridos en la constitucién y en la puesta en marcha de las actividades de
las sociedades dependientes. Del importe total de altas, 219.398 euros corresponden a
las sociedades incorporadas al perimetro de consolidacion en el ejercicio 2006.

Por otra parte, durante el ¢jercicio la Sociedad dominante ha incurrido en gastos de
® relativos a la puesta en marcha de nuevas clinicas por importe de 16.564 euros que han
s1do amortizados en su totalidad en e] propio ejercicio.

7. INMOVILIZADO INMATERIAL

@
La composicion de este epigrafe y el movimiento producido en el ejercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:
WL S e e Salder . Alfas . Saldo
... Inicial ' Perimetro - Altas - Bajas  ‘Traspasos _ final
o COSTE ' -
Concesiones, patentes, licencias,
marcas y similares 2.399 - - - - 2.899
Aplicaciones informaticas 466.516 35.099 88.009 - - 589.624
Derechos sobre bienes en
arrendarmiento financiero - 551.340 171423 (100.673)  (188.324)  433.766
469 415 586.439 259.432  (100.673) (188.324) 1.026.289
AMORTIZACION
Concesiones, patentes, licencias,
marcas y similares (1.754) - (289) - - (2.043)
Aplicaciones informaticas (373.756) (25.860) (79.736) - - (479.352)
Derechos sobre bienes en
arrendamiento financiero - (155.179) (43.951) 12.790 41.490  (144.850)
(375.510)  (181.039) (123.976) 12.790 41.490  (626.245)
INMOVILIZADO INMATERIAL
NETO 03,905 405.400 135.456 (87.883) (146.834) 400.044
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Sociedades dependientes

A 30 de noviembre de 2006, existen elementos en uso totalmente amortizados por
importe de 397 miles de euros.

El detalle de los contratos de arrendamiento financieros vigentes a 30 de noviembre de
2006 por sociedades del Grupo se presenta a continuacién (en euros):

"~ Cuotas satlsfe:chas  Denda pendmnte

CGSIE Opc:mn dﬂ: Ejemwms e Cnrm

en ﬂrlgm - cOmpra. ;.. anteriores E_] ermcm " Plazo -
Policlinica Londres, S.L. 257.077 5.266 107.674 56.625 60.601 37.442
Clinica Nueva Estética Madrid, §.1.., 36.520 1.080 - 3.758% 12.958 23,757
Clinica Nueva Estética Barcelona, S.L. 129.979 3.843 - 11.530 46.120 84.552
TOTAL 423576 10.189  107.674 71913 119.679  145.751

Los elementos contratados en régimen de arrendamiento financiero corresponden
fundamentalmente a equipos y material médico.

Las bajas del epigrafe de Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero
corresponden a cancelaciones anticipadas de determinados contratos. Por su parte los
traspasos corresponden a los contratos finalizados para los que se ha ejercido la opcion
de compra, traspasandose el coste y la amortizacién acumulada de los bienes al
Inmovilizado material.

8. INMOVILIZADO MATERIAL

La composicion de este epigrafe y el movimiento producido en el ejercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

CSaldo - Altas SR alde
Imma_l pel-lmetm Alt;as | Bajas Traspams * Final
COSTE
Terrenos y construcciones 10.200.647 - 848.263 - (7.992.470) 3.056.440
Instalaciones técnicas y maquinaria [4.990.648 593,788  3.454.023 (42.237) B.180.794 27.177.016
Otras instalaciones utillaje y mobiliario 3.077.850 208.643 365.365 (15.793) - 3.636.070
Otro inmovilizado 1.408.516  671.774 467.672  (10.289) - 2.537.673
# 29.677.661 1.474.210  5.135.323 (68.319) 188.324 36.407.199
AMORTIZACION
Terrenos y construcciones (4.330.165) - (706.806) - 4.739.691] (297.280)
Instalaciones técnicas y maquinaria (12.867.951) (301.097) (1.408.682) 22.030 (4.781.182) (19.336.882)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario  (1.643.320) (10.290) (344211 6.807 - (1.991.014)
Otro inmovilizado (1.147.823)  (218470) (241.437) 4414 : (1.603.316)
(19.989.259) (529.857) (2.701.136) 33251 (41.49]1) (23.228.492)
INMOVILIZADO MATERIAL NETO 9.688.402 13.178.707
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El inmueble propiedad de la Sociedad dominante, cuyo valor neto contable al 30 de
noviembre de 2006 asciende a 1.559 miles de euros, se encuentra afecto como garantia
hipotecaria del préstamo indicado en el apartado 15 de la presente memoria

consolidada.

Las altas del cjercicio corresponden fundamentalmente a la adquisicion de equipos e
instalaciones para las cuatro nuevas clinicas abiertas en la Sociedad dominante y para
las clinicas de las sociedades dependientes.

Es politica del Grupo contratar las pélizas de seguros que se estiman necesarias como
para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos del
inmovilizado matenal.

A 30 de noviembre de 2006, existen elementos en uso totalmente amortizados por
importe de 13.927, miles de euros, aproximadamente.

A 30 de noviembre de 2006, no existe ningin compromiso significativo de compra de
inmovilizado. Con posterioridad a dicha fecha se han suscrito compromisos para la
adquisicion en régimen de alquiler de varios equipos laser por un importe total de 785
miles de euros, aproximadamente, en la Sociedad dominante.

A 30 de noviembre de 2006, el unico inmovilizado situado fuera del territorio espafiol
corresponde al inmueble propiedad de Clinica Baviera Italia, S.R.L., cuyo valor ncto
contable a dicha fecha ascendia a 1.200 miles de euros.

INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

La composicion de este epigrafe y el movimiento producido en el ejercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

U 'Saldo Altas Altas cieo 0 Saldo
__Tmicial .. Perimetro ~_Dotaciones _~ ‘Bajasi- v Kmal
Administraciones Pabhicas 166.007 - (23.715) 142.292
Cartera de valores a largo plazo - 1.788 - (1.788) -
Fianzas y depdsitos a largo plazo 327.486 40.000 108.075 (4.100) 471.461
493493 41788 108.075 (29.603) 613753

Las fianzas incluyen fundamentalmente las otorgadas por los alquilercs de los locales
donde las sociedades del grupo realizan su actividad.
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10.

11.

FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION

El detalle del fondo de comercio de consolidacién y su movimiento durante el ejercicio
es el siguiente:

o Saldo et e Smdﬂ i

. inicial ~ -Altas o Amortiz. - final .
Clinica Baviera Zapateros, S.L. . 432.863 (1.803) 431.060
Policlinica Londres, S.L. - 7.416.719 (357.203) 7.059.516

7849582 (359.006)  7.490.576

INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La composicidon de este epigrafe y el movimiento producido en el ejercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:

Saldo: e CoBaldo
o _1_9_1::1&1 Altas - Bajas . Final o
Cartera de valores a corto plazo
Inversiones financieras temporales en capital 288.718 288.718
Valores de renta f1)a 17.114.574  516.759.619 (520.102.733) 13.771.460)
Otros créditos - 36.084 - 36.084
Provision cartera (238.718) (288.718)
Total 17.114.574  516.795.703 (520.102.733)  13.807.544

Las mmversiones financieras temporales en capital se compone de valores adquiridos en
Délares USA en el mercado Nasdaq provisionadas en su totalidad al cierre del ejercicio.

El apartado valores de renta fija recoge a 30 de noviembre de 2006, fundamentalmente

repos (deuda con pacto de recompra) y depdsitos, por importe de 13.202.960 euros y
fondos de inversién por importe de 568.500 euros. La caracteristica principal de los

fondos de inversion es la elevada participacidén de valores de renta fija. La rentab1l1dad
media alcanzada de en el 2006 ascendié al 2,24 % nominal anual.
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12. FONDOS PROPIOS

@
a) El movimiento producido durante el ejercicio es el siguiente (en euros):
S oo Ampliacién  Distrib. - Ofos - © Acciones . v
Saldo inicial  Dividendos  capital  Result. . Mvtos. = propias " Saldo final -
. Capital 1.625.958 4.800 1.630.758
4 Prima de emision 4.873.318 20.496 4.893.814
Reserva legal 324.172 324,172
Reserva voluntaria 120.896 4.548 11.492 (57.000) 79.936
Reserva para acciones
propias - 57.000 57.000
Resultado atribuible a
Sociedad dominante 0.547.118  (9.542.570) (4.548)
@ Resultado consolidado 11.517.457 11.517.457
Resultado atribuido a
s0cios minoritarios (42.899) (42.899))
Dividendo a cuenta (2.000.000) 2.000.000 o o
14.491.462  (7.542.570) 25.296 - 11.528.949 : 18.460.238
® b)  Capital Social
El Capital Social de la Sociedad dominante a 30 de noviembre de 2006 asciende a
un millén seiscientos treinta mil setecientos cincuenta y ocho euros (1.630.758
euros) dividido en 815.379 acciones nominativas de dos euros de valor nominal
cada una, estando totalmente suscrito y desembolsado.
| 4
La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Clinica Baviera, S.A. en su
reunion del 27 de marzo de 2006 acord6 una ampliacion del capital para dar
entrada a los profesionales de Clinica Baviera al accionariado de la Sociedad,
mediante la emisién de 2.400 nuevas acciones de tipo B, de dos euros de valor
nominal cada una de ellas, mas una prima de 8,34 euros por accidn.
@
La composicion del Capital Social queda como sigue: 796.715 acciones de la
clase A y 18.664 acciones de la clase B. Las acciones B llevan aparejadas unas
prestaciones accesorias referentes fundamentalmente a la modificacion del
régimen de transmision de las acciones, mediante el cual, las acciones de esta
e clase tienen restringida su transmisibilidad en cumplimiento de determinadas
condiciones de comunicacion previo al Consejo de Administracion (derecho de
suscripcion preferente para propietarios de acciones clase A y para la propia
Sociedad) vy, en el caso de que el posible adquiriente sea un tercero debera ser
aprobado por la Junta General de Accionistas.
®
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d)

Al 30 de noviembre de 2006, las sociedades ¢on una participacion en el capital
igual o superior al 10% son las siguientes

||||||||||||||||||||

* . Porcentaje
Investments Ballo Holding, B.V. 36,07%
31 Group y Fondos 31 Group Spain Private Equities 31,93%

Reserva Legal

De acuerdo con la legislacién vigente, se debe destinar un 10% de sus beneficios
anuales a la reserva legal, hasta alcanzar el 20% del capital social. Esta reserva no
podra distribuirse, excepto en caso de liquidacion, pero podra utilizarse para
compensar pérdidas, siempre que no existan otras reservas disponibles para este
fin, o para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital ya
ampliado.

Prima de emision

El saldo de la prima de emision procede fundamentalmente de los sucesivos
aumentos de capital social realizados, asi como de los procesos de fusion
producidos en 1999. El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas
permite expresamente la utilizacidn del saldo de la prima de emisidn para ampliar
capital, siendo de libre disposicion.

Dividendos

LLa Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
marzo de 2006 aprobd la distribucion de un dividendo con cargo al resultado del
ejercicio anterior por importe de 9.542.570 euros, de los cuales 2.000.000 ya
fueron repartidos a cuenta en el ejercicio 20035.

Acclones propias

En virtud de la autorizacion conferida por la Junta General Extraordinaria de
Acclonistas celebrada el 27 de noviembre de 2006, la Sociedad ha procedido a
adquirir, con fecha 30 de noviembre de 2006, 667 acciones propias de la clase Ay
1.867 acciones de la clase B, representativas, en su conjunto, del 0,31% del

capital social de Clinica Baviera, S.A. El precio de adquisicién ha ascendido a
200.000 euros, habiéndose constituido, conforme a la norma de valoracion
indicada en el apartado 5.g) de la presente memoria, una provision para
depreciacion de titulos por importe de 143.000 euros, que figura incluido como
Pérdidas extraordinarias en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.
Asimismo, de conformidad con lo establecido por el Texto Refundido de la Ley
de Sociedades Andonimas, se ha constituido la preceptiva reserva indisponible por
el valor neto de la autocartera que asciende a 57.000 euros. El destino final de
dichas acciones propias sera su enajenacion.
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13. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

@
[La composiciéon de este epigrafe y el movimiento producido en el ejercicio en las
diferentes cuentas, ha sido el siguiente:
- Saldo . ~Traspasoa . - Saldo .
& _ inicial - .- resultados - Final
Subvenciones de capital 3.791 (3.618) 173
Ingresos por intereses diferidos 33 (33 -
3.824 (3.651) 173
@

14. INTERESES DE SOCIOS EXTERNOS

En este epigrafe se recoge la participacién de los socios externos es los fondos propios
de las Sociedades dependientes, consolidadas por el método de integracion global

4 Asimismo, el saldo que se muestra en las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas
en el epigrafe “Pérdidas y ganancias atribuibles a Socios Externos” representa la
participacién de dichos accionistas minoritarios en los resultados de las sociedades
consolidadas por el método de integracién global.

hd L Sede o
Participacién oo o Buros. ol
~desocios . - Capital - - Pérdidas - - o
Externos - yreservas . .y ganancias® ... Total .
Clinica Baviera Zapateros, S.L. 20,00% 21.654 (4.149) 17.505
e Clinica Nueva Estética Holding, S.L. 1(,20% 999.448 (38.940) 960.508
Policlinica Londres, S.L. 34,62% 107.790 148.454 256.244
Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. 17.69% 85.043 (13.727) 71.316
(Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. 20,98% 84.678 (41.402) 43.276
Clinica Nueva Estética Ciudad Real, 5.L. 10,20% (6.297) (6.297)
Clinica Nueva Estética Barcelona, S.L. 10,20% (1.040) (1.040)
1.298.613 - 42 899 1.341.512
[
L}
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15.

DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

El detalle por vencimientos de los préstamos mantenidos con entidades de crédito a 30
de noviembre de 2006 es el siguiente:

. Vencimiemo -~ "Euros

2007 3.253.891]

2008 1.644.200

2009 1.202.764

2010 611.033

2011 414.692

sSiguientes 1.806.013

Total 8.932.593

El inmueble propiedad de la Sociedad dominante ubicado en Valencia (ver apartado 8)
esta afecto como garantia de un préstamo cuyo nominal pendiente al cierre del ejercicio
ascendia a 1.773.990 euros.

Al 30 de noviembre de 2006, la Sociedad dominante tenia concedida una linea de
credito por una entidad financiera por un importe de 901.518 euros que se encontraba
totalmente dispuesta.

Al 30 de noviembre de 2006, el importe de los gastos financieros devengados y no
pagados ascendfa a 29.928 euros, figurando incluidos dentro del epigrafe de Deudas con
entidades de crédito a corto plazo. Los préstamos y créditos devengan, por regla
general, un tipo de interés referido al Euribor mas un diferencial. El interés nominal
med10 devengado en el ejercicio ha sido del 3,2 %, aproximadamente.

Por otra parte, la Sociedad dominante es avalista del préstamo bancario otorgado a la
sociedad dependiente Clinica Baviera Italia, S.R.L., cuyo nominal pendiente al 30 de
noviembre de 2006 ascendia a 532 miles de euros.
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16.

17.

OTROS ACREEDORES A LARGO PLAZO

El saldo al 30 de noviembre de 2006 incluye la deuda pendiente a largo plazo
correspondiente a los elementos contratados en régimen de arrendamiento financiero
conforme al detalle incluido en el apartado 7 y al precio aplazado derivado de la
adquisicién de la sociedad dependiente Policlinica Londres, S.L.. por importe de
3.031.000 euros. El importe anterior se ha determinado, conforme a las estipulaciones
contractuales, sobre la base de determinados multiplos financieros estimados

correspondientes a los ejercicio 2007 y 2008 de esta Sociedad dependiente y se
corresponde con la mejor estimaciéon de la Direcciédn de la Sociedad a la fecha de

preparacidn de las cuentas anuales consolidadas. La deuda anterior no devenga interés
financiero explicito, no siendo significativos los intereses implicitos asociados a la

misma para las cuentas anuales consolidadas en su conjunto. El detalle por
vencimientos es el siguiente:

Vencimiento - . "Euros -
2007 ' 120.000
2008 80.000
2009 __ 2831000
Total 3.031.000

Asimismo, a dicha fecha, se mantiene con el mismo titular de la deuda anterior un
crédito por importe de 396.757 euros, que figura clasificado como Deudores varios en
el epigrate de Deudores en el activo del balance consolidado. Este crédito no tiene
estipulados vencimientos concretos, s1 bien el mismo deberda ser satistecho como
maximo en enero de 2009, n1 devenga interés financiero.

OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES

a) Administraciones Publicas

El detalle de los saldos con Administraciones Publicas al cierre del ejercicio es el
siguiente:

saldos - Saldos
 Deudores Acreedores
Largo plazo
Impuesto sobre beneficios diferido / anticipado 142.292 213.750
Corto plazo
Impuesto sobre beneficios diferido / anticipado 2.302 47.461
Hacienda Pablica acreedor por impuesto sobre sociedades - 2,963,221
Seguridad Social 263.815
LR.P.F. 522.875
Hacienda publica acreedor retenciones alquileres 22.438
Hacienda Pablica deudor por IVA 328.937 6.553
Otros 25
Total 331.264 3.826.363
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b)  Otras deudas

®
Corresponde practicamente en su totalidad a las deudas mantenidas con proveedores de
inmovilizado.
. 18. SITUACION FISCAL
a)  Las sociedades del Grupo tiene abiertos a inspeccién los dltimos cuatro ejercicios,
O, e€n su caso, desde su constitucion, para todos los impuestos que le son
aplicables, desde la fecha de su presentacion.
De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, las declaraciones realizadas por los
diferentes impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su Inspeccion por
las autoridades fiscales o cumplido el periodo de prescripcién de cuatro afios.
o En aplicacion del articulo 20 de la Ley del Impuesto sobre el Valor Afadido la
Socledad dominante se encuentra exenta, al ser su actividad la asistencia sanitaria.
Por su parte, las sociedades dependientes, excepto Clinica Baviera Zapateros,
S.L., se encuentran sujetas a este impuesto.
b)  La conciliacién del resultado consolidado del ejercicio con la base imponible del
| 4 Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:
Resultado Consolidado antes de impuestos 13.122.097
Diferencias permanentes
¢ De las sociedades individuales 168.086 168.086
De los ajustes de consolidacion 359.006 (103.575) 255431
Diferencias temporales
De las sociedades individuales 59.736 (8.586) 51.150
De los ajustes de consolidacion 25.300 25.300
Compensacidon de bases imponibles negativas (143.872)
e Base imponible 18.478.192

Las soctedades que conforman el grupo fiscal se han aplicado, a efectos del calculo del
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio, deducciones por importe de 36.000 euros,
aproximadamente, correspondiendo en su mayor parte a Gastos de I+D.
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Las bases imponibles negativas pendientes de compensar de las sociedades
dependientes que no forman parte del grupo fiscal ascendian al 30 de noviembre de
2006 a 2.357 miles de euros, correspondiendo en su totalidad a Clinica Baviera [talia,

S.R.L., conforme al siguiente detalle:

Ejercicio limite

L Ejercicio | ~ Importe Compensacion
& 2001 373.087 Ilimitado
2002 1.220.962 Ilimitado
2003 360.851 2007
2004 ( hasta 30/9) 172.841 2008
2004 (hasta 30/11) 96.370 2009
2005 46.428 2010
2006 86.861 2011
® Total 2.357.400

El movimiento de los Impuestos anticipados y diferidos es el siguiente:

Saldo o Saldo ..
& __inicial  Bajas . Altas _Aplicacién _ Final
Impuesto anticipado largo plazo 166.007  (23.715) ) 142.292
Impuesto diferido largo plazo (255.283) 35.039 6.494 (213.750)
Impuestos diferido corto plazo (12.640) 606 (41.302) 5.875 (47.461)
Impuesto anticipado corto plazo - 2.302 2.302
® El impuesto sobre beneficios diferido a largo plazo, corresponde a parte de la diferencia

entre la amortizacion contable y fiscal de los elementos adquiridos por la Sociedad
dominante entre 1994 y 1996, acogidos a libertad de amortizacion para inversiones
generadoras de empleo en virtud de las disposiciones que se recogen en los Reales

Decretos Leyes 7/94 y 2/95.

El impuesto sobre beneficios anticipado a largo plazo se corresponde con la provision
para riesgos y gastos, atribuible practicamente en su totalidad a la Sociedad dominante,
constituida y ajustada en el Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios en que se
realizd su dotacion.

& El resto de las bajas se derivan de actualizacion de los respectivos impuestos a 1os tipos
impositivos, conforme a las modificaciones de la normativa fiscal, vigentes en el
gjercicio que se producird su reversion.
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19. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

El Grupo tiene compromisos con terceros derivados de los contratos de alquiler de las
clinicas donde desarrolla su actividad que ascienden a 1.819 miles de euros, cuyos
plazos oscilan entre 2 y 5 afios. Asimismo, mantiene avales otorgados por entidades
financieras por importe de 417 miles de euros, aproximadamente, como garantia,
fundamentalmente, de los alquileres de determinadas locales.

20. INGRESOS Y GASTOS

a) El desglose de la cuenta de consumo de Otras materias consumibles al 30 de
noviembre de 2006 es el siguiente:

R
Compras ' 3.348.449
Variacion de existencias (208.954)
Consumo de Otras materias consumibles 3.139.495

b)  El detalle de las transacciones realizadas con accionistas de la Sociedad y otras
partes relacionadas al 30 de noviembre de 2006, es el siguiente:

Euros

Gasto de alquileres de ¢linicas 89.190

c) El detalle de los gastos de personal a 30 de noviembre de 2006 es el siguiente:

.. Furos
Sucldos y salarios 16.395.321
Seguridad Social a cargo de la empresa 2.368.121
Aportaciones a planes de pensiones 3.000
Otros gastos sociales 120.944
Total | 18.887.386

El Grupo ha satisfecho durante el gjercicio 1.831 muiles de euros, aproximadamente, en
concepto de servicios profesionales sanitarios quirdargicos, que se 1ncluyen en el
epigrafe de servicios exteriores de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
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21.

d) El desglose de la cifra de neta de negocios por actividades es la siguiente:

. Euros. o

Actividad Oftalmologia

Consultas 3.30%.258
Intervenciones 46.163.995
Otros 1.858.711
Subtotal 51.420.964
Actividad Estética

Medicina estetica 1.723.144
Intervenciones cirugia estética 5.500.232
Subtotal 7.229.376
Total 58.650.340

La totalidad de las ventas se han realizado en el territorio nacional y fundamentalmente

a clientes particulares En torno al 16% de las ventas de la actividad de oftalmologia se
realizan a entidades de Seguros.

e) El desglose de la cifra variacion de provisiones y perdidas de créditos incobrables
es el siguiente:

Saldo inicial 944251
Dotacion 118.086
Aplicacion (13.963)
Saldo final 648.374

PERSONAL

El nimero medio de empleados durante el ejercicio distribuidos por categorias
profesionales es el siguiente:

Directivos 11
Licenciados sanitarios | 72
Técnicos sanitarios y auxiliares 261
Otro personal no sanitario 46
Total plantilla media 39()

Adicionalmente el Grupo cuenta con 15 colaboradores personas fisicas y juridicas que

prestan servicios que complementan las actividades sanitarias que realiza el Grupo, asi
como para atender variaciones puntuales de la demanda.
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22.

INFORMACION SOBRE ADMINISTRADORES

Los administradores de la Sociedad dominante asi como, en su caso, los representantes
de las personas juridicas han devengado durante €l ejercicio, para el conjunto de las
sociedades que conforman el conjunto consolidable, las siguientes remuneraciones:

SO Conmeepto ' Rures
Sueldos y salarios 947,383
Dietas 15.000
Total 062.383

Al cierre del ejercicio el Grupo no tiene concedidos préstamos a los miembros del
Consejo de Administracién de la Sociedad dominante ni a los representantes de las
personas juridicas, ni existia ningiin compromiso contraido por los mismos en materia
de seguros de vida y de pensiones. A dicha fecha existia concedido un anticipo a uno de

los miembros del Consejo por importe de 70.000, que se estima serd cancelado a 1o
largo de 2007.

Los administradores de la Sociedad dominante y, en su caso, los representantes de las
personas juridicas, han comunicado a Clinica Baviera, S.A. que no poseen
participaciones en el capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario
genero de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad, con excepcion de
Investments Ballo Holding, B.V., que mantiene una participacion inferior al 0,5% en la
sociedad de nacionalidad estadounidense LCA-Vision, Inc.

Adicionalmente, los administradores de la Sociedad dominante y, en su caso, los
representantes de las personas juridicas, han confirmado que no ejercen cargos o
funciones en sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad
del que constituye el objeto social de la Sociedad ni realizan por cuenta propia o ajena,
el mismo, andlogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto
social de la Sociedad, con las siguientes excepciones:

oo Administtador - . ot oo Sociedad . .o o0 o o Cargol
Eduardo Baviera Sabater Clinica Baviera ltalia, S.R.L Administrador Unico
Clinica Nueva Estética Madnd, S.L. Consejero Delegado
(Clinica Nueva Estética Murcia, 5.L. Consejero Delegado
Clinica Nueva Estética Ciudad Real, §.L.. Consejero Delegado
Clinica Nueva Estética Holding, §.L. Consejero Delegado
Clinica Nueva Estetica Barcelona, 5.L. Consejero Delegado
Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L. Consejero Delegado
Policlinica Londres, S.L. Secretario del Consejo
Clinica Baviera Zapateros, 5.L. Consejero Delegado
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23.

24,

25.

26.

REMUNERACION DE LOS AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio
terminado el 30 de noviembre de 2006 han ascendido a 54.000 euros, de los que 40.000
euros corresponden al auditor principal. Adicionalmente los honorarios abonados en el
ejercicio por otros servicios prestados por otras sociedades que forman parte de la
misma red internacional del auditor principal, han ascendido a 42.806 euros.

INFORMACION EN MATERIA MEDIOAMBIENTAL

El Grupo no ha incurrido en gastos, ni1 ha adquirido activos durante el ejercicio, ni tienc
conocimiento de la existencia de contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacidn financiera y los
resultados del Grupo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las Cuentas Anuales respecto a informacidn de cuestiones
medioambientales de acuerdo con la Orden del Ministerio de Economia de 8 de octubre
de 2001.

APORTACION AL RESULTADO CONSOLIDADO

El detalle de la aportacion al resultado consolidado del ejercicio de cada una de las
sociedades que conforman el conjunto consolidable el siguiente:

_—ﬂfﬂsu e

_dominante _externos __ Total
Climica Baviera, S.A. 11.931.250 - 11.931.250
Clinica Baviera Italia, 5.R.L. (94.240) - (94.240)
Clinica Baviera Zapateros, 8 L. (16.598) (4.149) (20.747)
Clinica Nueva Estética Holding, S.L. (342.820) (38.940) (381.760)
Policlinica Londres, S.L. 281.413 148.454 429 867
Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. (63.874) (13.727) (77.601)
Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. (155.975) (41.402) (197.377)
Clinica Nueva Estética Ciudad Real, S.1L. (55.442) (6.297) (61.739)
Clinica Nueva Estética Barcelona, S.L. (9.156) (1.040) (10.196)
Total 11.474.558 42,899 11.517.457

HECHOS POSTERIORES

Mediante acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad dominante de 19 de
diciembre de 2006, se faculta al Consejero Delegado de la Sociedad para que realice
cuantas actuaciones considere conveniente para lanzar el proceso de admisién a
cotizacion en los mercados bursatiles de las acclones representativas del capital social
de Clinica Baviera, S.A.
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Las presentes cuentas anuales consohidadas de Clinica Baviera, S.A., contenidas en las paginas

® adjuntas numeradas correlativamente de la 1 a la 30, ambas inclusive, han sido formuladas en
la reunidn del Consejo de Administracion celebrada el 18 de enero de 2007 con asistencia de
todos los Consejeros que, de conformidad con ¢l articulo 171.2 de la Ley de Sociedades
Anonimas y para debida constancia, firman las mismas.
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EXL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006

Evolucion del Grupo

Grupo Clinica Baviera es el Grupo lider en Espafa en el campo de la cirugia refractiva con
laser y otros tratamientos oftalmolégicos. Con mas de 20 afios de experiencia en medicina
oftalmolégica, ofrecemos las técnicas mas avanzadas para el tratamiento de pricticamente
todas las patologias oculares, incluyendo cirugia refractiva con ldser para miopfia,
hipermetropia y astigmatismo, implantes de lentes intraoculares para cataratas, tratamientos
de glaucoma y presbicia, etc. Ofrecemos nuestros servicios a través de una amplia red de
clinicas en muchas de las principales ciudades y capitales de provincia del territorio nacional.

En el ejercicio 2006 hemos continuado nuestro proceso de expansion, completando la
apertura de dos nuevas clinicas quirtirgicas propias de oftalmologia, una en la ciudad de
Burgos y otra en Murcia. Adicionalmente, hemos adquirido una participacién mayoritaria en
una clinica oftalmoldgica en Albacete y hemos abierto un nuevo consultorio en Getafe. Si
tenemos en cuenta estas aperturas, nuestra red de clinicas de oftalmologia alcanza
actualmente 31, de las cuales 20 son clinicas quinirgicas y 11 son consultorios.

Los excelentes resultados econémicos de Grupo Clinica Baviera en el 2006 han seguido la
trayectoria marcada en los ultimos afos. De esta forma, la cifra de negocio superd los 58,6
millones de euros y el EBITDA supuso 21,5 millones de euros, es decir, un crecimiento
respecto al 2005 del 35,1 % y del 25%, respectivamente.

Este crecimiento ha sido fruto de muchos factores, pero sin duda alguna uno fundamental ha
sido el excelente trabajo de nuestro equipo directivo, el equipo medico vy el resto de
protesionales del Grupo Clinica Baviera.

El futuro de nuestro Grupo no solo se centra en la oftalmologia, la medicina y cirugia estética
ya estan siendo una realidad. Clinica Baviera, S.A., a través de su filial Clinica Nueva
Estética Holding, S.L., ha adquirido una participacién mayoritaria en Clinica Londres, clinica
de estética puntera en Barcelona, lo que ha dado un gran impulso a esta linea de negocio que
a dia de hoy ya cuenta con 6 clinicas totalmente operativas. A pesar del corto periodo de
tiempo trascurrido desde la apertura de la mayor parte de las clinicas de estética, esta linea de
negocio ya ha alcanzado un EBITDA positivo en 2006.
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Acontecimientos importantes con posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio

No se han producido acontecimientos posteriores significativos al cierre del ejercicio distintos
de los que se indican en la memoria.

Evolucion previsible del Grupo

El tuturo del Grupo Clinica Baviera mantiene las lineas de actuacion marcadas en los dltimos
anos: iversion y liderazgo tecnoldgico, implantacion nacional, excelencia por la calidad, etc.,
en el territorio nacional, tanto en el 4rea oftalmoldgica como en la medicina y cirugia
esteticas. En 2007, continuaremos nuestro plan de nuevas aperturas de acuerdo con nuestra
estrategia de crecimiento.

En el afio 2007 estaremos preparados para ofrecer a todos nuestros pacientes las técnicas mas
avanzadas para el tratamiento de la presbicia o “vista cansada’; patologia que afecta a una
inmensa mayoria de adultos de méas de 45 afios y que contribuird al crecimiento de nuestro
cifra de negocio en el drea de oftalmologia.

Actividades de I+D

El departamento de [+D sigue fiel a su importante misién en la investigacién, desarrollo e
innovacion tecnologica de nuevos proyectos cientificos con el objetivo de ofrecer nuevas
posibilidades quirdrgicas a nuestros pacientes, mejorar procesos existentes y ampliar el
numero de servicios ofrecidos, todo ello con el objetivo global de profundizar en el
conocimiento del ojo humano. Una de las tareas fundamentales de nuestro departamento de
I+D es la formacion continua de nuestros doctores y personal medico, con la finalidad de
seguir prestando los maximos niveles de calidad a nuestros pacientes.

Adquisiciones de acciones propias.

En el ejercicio 2006 la Sociedad dominante adquirié a uno de sus accionistas 667 acciones de
la clase A y 1.867 acciones de la clase B. Estas acciones han sido debidamente registradas en
el balance del Grupo, siendo el destino final de las mismas su enajenacién.

Uso de instrumentos financieros.

No se ha producido el uso de instrumentos financieros por parte del Grupo que resulte
relevante para la valoracidn de sus activos, pasivos, situacién financiera y resultados
consolidados. '
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El presente informe de gestion consolidado, contemdo en las paginas adjuntas numeradas
@ correlativamente de la 1 a la 2, ha sido formulado en la reunion del Consejo de Administracion
celebrada el 18 de enero de 2006 con asistencia de todos los Consejeros que, de conformidad
con el articulo 171.2 de la Ley de Sociedades Andommas y para debida constancia, firman las

mismas.
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