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A los Accionistas de Clinica Baviera, S.A.
por encargo del Presidente del Consejo de Administracion

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Clinica Baviera, S.A. y
Sociedades dependientes, que comprenden los balances de situacién consolidados al 30 de
noviembre de 2006 y 2005, las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas, los estados de
e flujos de efectivo consolidados, los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados y
las notas relativas a los mismos correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas
fechas, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinidon sobre los citados estados financieros
consolidados en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de
auditoria generalmente aceptadas en Espafia, que requieren el examen, mediante la realizacion
@ de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de los estados financieros consolidados y la
evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados adjuntos expresan, en todos

& los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion

financiera consolidada de Clinica Baviera, S.A. y Sociedades dependientes al 30 de

noviembre de 2006 y 2005 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de sus tlujos

de efectivo consolidados y de los cambios en el patrimonio neto consolidado correspondientes

a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la informacion necesaria y

suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con las Normas

8 Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union Europea aplicadas
uniformemente.
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11 | Activos financieros
12 | Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
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CLINICA BAVIERA

INSTITUTG OFTALMOLOGICO EUROFPEO

GRUPO CLINICA BAVIERA

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006 Y 2005 (Expresados

en euros)

Activos No Corrientes
Fondo de comercio

Otros activos intangibles
Inmovilizado material
Inversiones inmobiliarias
Acl1vos financieros no corrientes
Activos por 1mpuestos diferidos

Activos Corrientes
Activos no corrientes mantenidos para la venta
Existencias
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Administraciones publicas deudoras
Activos financieros corrientes
Oftros activos corrientes
Periodificaciones
Efectivo y equivalentes al efectivo

Total Activos

Patrimonio Neto
Patrimonio neto atribuido a los accionistas de la sociedad
dominante
Capital social
Prima de emision
Reservas
Resultado del ejercicio
Dividendo a cuenta
Acciones propias
Ajustes por valoracion
Patrimonio neto atribuido a intereses minoritarios

Pasivos No Corrientes
Provisiones
Ingresos diferidos
Préstamos y créditos bancarios
-Otros pasivos financieros no corrientes
Pasivos por impuestos diferidos

Pasivos Corrientes
Préstamos y créditos bancarios
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Otros pasivos financieros corrientes
Impuesto sobre Sociedades a pagar
Otros saldos con Administraciones Publicas acreedoras
Periodificaciones

Total Patrimonio Neto y Pasivos

[.as Notas | a 26 adjuntas forman parte integrante de los balances de situacion consolidados al 30 de noviembre

e 2006 y 2005.
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23.855.731
9.518.447
111.128
12.2677.623
1.200.000
471.461
287.072

19.498.609

496.083
1.935.969
328.962
583.785
112.472
86.974
15.954.364

43.354.340

18.639.424

[ 8.465.889
[.63().758
4.893.814

319.974

11.8311.026

(200.000)
10.317
1'73.535

12.518.141
474.306
1773
5.817.300
5.960.183
266.179

12.196.775
3.367.697
2.631.679
2.218.379
2.963.221

815.681
200,118

43.354.340

30.11.2005

9.157.177
81.377

93.905
8.488.402

327.486
166.007

20.954.477
1.200.000

217.783
.186.11%

73.334
568.500

17.708."74(}

30.111.654

14.336.298

14.224.469
1.625.958
4.873.318

315.583
9.409.610

(2.000.000)

-r

[11.829

6.927.839
474.306
3.824
6.181.786

267.923

8.847.517
2.800.844
1.688.786
1.694.515
2.083.396
514.906
65.0770

30.111.654




CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPEQ

GRUPQO CLINICA BAVIERA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORREPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006 Y 2005 (Expresadas en

SUros)

Ingresos ordinarios (Importe neto de la cifra de negocio)
Otros ingresos operativos
Gastos de explotacion

Consumos y otros gastos

(Gastos de personal

Dotaciones para amortizaciones
Otros gastos operativos

Resultado operativo

(sastos financieros
Ingresos financieros

Resultado consolidado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios

Resultado consolidado del ejercicio

Atribuible a:

Accionistas de la Sociedad dominante
Intereses minoritarios

Beneticio por accion
Basico y diluido (en euros)

Notas - 30.11.2006

6

23
8,9
23

19

58.650.340

94.702

(3.139.495)
(18.887.386)
(2.825.112)
(15.510.611)
18.382.438

(499.105)
346.159

18.229.492

(6.412.737)

11.816.755

11.811.026
5.729

0,72

30112005

43.396.647

308.141

(1.864.048)
(14.034.746)

(2.9377.642)
(10.499.556)
14.368.796

(301.8606)
313.611

14.380.541

(5.001.645)

9.378.896

9.409.610
(30.714)

0,58

as Notas | a 26 adjuntas forman parte integrante de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los

erc1c10s anuales terminados el 30 de noviembre de 2006 y 2005.
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CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALLMOLOGICO EUROPEG

GRUPO CLINICA BAVIERA
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE

A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006 Y 2005 (Expresado

en euros)

Notas . 2006
Resultados antes de impucstos 15.229.492
Ajustes al resultado
Dotaciones para amortuzaciones de inmovilizado 8.9 2.825.112
Resultado cn venta de activos (79.484)
Variacion de provisiones 213,397
Gastos financieros 499,105
Ingresos financieros (346.159)
Variacion del capital circulante
Existencias (277.607)
Cuentas a cobrar (825.102)
Cluentas a pagar 507.612
Otros flujos de efectivo de actividades de explotacion
[mpuestio sobre beneficios 19 (5.638.304)
TESORERIA PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 15.110.062
Pagos por compras de inmovilizado (5.149.055)
Pagos por adquisicion de Sociedades dependientes 2 (4.206.099)
Pagos por adquisicion de fondos de inversion -
Cobros por ventas de inmovilizado 125.675
Cobros por venta de participaciones minoritarias 187.434
Cobros por intereses 345.348
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE INVERSION (8.696.697)
Entradas de efectivo por emision de acciones 25.296
Costes de transaccion por emision de acclones (¥2.000)
Cobros por nuevos préstamos bancarios 1.846.154
Pagos por préstamos hancarios (1.571.874)
Pagos por arrendamientos financieros (366.913)
Pagos por intereses (275.834)
Pago de dividendos 14 (7.542.570)
Operaciones con acciones proplas (200.000)
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION (8.167.741)
CAMBIO NETO EN LA SITUACION DE TESORERIA (1.754.376)
Rcconciliacion:
Tesoreria y otros activos equivalentes al micio del ¢jercicio 17.708.74()
Tesoreria y otros activos equivalentes al cierre del ejercicio 15.954.364
Variacion neta en efectivo y equivalentes al efectivo (1.754.376)

S 2008

14.380.54]

2.937.642
(7.500)
301.866
(313.611)

103.165
(325.261)
394,858

(4.441.496)

13.030.204

(1.617.089)
(133.821)
(568.500)

7.500

313.611

(1.998.299)

26.190

744.52%
(1.856.288)
(301.860)
(3.402.954)
238.198

(4.552.192)

6.479.713

11.229.027
17.708.740)

6.479.713

Las Notas 1 a 26 adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de efectivo consolidado de los ejercicios

anuales terminados el 30 de noviembre de 2006 y 2005.

24 .-



CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPED

GRUPO CLINICA BAVIERA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL
30 DE NOVIEMBRE DE 20006 Y 2005

ACTIVIDAD E INFORMACION GENERAL

Clinica Baviera, S.A. (en adelante la Sociedad dominante) es una sociedad anénima
espafiola que fue constituida el 5 de febrero de 1992, con el nombre originario de
Clinica Oftalmoldgica Baviera, S.L., cambiando su denominacién 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 el campo de la medicina oftalmoldgica, incluyendo consultas externas e
internas, tratamientos quirdrgicos y rehabilitacion.

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

El domicilio social de la Sociedad dominante esta ubicado en Paseo de la Castellana, 20
de Madrnid.

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 ano. En consecuencia el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2006 tendra, de forma excepcional, un mes. A efectos de equiparar el cierre del
ejercicio social de las sociedades dependientes al de 1a dominante, mediante acuerdo de
las respectivas Juntas Generales de Socios, se ha procedido igualmente al cambio de
ejercicio de aquéllas al 31 de diciembre.




GRUPO CLINICA BAVIERA

2.

. Denominacion

CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROFEGC

SOCIEDADES DEPENDIENTES

La Sociedad dominante es matriz de un grupo de sociedades que csta contformado por

las siguientes sociedades dependientes al 30 de noviembre de 2006:

("linica Baviera Italia, S.R.L.

Clinwca Baviera Zapatcros, S.1..

Clinica Nucva Estética
Holding, 5.L.

Clinica Nueva Estéetica Madrid,

S.L.

Clinica Nueva Estética Murcia,

5.L.

Clinica Nueva Estética Ciudad
Real, S.L..U.

Clinica Nueva Estética
Barcelona, 5.1L.U.

(Clinica Nueva Estética Bilbao,
5.L.U.

Policlinica Londres, &.L..

o Domicilio .

MILAN (Italia):
Via Morigi n® 5

MADRID:
P° de la Castellana, 20

MADRID:
P° de la Castellana, 20

MADRID:
P° de la Castellana, 20

MADRID:
P° de la Castellana, 20

MADRID:
P° de la Castellana, 20

MADRID:
P° de la Castellana, 20

MADRILD:
P° de la Castellana, 2()

BARCELONA:
C/ Calvet, 24-26

S1n actividad

Prestacion de servicios de
medicina oftalmologica

(Compra - venta dc inmucbics,

mobiliario, bienes de equipo
y tenencia y gestion de
clinicas de medicina estetica

Prestacion de serviclos de
medicina estética y cuidados
es1e1icos.

Prestacion de servicios de
medicina estéuca y cuidados
esteticos.

Prestacion de servicios de
medicina estética y cuidados
esteticos.

Prestacion de servicios de
medicina estética y cuidados
esteticos.

Prestacion de servicios de
medicina estética y culdados

eStELICos.

Prestacion de servicios de

asistencia médica v sanitaria.

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

Al 30 de noviembre de 20035, la sociedades dependientes eran Clinica Baviera Itaha,
S.R.L, Clinica Nueva Estética Madnd, S.L.. y Clinica Nueva Estética Murcia, S.L..,
todas ellas participadas directamente por la Sociedad dominante en un 100%, 91,66% vy
88%, respectivamente. Clinica Baviera Italia, S.R.L., al 1gual que en el presente
ejercicio, no realizd actividad alguna en el ejercicio anterior. Por su parte, Clinica
Nueva Estética Madrid, S.L. comenzé sus actividades en marzo de 2003, ascendiendo
el importe neto de 1a cifra de negocios del ejercicio finalizado el 30 de noviembre de
2005 a 394 miles de euros, aproximadamente. Clinica Nueva Estética Murcia, S.L. se
constituyé en julio de 2005 y no tuvo practicamente actividad durante el ejercicio anual

erminado el 30 de noviembre de 2005.

6 -

dad = Pari

Tt
T cipacion
Directa  Indirecta -
100,00 -
80,00
80,80 -
- 32,31 (a)
- 79,02 (a)
- 89.80 (a)
- 59,80 (a)
- 89,80 (a)
- 65,38 (a)




GRUPO CLINICA BAVIERA CLINICA BAVIER A

. INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPED

[Las principales variaciones producidas en el perimetro de consolidaciéon son las
® sigulentes:

e  Constitucidén con fecha 22 de diciembre de 2005 de la sociedad Clinica Nueva
Estética Holding, S.L. por medio de la aportacidén no dineraria de 659.100
participaciones de Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. y 633.600 participaciones
de Clinica Nueva Estética Murcia, S.L.

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, 5.A. Asimismo, en esa
misma fecha se procede a ampliar ¢l capital social de esta sociedad filial mediante
& la emisién de 830.052 participaciones sociales de un euro de valor nominal cada
una mas una prima de emision por un importe de 575.705 euros, representativas
del 9% de capital social de esta sociedad. Dicha ampliacidn, previa renuncia al
derecho dc suscripcion preferente del Socio Unico es integramente suscrita y
desembolsada mediante la aportacion de 330 participaciones soclales
representativas del 20,48% del capital social de Policlinica Londres, S.1.. Sobre
@ las mencionadas 830.052 participaciones socilales de Clinica Nueva LEstética

Holding, S.L. se formalizo ¢n el momento de la amphacion un derecho de compra
y venta sobre las mismas conforme a lo indicado en la Nota 16.

Por otra parte, con fecha 3 de julio de 2006 se procede a la venta de 110.674

PA participaciones de un euro de valor nominal cada una, representativas del 1,2%
del capital social d¢ esta sociedad participada, obteniéndose un beneficio de
76.760 euros que figuran registrados en el epigrafe de “Otros ingresos operativos”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

e Las sociedades Clinica Nueva Estética Ciudad Real, S.L.U., Clinica Nueva
® Estética Barcelona, S.L.U. y Clinica Nueva Estética Bilbao, S.1..U., constituidas

el 31 de enero de 2006, el 24 de mayo de 2006 y el 24 de noviembre de 2006,
respectivamente, stendo su Socio Unico Clinica Nueva Estética Holding, S.L.

e  Adquisicion por parte de Clinica Nueva Estética Holding, S.L. del 72,81 % de las
& participaciones representativas del capital social de Policlinica Londres, S.L., por
un importe de 5.664.787 euros, una vez considerado ¢l efecto financiero del pago
aplazado conforme a lo indicado en la Nota 16 y otros ajustes al valor razonable
de la adquisicion realizada. S1 bien el acuerdo de adquisicion de esta sociedad se
elevd a escritura publica el 20 de abril de 2006, a los efectos dec los presentes
estados financieros consolidados se ha considerado que su incorporacion efectiva
al Grupo se¢ produjo el 1 de enero de 2006, al tener un control efectivo en la
gestion de la misma desde dicha fecha.
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Los efectos de la incorporacién al Grupo de esta Sociedad dependiente se
resumen a continuacion (en miles de euros):

 Valor registrado
- ¢n Ia adquisicién
Activo

Inmovilizado [.240
Otros activos circulantes 563
Etfectivo v equivalentes al etectivo 4
Total activos 1.807
Acreedores a largo plazo 295
Acreedores a corto plazo [.115
Total pasivos 1.410
Valor razonable de los activos netos 397
7% participacion 72,82% 284
Coste de adquisicion de la parucipacion 5.665
Diferencia 5376

Los valores registrados en la adquisicion no difieren de los valores contables de la
adquirida a la fecha de adquisicion. Adicionalmente, derivado de esta
combinacion de negocios se ha generado un exceso del precio de adquisicidon
sobre el valor razonable de los activos netos adquiridos por importe de 5.376
miles euros, que inicialmente se ha registrado como fondo de comercio. La
contabilizacion inicial de esta combinacién de negocios se ha realizado de torma
provisional. Del precio de adquisicidon anteriormente indicado, 3.691 miles de
euros han sido pagados en efectivo, 984 miles de euros mediante aportacion de
participaciones de la Sociedad dependiente Clinica Nueva Estética Holding, S.L.
y 990 miles de euros han sido aplazados, conforme a lo indicado en la Nota 16.
Por lo tanto, el importe neto del efectivo pagado por la adquisicidon, una vez
deducido el efectivo que disponia la entidad adquirida, ha sido de 3.687 miles de
euros.

Adicionalmente, conforme a lo mndicado en la Nota 16, existen determinadas
opciones de compra y venta sobre el 25,02% de las participaciones sociales en las

que esta representado el capital de Policlinica Londres, S.L. y del 9% de las
participaciones en las que estd representado el capital de Clinica Nueva Estética

Holding, §.L., propiedad, en ambos casos, de socios minoritarios al 30 de
noviembre de 2006.

Por otra parte, con fecha 31 de octubre de 2006 la Sociedad dominante adquiri6
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 que tueron pagados en efectivo. Los efectos

de la incorporacion al Grupo de esta sociedad participada son escasamente
representativos para el conjunto consolidado. Derivado de esta combinacion de
negocios se ha generado un exceso del precio de adquisicion sobre el valor
razonable de los activos netos adquiridos por importe de 433 miles euros, que
imcialmente se ha registrado como fondo de comercio. La contabilizacion micial
de esta combinacion de negocios se ha realizado de forma provisional. Esta

sociedad dependiente no tenia efectivo y equivalentes al efectivo a la fecha de
adquisicion de las participaciones.
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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
comcide con el ano natural. Los resultados del ejercicio de las sociedades que
conforman ¢l 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.: Pernodo comprendido entre el 22 de

diciembre de 2005 (fecha de constituci6n de la sociedad) y el 30 de noviembre de
2006.

. Clinmica 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.

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

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

. Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L..U.: Sociedad constituida el 24 de noviembre

de 2006, 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 incorporacién al grupo) y el 30 de noviembre 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.

Desde la fecha de adquisicion, la Sociedades dependientes adquiridas han aportado 409
miles de euros, aproximadamente, al resultado neto consolidado del Grupo del ejercicio

2006. S1 la combinacion se hubiera realizado desde el inicio del ejercicio, el resultado neto

consohidado del Grupo del ejercicio 2006 y los ingresos del Grupo no variarian
significativamente.
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BASES DE PRESENTACION Y CONSOLIDACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS CONSOLIDADOS

a)

Bases de presentacion

Los estados financieros consolidados se han preparado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unidn Europea (en
adelante, NIIF) a 30 de noviembre de 2006. Es la primera vez que el Grupo Clinica
Baviera presenta estados financieros consolidados de acuerdo con las NIIF, por lo
que se ha aplicado la NIIF 1 — Adopcién por primera vez de las NIIF. En la Nota 4
s¢ detallan los efectos que ha tenido la transicién de las normas contables
generalmente aceptadas en Espana (en adelante PCGAE) a las NIF sobre el
patrimonio al 1 de diciembre de 2004 (fecha de transicién). Asimismo en dicha nota
se¢ detallan las diferencias entre el balance consolidado y la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, integrantes de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2006, preparadas bajo PCGAE vy el balance consolidado y cuenta de pérdidas y
cganancias consolidada de dicho ejercicio 2006 preparadas bajo NIIF.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006, preparadas de acuerdo con
PCGAE, fueron formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad

dominante el 18 de enero de 2007 y aprobadas en la Junta General de Accionistas de
Clinica Baviera, S.A., celebrada el 12 de febrero de 2007.

El Grupo ha decidido no aplicar anticipadamente las Normas e Interpretaciones que
han sido aprobadas por la Unién Europea y que no han entrado en vigor. Las
Normas e Interpretaciones aprobadas y que no han entrado en vigor no tienen
efectos sobre la situacion financiera y los resultados del Grupo; unicamente
supondran la inclusién de desgloses adicionales. Estas Normas e Interpretaciones
son las siguientes:

¢ NIIF 7 — Instrumentos Financieros: Informacion a revelar, que requiere
desgloses que permitiran a los usuarios evaluar la importancia de los
instrumentos financieros del Grupo y la naturaleza y alcance de los riesgos
que suponen dichos instrumentos financieros.

* Modificaciones a la NIC 1 — Presentacion de estados financieros, que
requieren hacer nuevos desgloses que permitan a los usuarios evaluar los
objetivos, politicas y procedimientos para gestionar el capital.

El resto de Normas e Interpretaciones aprobadas y que no han entrado en vigor no
tienen actualmente ningun efecto en los estados financieros consolidados del Grupo.

Los presentes estados financieros consolidados del Grupo Clinica Baviera del
ejercicio 2006 han sido formulados por los administradores de la Sociedad
dominante en su reunion del 5 de marzo de 2007.
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b) Imagen fiel

Los estados financieros consolidados se han preparado a partir de los registros
contables de las diferentes sociedades que conforman el conjunto consolidable, al
objeto de presentar la imagen fiel del patrimonio consohdado, de la situacion
financiera consolidada, de los resultados consolidados y de los flujos de efectivo
consolidados del Grupo Clinica Baviera.

Los estados financieros consolidados, que estdn constituidos por ¢l balance de
situacién consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de
variaciones en el patrimonio neto consolidado, el estado de tlyjos de efectivo
consolidado y las notas, se presentan, salvo indicacion en contrario, en euros.

c)  Uso de estimaciones ¢ hipdtesis

La preparacion de los estados financieros en contormidad con las NIIF exige que
la Direccién haga juicios, estimaciones y asunciones que afecten a la aplicacion
de politicas contables y a los saldos de activos, pasivos, Ingresos y gastos. Las
estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la experiencia
histérica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de
acuerdo con las circunstancias, cuyos resultados constituyen la base para
establecer los Juicios sobre los valores contables que no son facilmente
disponibles mediante otras fuentes.

Las estimaciones y asunciones respectivas son revisadas de forma continuada.
Las revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en ¢l periodo en €l
cual las estimaciones son revisadas y en los ejercicios tuturos a los que atecten.

Las principales estimaciones realizadas se refieren fundamentalmente a la
valoracion del precio aplazado de las participaciones sociales de Policlinica
Londres, S.L., a la valoracion de las opciones sobre participaciones de esta
Sociedad dependiente y las correspondientes a Clinica Nueva Estética Holding,
S.L., al deterioro de los activos tangibles e intangibles, a las vidas utiles de dichos
activos, a la determinacion de los ingresos devengados al cierre del ejercicio
derivados de¢ los tratamientos en curso a dicha fecha y a la probabilidad de
ocurrencia € importe de los pasivos de cuantia indeterminada o contingentes.

Las estimaciones realizadas por una entidad bajo NIIF a la fecha de transicion
deben ser uniformes con las estimaciones realizadas a la misma fecha conforme a
PCGAE (despu¢s de los ajustes necesarios para reflejar cualquier diferencia en
las politicas contables), a no ser que haya una evidencia objetiva de que estas
estimaciones fueran erréneas.

El Grupo Clinica Baviera no ha modificado ninguna estimacion utilizada para el
calculo de los saldos previamente contabilizados bajo PCGAE.
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d) Meétodos de consolidacion

Las sociedades incluidas en ¢l perimetro de consolidacion s¢ consolidan desde la
fecha de incorporacion al Grupo. Igualmente el cese de su consolidacion se realiza
desde el momento en que el control es transferido fuera del Grupo. Cuando se
produce esta situacién, las cuentas anuales consolidadas incluyen los resultados de
la parte del ejercicio durante el cual el Grupo mantuvo el control sobre la misma.

El método aplicado en la consolidacién de las Sociedades dependientes ha sido el
de integracion global al poseer la Sociedad dominante una participacion directa o
indirecta superior al 50% en las sociedades dependientes y disponer de la
mayoria de los derechos de voto en los correspondientes Organos de
administracion.

e)  Accionistas minoritarios

El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio neto y
en los resultados de las sociedades dependientes consolidadas se presentan en el
capitulo “Intereses Minoritarios” del balance de situacién consolidado y en
“Resultado consolidado del ejercicio atribuible a intereses minoritarios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente.

f)  Homogeneizacion valorativa

Se han practicado los ajustes de homogeneizacion valorativa necesarios a fin de
adaptar los criterios de valoracion de las sociedades dependientes a los de la
dominante.

g)  Eliminacién de operaciones internas

Se han eliminado los distintos saldos reciprocos por operaciones internas de
préstamos, dividendos, compra-venta de bienes y prestacion de servicios.

h)  Comparacion de la informacion

En cumplimiento de lo establecido en las NIIF, los estados financieros consolidados
presentan, junto con las cifras correspondientes al ejercicio 2006, las
correspondientes al ejercicio anterior. A este respecto y al objeto de cumplir con la
NIC 1 - Presentacion de los Estados Financieros y la NIIF 1 - Adopcion por primera
vez de las NIIF, el Grupo Clinica Baviera presenta, a efectos comparativos, la
informacién financiera consolidada del ejercicio 2005 siguiendo los mismos

criteri0s que los aplicados en la elaboracion de los estados financieros consolidados
del ejercicio 2006.

Con objeto de facilitar la comparacion de la informacion entre el ejercicio actual y el
precedente, en la Nota 2 se muestran las variaciones producidas en el perimetro de
consolidacion del Grupo Clinica Baviera.
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4. PRIMERA APLICACION DE LAS NIIF

Los presentes estados financieros consolidados son los primeros que el Grupo Clinica
Baviera ha preparado de acuerdo con las NIIF. Consecuentemente, ha aplicado la
siguiente exencion incluida en la NIIF 1 para la conversién del balance de situacion al
30 de noviembre de 2004 elaborado de acuerdo a principios y criterios contables
ceneralmente aceptados en Espafia (PCGAE) para la obtencién de los saldos del
balance de apertura al 1 de diciembre de 2004 de acuerdo con las NIIF.

Coste atribuible al inmovilizado material e inmaterial a la fecha de transicion:

¢ El Grupo Clinica Baviera ha decidido valorar el inmovilizado material

inmaterial al coste de adquisicién, conforme a su valor contable de acuerdo
con PCGALE.

Como se ha indicado anteriormente, este es €l primer afio en el que el Grupo Clinica
Baviera presenta sus estados financieros consolidados de acuerdo con NIIF. Las
conciliaciones requeridas por la NIIF 1 en relacion al proceso de transicion a las NIIF
se incluyen a continuacion:

1. Conciliacion del patrimonio neto consolidado a 1 de diciembre de 2004 (fecha de
[ransicion).
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2.  Conciliacion del patrimonio neto consolidado a 30 de noviembre de 2005 vy del
resultado del ejercicio anual finalizado en dicha fecha .
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Las diferencias con respecto a las cuentas anuales individuales corresponden en su
mayor parte a Clinica Nueva Estética Madrid, S.L., Sociedad dependiente que comenzo
sus actividades en marzo de 2005, y al impuesto anticipado reconocido en las cuentas
anuales individuales de la Sociedad dominante derivado de la provision para
depreciacién de Inversiones financieras.
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Conciliacion del balance de situacion consolidade al 30 de noviembre de

andn de comercio

Gastos de establecimiento

Otros activos intangibles
Inmovilizado material

Inversiones immmaobiliarias

Gastos a distribuir en varios ¢jercicios
Activos financieros no corrientes
Impuestos diferidos

Aclivos cormentes

Patrimonio atrlbu IdD a 10.5 dLLIfJI'llb'[db df. la
Sociedad dominante

Patrimonio neto atribuido a mterescs

Provisiones

Ingresos diferidos

Otros pasivos no cormentes

Impuestos diferidos

Pasivos corrientes

i Tmnl Pasivo’ y Fondos Pmpms

T - g Yo --2‘{"
FRRAREAE I QKL WL W & U M
e L A R i “"".":':""

: l490l5 : 6

275972

400.044
13.173.7707

13.026
471.461
142.292

19.623.464

41.595.542

18.46(.238
1.341.512
483.43()
173
8.855.454
213.750

| 2240985 .
41.595.542

60 371) A

275.972
111.128 288916
12.267.623 911084
1.200.000  (1.200.000)

: 13.026
471.46]1 : :
287.072  (144.780)  F

19498609 124855 G

18.465.889 (5.651)  H
173.535  1.167.977 1
474.306 9.124 ]

173

11.777.483  (2.922.029) K
266,179 (52429) L

12.196.775 44210 L

43.354.340  (1.758.798)

A — La diferencia se debe al aumento derivado de la retrocesion de la amortizacion en PCGALE, ala
disminucién derivada del registro a valor razonable del pago contingentc por la adquisicion de Policlinica
Londres, S.L. y al aumento derivado de 1a valoracion de las opelones de compraventa de participaciones sociales

quc s¢ detallan cn la Nota 16.

B — Eliminacion de los gastos de cstablecimiento y ampliacion de capital.

C - Clasificacion como Inmovihizado matenal de los elementos contratados en régimen de arrendamiento

financiero.

[ — Clasificacion como Inversiones inmobiliarias del edificio propiedad de Clinica Baviera Italia, S K L.

actualmente inactiva.

F — Cancelacion gastos financieros pendientes de devengo asociados a 10s elementos contratados en régimen de

arrendamiento {inanciero.

I' — Registro de impuestos diteridos derivados de los ajustes NIIF.

G — Las diferencias fundamentales se deben, por un lado, a la clasificacidn de las acciones propias como
disminucion del Patrimonio neto y, por otro, a la eliminacidén de determinados gastos peniodificados en PCGAE.

H — Ver detalle en punto 5

sigulente de esta Nota.

| ~ Efecto en intereses minoritarios de los diferentes ajustes NIIF, correspondiendo el efecto mas significativo al
ajuste derivado del tratamiento bajo NIIF de as opciones de compraventa de participaciones sociales imdicado en
la Nota 16, Ver detalle en punto 5 sigwiente de esta Nota.

J — Eliminacion bajo NIIF de una parte de la provision para riesgos y gastos.

K — Disrmnucion del valor razonable del pago contingente indicado cn punto A y aumento de la deuda derivada
de la valoracion de las opciones de compraventa de participaciones sociales que se detallan en {a Nota 16,

- Reclasificacion impuestos diferidos a una tnica linca cn NIIF mientras que en PCGAE se desglosan entre

corto v largo plazo.
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Conciliacion de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al 30 de

noviembre de 2000,

58,650, 3?40

(R} "
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'Inggésas Drdmdrlm h -
Otros igresos operativos 94.702 (94.702) A
Consumos y olros gastos (3.139.495)  (3.139.495) - -
Gastos dc personal (18.887.386) (18.887.386) -
Dotaclones para amortizaciones (2.867.102)  (2.825.112) 41.990) B-C
Otros gastos operativos (15.128.061) (15.5]10.611) 382.550 D
Resultado operativo 18.628.296  18.382.438 245.858

Gastos financieros (288.218) (499.105) 210.887 E
Ingresos financieros 346.159 346.159

Amortizacion fondo dc comercio (359.006) - (359.006) F
Resultados extraordinarios (205.134) . (205.134) &
Beneficio antes de impuestos 18.122.097  18.229.492  (107.395)
Impuesto sobre benetficios (6.604.640) (6.412.737) (191 903) H
Resultado consolidado 11.517.457  11.816.755 (299.298)
Intereses minoritarios (42.894) (5.729) (37.170) H
Resultado consolidado neto atribuible los

accionistas de Ja Sociedad dominante 11.474.558  11.811.026 336.468

A — Clasilicacion de ingresos que bajo PCGAE son considerados extraordinarios.

B — Traspaso a Otros gastos operativos de la amortizacion de gastos de establecimiento incurridos en el gjercicio
2006.

C — Eliminacion contra Patnimonio Neto de {a amortizacion de los gastos de ampliacion de capital.

D — Cancelacion de los gastos de establecimiento capitalizados bajo PCGAE vy reclasificacion de gastos
considerados como extraordinarios bajo PCGAE.

E — Gastos financieros dertvados del pasivo contingente por la adquisicion de Policlinica Londres, S.L. y de los
pasivos derivados de las opclones de compraventa de participaciones soclales descritos en la Nota 16

F - Elirninacion de la amortizacion del Fondo de Comercio.
G — Reclasificacion de los ingresos y gastos extraordinarios a otros ingresos y gastos operativos y eliminacion
del resultado por operaciones con acciones propias.

H — Efectos de los ajustes NIIF.
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5.  Reconciliacion del patrimonio neto al 30 de noviembre de 20006
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---PC(}AE - e 1 341 512 IQML’?;-,,J.
Presentacmn acciones pmpnq ‘minorando cl
patrimonio neto (200.000) 143.000) . (57.000)
Eliminacién dc cicrtos gastos diferidos (91.086) 10.248 (8().838)
Eliminacion de los gastos de establecimiento (182.044) (20.678) (202.722)
Eliminacion de los gastos de ampliacion de
capital (82.000) 8. 750 (73.250)

Efccto en minornanos del ajuste relativo a la

valoracion de las opciones de compraventa de

participaciones soctales (Nota 16) 47.130 (1.177.937)  (1.130.807)
Eliminacion amortizacién fondo de comercio 322.387 36.619 359.006

Gastos financieros relativos ¢ la actualizacion

del valor razonable del papgo contingente por

la adguisicidn de Policlinica Londres, S.L. (204.906) (5.921) (210.887)
Fondo de Comercio adquisicion participaciones

Clinica Nueva Estética Madnd, S.1.. en 2005

considcrados como menos reservas de la

Sociedad dominantc en PCGAE (1) 81.377 81.377

Valor razonable mstrurnento financiero 15.285 15,285

~ Efecto 1mpﬂ51t1\{q ;;Juste:a NIIF (54.393) 191.903 137.510
NI'IF R | BT ST 654.3&‘3 """ 11,311 ﬂ%:z .... 173.535 - 13*539;434 |

(1) A efectos PCGAE se considera fecha de primera consolidacion el 1 de diciembre de 2005
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NORMAS DE VALORACION

Los estados financieros consolidados se han preparado sobre la base del coste historico,
excepto para los activos financieros disponibles para la venta que s¢ registran a su valor
razonable. Las principales politicas contables y normas de valoracion utilizagas son las
s1gulentes:

a) FKondo de comercio

El fondo de comercio representa el exceso del precio de adquisicion de las
sociedades dependientes sobre el valor razonable de sus activos netos adquiridos
a la fecha de adquisicion.

Cuando la adquisicién de nuevas inversiones se realiza con pago aplazado, ¢l
precio de adquisicion incluye el valor actualizado de dicho pago aplazado.

Los fondos de¢ comercio no se amortizan sino que se llevan a cabo sobre los
mismos pruebas de envilecimiento anuales o con mas irecuencia si 10s
acontecimientos o cambios en las circunstancias indican que el valor en libros
puede estar deteriorado. Cualquier deterioro que surgiera de dichas pruebas de
cnvilecimiento es registrado inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, ¢l cual no podra ser objeto de reversion en el futuro..

En caso de disposicidon o venta de una sociedad dependiente o asociada, el fondo
de comercio atribuido a dicha sociedad, de existir, es incluido en la determinacion
del beneticio o pérdida de la disposicion o venta.

b) Otros activos intangibles

1. Aplicaciones informdticas

En las aplicaciones informaticas 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 informadticas se imputan
directamente como gastos del ejercicio en que se producen. Su amortizacion se

realiza de forma lineal en un periodo de tres afios desde el momento en que se
inicla el uso de la aplicacion informatica correspondiente.

-1/ -
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i.. Gastos de investigacion , desarrollo e innovacion tecnologica

Los gastos de investigacidn se imputan a gatos en el ejercicio en que se 1ncurren.
Los gastos de esta naturaleza incurridos en el ejercicio 2006 ascienden a 67 miles
de euros, aproximadamente (108 miles de euros aproximadamente en el ejercicio
2003) y corresponden en su totalidad a la Sociedad dominante.

Los gastos de desarrollo se activan como activos mtangibles cuando reunen las
siguicntes condiciones:

¢ Poder demostrar la viabilidad técnica para completar el activo intangible de
forma que este sea apto para su uso o venta.

e Tener la intencidn de completar el activo y tener capacidad financiera para ello.
e Tener la capacidad de usar 0 vender el activo resultante.
e Tener la capacidad para medir fiablemente el gasto durante el desarrollo.

e Poder generar probables beneficios econdmicos en el futuro.

El Grupo no mantenia activados proyectos de esta naturaleza en ninguno de los
€]CICIC1OS.

Inmovilizado material e inversiones inmobiliarias

Los clementos incluidos en estas rabricas se valoran al precio de adquisicién o
coste de produccién, menos su correspondiente amortizacién acumulada y, en su
caso, las pérdidas acumuladas por deterioro de su valor.

El Grupo Clinica Baviera considera inversiones inmobiliarias aquellos inmuebles
que actualmente no se encuentran afectos a la explotacion.

Los costes de renovacion, ampliacion o mejora 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 sido sustituidos.

Los 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 clementos de
inmovilizado.
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Los gastos financieros se registran como gastos cuando se incurren.

.os arrendamientos financieros, que transfieren al grupo sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del bien alquilado, se
capitalizan al principio del arrendamiento al valor razonable de la propiedad
arrendada o, si es inferior, al valor actual de los pagos minimos por el
arrendamiento. Los pagos del arrendamiento se reparten proporcionalmente entre
g coste financiero y reduccion del pasivo por arrendamiento de forma que se logre
una tasa de interés constante en el saldo restante del pasivo. Los costes
financieros se cargan en la cuenta de resultados conforme a su devengo.

La amortizacion del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias se

® calcula sistematicamente por el método lineal en funcidén de la vida uatil de los
respectivos bienes. Para el caso de inmuebles alquilados mediante arrendamientos
operativos, cuya duracion del contrato es inferior a la vida util, el periodo de¢
amortizacion 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.

l.os arrendamientos de dichos locales se consideran operativos, registrandose

como gastos de explotacion, conforme a su devengo, las cuotas satisfechas a lo
largo del periodo de vigencia de los contratos.

@ Los coeficientes de amortizacién utilizados en el cilculo de la depreciacion
experunentada por los elementos que componen el inmovilizado material y de las
inversiones inmobiliarias son los siguientes:

% Construcciones 2%
Maquinaria 20% - 25%

Maobiliario, utillaje y otras instalaciones 10% - 12%
Otro inmovilizado material 25%

Las vidas utiles se examinan anualmente y los cambios, en caso de producirse, se
® incorporan a la contabilidad de forma prospectiva.

Al cierre del ejercicio se verifica s1 hay indicio de deterioro de los activos
materiales y, en caso de existir tal indicio, se realizan pruebas de deterioro del
valor de dichos activos, ya sea a nivel individual 0 como parte integrante de las
unidades generadoras de efectivo.
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d) Activos financieros no corrientes

Los activos financieros no corrientes son registrados (o dados de baja) ¢n la fecha
efectiva de negociacion, y son registrados inicialmente al coste de adquisicion.
Corresponden en su totalidad a las fianzas depositadas por el alquiler de los
locales donde las sociedades del Grupo realizan su actividad.

e) Deterioro del valor de los activos no corrientes

Al cierre de cada ejercicio, se somete a consideracion la posibilidad de que exista
indicacién de deterioro de los activos no corrientes. En caso de existir tal
indicacion, v en cualquier caso para los tondos de comercio, se estima el valor
recuperable del activo, entendiendo éste como el mayor entre el valor razonable
menos los costes de venta y el valor en uso. En el caso de que el valor recuperable
sea Inferior al valor en libros del activo se considera que estd deteriorado y se
reduce ¢l valor en libros hasta su importe recuperable.

® Para estimar el valor en uso se descuentan a su valor actual los flujos de efectivo
' estimados, utilizando una tasa de descuento antes de impuestos que refleje las
estimaciones actuales del mercado sobre ¢l valor temporal del dinero y los riesgos

especificos del activo.

@ El valor recuperable se determina para cada activo individual, excepto cuando el
activo no genere entradas de efectivo independientes de las generadas por otros

activos o grupos de activos, en cuyo caso se establece en base al valor de la
unidad generadora de efectivo a la que el activo pertenece.

Excepto para los deterioros correspondientes a los fondos de comercio, las
@ pérdidas por deterioro se revierten. La reversion de una pérdida por deterioro se
contabiliza en la cuenta de resultados consolidada. Una pérdida por deterioro solo
puede ser revertida hasta el punto en el que el valor contable del activo no exceda
el importe que habria sido determinado, neto de amortizaciones, si no se hubiera

reconocido la mencionada péerdida por deterioro.
. '
f) Existencias
LLas existencias se valoran al precio medio de coste o valor neto de realizacidon si
este ulttmo ¢s inferior y se componen principalmente de productos farmacéuticos
y consumibles de quiréfano.
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Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

J.as cuentas a cobrar figuran en el balance dc situacion consolidado por su coste
amortizado utilizando el método de interés efectivo. El Grupo sigue el criterio de
dotar provisiones para insolvencias con el fin de cubrir los saldos de determinada

antigiiedad o en los que concurren circunstancias que permiten razonablemente su
calificacion como de dudoso cobro.

Activos financieros corrientes - Activos financieros disponibles para la venta

Figuran a su valor razonable, que se calcula sobre la base de su cotizacion a la
fecha de cierre, netos del correspondiente efecto fiscal. L.as variaciones de valor
de mercado, netas del correspondiente efecto fiscal, se registran con cargo o
abono a patrimonio neto, hasta el momento en que se produce la enajenacién de
estas Inversiones, en que el importe acumulado en este epigrate es imputado
integramente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Efectivo v equivalentes al efectivo

El efectivo y los equivalentes al efectivo comprenden el efectivo en caja y bancos
y los activos liqudos que no estan sujetos a cambios significativos en su valor y
que tienen un vencimiento en el momento de su adquisicion de tres meses o
Mmenos.

Acciones propias

Las acciones de la Sociedad dominante poseidas por ¢l Grupo se contabilizan
como una reduccion del patrimonio neto. No se reconoce ninguna pérdida o
ganancia en el resultado del ejercicio derivada de 1a venta de las acciones propias.
El importe de la venta se registra directamente en el patrimonio neto.

Préstamos y créditos bancarios y otros pasivos financieros

Los préstamos y créditos bancarios y el resto de pasivos financieros se registran el
valor razonable menos los costes directamente atribuibles a la transaccion, en su

caso. Después de su reconocimiento inicial se valoran por su coste amortizado
usando el método del interés efectivo. Los intereses se contabilizan como gasto en el

€)ercicio en que se devengan conforme a un criterio financiero.
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1) Provisiones

[.as obligaciones existentes a la fecha del balance de situacién consolidado,
surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que pucden derivarse
perjuicios patrimoniales para el Grupo, cuyo importe y momento de cancelacion
son indeterminados, se registran en el balance de situacién consolidado como
provisiones por el valor actual del importe mas probable que se estima que ¢l
Grupo tendra que desembolsar para cancelar la obligacion. l.as provisiones se
cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible en la fecha
de formulacién de los estados financieros consolidados sobre las consecuencias
del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre
contable.

Al 30 de noviembre de 2006 y 2005 las provisiones retlejadas en los balances de
situacion consolidados corresponden en su totalidad a la Sociedad dominante y
cubren, fundamentalmente, determinados riesgos derivados del desarrollo de su
actividad por reclamaciones de terceros y otros riesgos de naturaleza fiscal.

m) Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se calcula como el impuesto corriente a pagar
respecto al resultado fiscal del ejercicio, ajustado por el 1mporte de las
variaciones producidas durante dicho ¢jercicio en los activos y pasivos por
impuestos diteridos registrados. El gasto por umpuesto se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada, excepto en aquellos casos en que se
relaciona con partidas que se registran directamente en patrimonio neto, en cuyo

caso el efecto impositivo se registra igualmente en patrimonio neto.

S>e registran los 1mpuestos anticipados y diferidos correspondientes a las
diferencias temporarias existentes, a la fecha del balance, determinados segun el

método de la obligacién. Segun este método los impuestos anticipados y
diferidos se calculan a partir de las diferencias temporarias existentes entre el
valor contable de los activos y pasivos y su valor fiscal. Los activos por
impuestos diferidos por diferencias temporarias, créditos por bases imponibles
negativas pendientes de compensar y por deducciones pendientes de aplicacion,
s¢ reconocen en el activo cuando su realizacion futura sea probable.

El Grupo revisa el valor en libros de los activos por impuestos diferidos en cada
cierre de ejercicio y se reducen en la medida en que ya no sea probable que se
disponga de suficientes beneficios fiscales para permitir que parte o todo el activo
por impuestos diferido se pueda aplicar. Asimismo, el Grupo revisa en cada cierre
de gjercicio los activos por impuestos diferidos no contabilizados y los reconoce

en la medida en que se convierta en probable que el beneficio fiscal futuro vaya a
permitir recuperar ¢l activo por impuestos diferido.
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Los 1mpuestos diferidos activos y pasivos se valoran a los tipos efectivos de
impuestos que se espera que sean aplicables al ejercicio en el que los activos se
realicen o los pasivos sc liquiden, en base a los tipos 1impositivos (y legislacion
fiscal) aprobados o que estan practicamente aprobados a la techa del balance de
situacion.

De acuerdo con la NIC 12 los activos y pasivos por impuestos diferidos no se
descuentan y se registran a largo plazo, independientemente de su fecha de
TEVErsion.

El Grupo tributa desde el ejercicio 2005 en el Régimen de Declaracidn

Consolidada del Impuesto sobre Sociedades, bajo el nimero 214/05, encabezando
el grupo que forma junto a las sociedades dependientes, excepto Clinica Baviera

Zapateros, S.L., Policlinica Londres, S.L., Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L.U.
y Clinica Baviera Italia, S.R.L.

Ingresos y (Gastos

Los ingresos y gastos se imputan en tuncién del criterio de devengo, es decir,
cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos
representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente
monetaria o {inanciera derivada de ellos.

LLos mgresos ordinarios son reconocidos cuando se produce la entrada bruta de
beneficios econdmicos originados en el curso de las actividades ordinarias del
Grupo durante el ejercicio, siempre que dicha entrada de beneficios provoque un
Incremento en el patrimonio neto que no esté relacionado con las aportaciones de
los propietarios de este patrimonio y estos beneficios puedan ser valorados con
fiabilidad. Los ingresos ordinarios se valoran por el valor razonable de la
contrapartida recibida o por recibir, derivada de los mismos.

Compromisos con el personal

De acuerdo con la legislacidn laboral vigente, las sociedades del Grupo estdn
obligadas a indemnizar a sus empleados con los que, bajo determinadas

condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Direcciéon de la Sociedad
dominante considera que no se van a producir situaciones anormales de despido
en el tuturo, por lo que los balances de situacién consolidados adjuntos al 30 de
noviembre de 2006 y 2005 no incluyen provision alguna por este concepto.

De acuerdo con lo estipulado en los diferentes convenios colectivos el Grupo
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 dominante tiene establecido con sus trabajadores complementos
salariales, posteriores a la jubilacidn, en el caso que se cumplan los requisitos de
permanencla en la empresa definidos en los convenios que estén adscritos. Es

intencion del Grupo proceder a exteriorizar dichos compromisos a lo Jargo de
2007,
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Al 30 de noviembre de 2006 y 2005, el pasivo estimado devengado por estos
conceptos no es significativo.

Por otra parte, durante el ¢jercicio finalizado el 30 de noviembre de 2006, la
Socledad dominante ha realizado aportaciones discrecionales a un plan de
pensiones externo (Europopular Desarrollo) suscrito por uno de sus directivos,
cuya gestora pertenece a una entidad financiera, no habiendo contraido en materia
de aportaciones ningin compromiso futuro para la Sociedad dominante. Las
aportaciones efectuadas han ascendido a 3.000 euros, habiéndose 1imputado a la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el epigrafe de Gastos de personal.
En el ejercicio 2005 se realizaron aportaciones a dicho plan por igual importe.

Corto y largo plazo

Los créditos y deudas se clasifican a corto plazo si su vencimiento es igual o inferior
a un ano, y a largo plazo, si su vencimiento es superior a un aio, contado desde la
fecha del balance.

Partes vinculadas

El Grupo Clinica Baviera considera como partes relacionadas a los accionistas
y/0 soc10s de las sociedades que conforman el Grupo, los administradores de las
mismas, asi como al personal clave de la direccion. Las transacciones con partes
vinculadas se realizan en condiciones normales de mercado.

6. INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS

El formato principal de informacién del Grupo es por segmentos de actividad y el
formato secundario es por segmentos geograficos.

5

Segmentos principales — Lineas de negocio

Las lineas de actividad del negocio que se describen seguidamente se han establecido
en funcion de la estructura organizativa del Grupo en vigor al cierre del ejercicio 2006;
temendo en cuenta, por un lado, la naturaleza de los servicios ofrecidos y, por otro, los
segmentos de clientes a los que van dirigidos.

En el ejercicio 2006 el Grupo centré sus actividades en las siguientes grandes lineas de
negocio, que constituyen la base sobre la que el Grupo presenta la informacion relativa
a sus segmentos principales:

¢ Oftalmologia

e Estética
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» Segmentos secundarios — Geograficos

El Grupo tienen entidades ubicadas en Espafia e Italia. Sin embargo, todas las
actividades se realizan en Espana, pues la Sociedad dependiente que el Grupo tiene en
[talia se encuentra mmactiva en la actualidad. Ademas. las actividades realizadas en
Espana estan sometidas a unos riesgos y rendimientos de naturaleza similar en toda ¢l
area geografica, por lo que el Grupo ha designado Espana como un unico segmento

¢ geografico.
La localizacion geografica de los activos es la siguiente:
@ 2006 - 2005
Espaia 42.118.496  28.709.803
[talia 1.235.844 1.235.844
43.354.340 29.945 647
® Todas las adquisiciones de activos se han realizado en Espaia.
» Bases y metodologia de la informacién por segmentos
La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes
pu elaborados por la Direccion de las distintas sociedades del Grupo.
Dada la configuracién actual del Grupo Clinica Baviera, cada una de las sociedades
que conforman el mismo desarrolla una dnica actividad conforme a lo indicado en la
Nota 2. De acuerdo con ello, todos los ingresos y gastos, asi como los activos vy
pasivos, estan afectos a un segmento especifico, no existiendo gastos en cada una de las
® sociedades del Grupo que requieran ser distribuidos entre los diferentes segmentos.
@
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El detalle de los ingresos ordinarios de los ejercicios 2006 y 2005 es el

siguicnte:

Consultas
Intervencloncs
OLros

Eslética
Medicina ¢stélica
Intcrvenciones cirugia estética

Total ingresos ordinarios

206 0 2005
3.398.258 3.027.530
46.163.995 38.471.745
1.858.711 1 .502.885
51.420.964  43.002.160
1.723.144 394.487
5.506.232 -
7.229.376 394.487
58.650.340 43.396.647

Los ingresos ordinarios se han obtenido fundamentalmente de clientes
particulares. De los ingresos de Oftalmologia del ejercicio 2006, el 16%

aproximadamente se ha
aproximadamente en 2005).

7. FONDO DE COMERCIO

obtenido

de

entidades

de

SELUros

(14%

El movimiento del fondo de comercio de consolidacién ha sido el siguiente:

Segmento

- deefectivo’
Estética Climica Nueva Estética
Madrid, §.L.
Estética Policlinica Londres, 5.L.
Otftalmologia Clinica Baviera
Zapateros, S.L.
~Segmento . de ﬂfmm
Estética Clinica Nueva Estética

Madnd, S.L.

: ------- U mdacl genﬂmdm-a f

...... ‘Saldo'al.. g
313 dﬂ mwemhm Altaa pnr
2005 “a.dqmsicmne:s
81.377 -
- 5.376.117
- 432,863
81.377 3.808.9%0)
“Saldoal; SR
1 de dmmmhre Mms per
2004 - adquﬁic:mnes
] 81.377

IIII i o o X ' ' W

Altaspor .~ Saldo -
opciones < - 30 noviembre
M 006
- 51.377
3.628.090) 9.004.207
- 432.863
3.62%8.090 0.518.447
30 noviembre
2005
81.377

Las unidades de negocio a las que se han imputado los fondos de comercio
comnciden con las Sociedades dependientes que lo generan, ya que dichas
sociedades uUnicamente tienen el negocio de estética o, en su caso, de

oftalmologia.

Para los fondos de comercio originados en 2006 no se ha comprobado el
deterioro de su valor al haberse realizado la contabilizacidén inicial de las
correspondientes combinaciones de negocio de forma provisional.
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El precio final de adquisicion de las participaciones de la Sociedad dependiente
Policlinica Londres, S.L.. esta condicionado a la evolucion de determinados
parametros financieros de los ejercicios 2007 y 2008 segun se indica en al Nota
16. En consecuencia, de producirse una desviacion entre el precio de
adquisicidon final y el que se ha estimado a efectos de la preparacion de los
presentes estados financieros consolidados (ver Nota 2) se ajustaria el fondo de
comercio por la diferencia.

De 1gual modo, el precio de las opciones de compraventa de participaciones
sociales de Policlinica Londres, S.L. y Clinica Nueva Estéetica Holding, S.L.
(ver Nota 16) que se satistaga en el momento del ejercicio de las mismas esta
condicionado a la evolucidén de los parametros financieros utilizados en su
calculo, por lo que en el caso de producirse desviaciones se procederia a ajustar
por la diferencia resultante el fondo de comercio asociado.

El fondo de comercio correspondiente a las Sociedades dependientes anteriores
se fundamenta en la expectativa de generacion de beneficios en los proximos
€]erciclos.

ACTIVOS INTANGIBLES

La composicion de los activos intangibles del Grupo a 30 de noviembre de 2006
y 2005 y de sus correspondientes amortizaciones, junto con el movimiento de
cada ejercicio, es la siguiente:

S99

Ejﬂrﬂlﬂlﬂ' rermmadﬂ ';g;' i S Sﬂldﬂ """ m}mh mmmmg """ | Saldﬂ
~ 30 de noviembre de Mﬂﬁ o munal o odenegoeios . Altas _final -
VALORES BRUTOS
Aplicaciones informaticas 466.516 35.099 58.009 589.624
Otros activos intangibles 2.899 - - 2.899
J 469.415 35.099 88.009 592.523
AMORTIZACION
Aplicaciones informéticas (373.756) (25.86(0)) (79.736) (4°79.352)
Otros activos intangibles (1.754) - (289) (2.043)
(375.510) (25.860) (80.025) (481.395)
VALORES NETOS 93.905 [11.128
------------------------ ' Ejercicio terminado CoBaldo s e s Saldo
------ M de noviembre de 2005 inicial © = Altas Final
VALORES BRUTOS
Aplicaciones informaticas 379.494 57.022 466.516
Otros activos intangibles - 2.899 - 2.399
, 382,393 £7.022 469.415
AMORTIZACION
Aplicaciones informaticas (273.837) (99.919) (373.756)
Otros activos intangibles (1.465) (289) (1.754)
(275.302) (100.208) (375.510)
VALORES NETOS 107.091 93.905
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INMOVILIZADO MATERIAL

La composicién del inmovilizado material del Grupo a 30 de noviembre de
2006 y 2005 y de sus correspondientes amortizaclones y provisiones, junto con
el movimiento de cada ejercicio, es la siguiente:

“ Ejercicio terminado . Saldo . .~ qubmamﬂﬂﬂﬂ FEasi S Saldﬂ
33 de noviembre dé'lm N Cinicial " denegocios mtas  Bajas. - final -
V_AL_Q_RMRUID‘S
Terrenos y construcciones 1.856.440 - - - 1.856.440)
Instalaciones y maquinaria 22.134.855 1.145.12% 4.473.709  (142.910) 27.610.782
Mobilhario 3.077.850 208.648 365.365 (15.793) 3.636.070
Otro mmovihzado 1.408.516 671.774 467.672 (10.289) 2.537.673
28.477.66]1 2.025.550 5306746  (168.992)  35.640.965
AMORTIZACION
Terrenos y construcciones (271.939) - (25.341) - (297.280)
Instalaciones y magquinaria (16.926.177) (456.277) (2.134.098) 34 820 (19.481.732)
Mobiliario (1.643.320) (10.290) (344.211) 6.807  (1.991.014)
Otro inmovilizado (1.147.823) (218.470) (241.437) 4.414 (1.603_,_31_6}_
(19.989.259) (685.037) (2.745.087) 46.041 (23.373.342)
VALORES NETOS 8.488.402 12.267.623
Ejercicio terminado - Saldo IIIIII Saldo
: 30 de noviembre de 2005 ~ inicial - Altas ----------------- .. Bajas Final
VALORES BRUTOS
Terrenos y construceiones 1.856.440 - - 1.856.440
Instalaciones y maquinaria 21.535.003 1.004.921  (405.071)  22.134.855
Mobhiliario 2.738.489 384,533 (45.222) 3.077.850
Otro mmowvilizado 1.280.305 140@_ (12.352) _1 408.516
27.410.239 1.530.067 (462.645) 28.477.661
AMORTIZACION
Terrenos y construcciones (246.598) (25.341) - (271.939)
Instalaciones y maquinaria (14.871.510) (2.321.693) 267.026 (16926.177)
Mobilario (1.381.003) (307.539) 45,222 (1.643.320)
Otro inmovilizado (977.314) (182.861) 12,352 (1.147.823)
(17.476.425) (2.837.434) 324.600 (19.989.259)
PROVISIONES (138.045) - 138.045 :
VALORES NETOS 0.795.769 8.488.402

El inmueble propiedad de la Sociedad dominante, cuyo valor neto contable al 30
de noviembre de 2006 asciende a 1.559 miles de euros (1.584 miles de euros al

30 de noviembre de 2005), se encuentra afecto como garantia hipotecaria del
préstamo indicado en la Nota 15.

Las altas de los ejercicios 2006 y 2005 corresponden fundamentalmente a la
adquisicion de equipos e instalaciones para las cuatro nuevas clinicas abiertas en
2006 por la Sociedad dominante (dos en 2005) y para las clinicas de las
Sociedades dependientes (cuatro y una en 2006 y 2003, respectivamente).

- 30 -
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Las incorporaciones al perimetro corresponden fundamentalmente a los
inmovilizados de la Sociedad dependiente Policlinica Londres, 5.L.

[.a mayor parte de las bajas del ejercicio 2005 corresponden al inmovilizado de
la Sociedad dependiente Clinica Baviera Italia, S.R.L.

Es politica del Grupo contratar las pdlizas 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 y 2005, no existia ningiin compromiso significativo
de compra de mmovilizado. Con posterioridad a 30 de noviembre de 2006 se
han suscrito arrendamientos financieros de varios equipos laser por un importe
total de 785 miles de euros, aproximadamente, en la Sociedad dominante.

El Grupo explota determinados activos en régimen de arrendamiento financiero
que corresponden fundamentalmente a equipos y material médico de determinadas
Sociedades dependientes encuadradas en el segmento de Estética. Al fin de cada
contrato, el Grupo tienc la opcion de la compra del activo a un precio favorable. A
30 de noviembre de 2006 y 2005, los valores de activos en arrendamiento
financiero son los siguicntes:

a6 2005
Coste 423.576 551.340
Amortizacion acumulada (144.850) (155.179)
Valor neto contable 278 726 396 161

Los correspondientes al ejercicio 2005 se refieren en su totalidad a la Sociedad
dependiente Policlinica Londres, S.L., cuyos activos se han adquirido en el

ejerciclo 2000, motivo por ¢l cual las cifras anteriores se incluyen a efectos
informativos, no figurando incluidas las mismas en el balance consolidado al 30 de

noviembre de 2005.

El detalle de los pagos minimos futuros y el valor actual de la deuda pendiente al
30 de noviembre de 2006 es el siguiente :

Pagos minimos ~ Valor actual

Hasta un ano 119.679 F11.509
Enire uno y cinco anos 155.941 151.085
275,620 262.504

La diferencia entre los pagos minimos futuros y su valor actual corresponde a los
intereses pendientes de devengar.

Al 30 de noviembre de 2006 el valor razonable de los activos adquiridos en

régimen de arrendamiento financiero no difiere significativamente del valor por el
que figuran registrados contablemente.

_ 3] -
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INVERSIONES INMOBILIARIAS

A 30 de noviembre de 2006, las inversiones inmobiliarias corresponden al
inmueble propiedad de Clinica Baviera Italia, S.R.L., conforme al siguiente
detalle:

Importe -
Coste (Edificio e instalaciones) 1 638.981
Amortizacion acumulada (122.986)
Provision por detenoro ~(315.995)
Valor neto contable 1.200.000

A 30 de noviembre de 2006 el valor razonable del edificio anterior, conforme a
los sondecos de precios de bienes equivalentes realizados, no difiere
significativamente de su valor neto contable.

La Sociedad dependiente Clinica Baviera Italia S.R.L. se encuentra mnactiva en
la actualidad. Aunque inicialmente el Consejo de Administracion de la Sociedad
dominante, en su reunion del 28 de noviembre de 2005, acord6é proceder a la
venta del inmueble anterior y a la liquidacion de esta sociedad dependiente,
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
reiniciar las actividades que venia realizando esta Sociedad dependiente.

Conforme a lo indicado en el parrafo anterior, al 30 de noviembre de 2005, el
valor neto contable del edificio figuraba incluido como Activos no corrientes
disponibles para la venta conforme al siguiente detalle:

Coste (Edificio ¢ mstalaciones) 1.638.98]
Amortizacion acurmulada (122.986)
Provision por deterioro (315.995)
Valor neto contable 1.200.000

No se ha efectuado dotacion a la amortizacion en los ejercicios 2006 y 2005, ni
revertido la provision por deterioro, siendo el efecto poco significativo sobre los
estados financieros consolidados.
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11. ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de la inversion en instrumentos financieros clasificados por categorias
del Grupo Baviera al 30 de noviembre de 2006 y 2005 es el siguiente:

30-noviembre 30 noviembre

2006 2005 -«
Na corrientes
Aclivos financieros no corrienles
Fianzas constituidas a largo plazo 471.461 327.486
Corrientes
Aclivos flnancieros corrientes
Participaciones en fondos de mnversion 583.785 568.500

Las fianzas incluyen fundamentalmente las otorgadas por los alquileres de los
locales donde las socicdades del grupo realizan su actividad. Estos activos no
devengan intereses, y se reconocen por el importe efectivamentc entregado. La
diferencia respecto a su coste amortizado se esttima no es significativa para los
estados financieros consolidados en su conjunto.

LLa sociedad ha clasificado las participaciones en fondos de inversion como
Activos financieros disponibles para la venta, registrandose en el balance de
situacion por su valor liquidativo a 30 de noviembre de 2006 y 2005.

12. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El desglose de este epigrafe al 30 de noviembre de 2006 y 2005 es el siguiente:

. 30noviembre - 30 noviembre

06 008
Chientes por prestaciones de serviclos 2.000.558 1.602.125
Deudores diversos 583.785 13.970
Provisioncs (648.374) (429.977)
1.935.969 [ 186118

LLas cuentas a cobrar a clientes no devengan intereses. El periodo medio de
cobro es de 15 dias.

Al 30 de noviembre de 2006, la cuenta de Deudores diversos incluia

fundamentalmente el saldo a cobrar al anterior socio mayoritario de la Sociedad

dependiente Policlinica Loondres, S.L.. por importe de 396.757 euros (ver Nota
16).
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

A lo largo del ejercicio, las sociedades del Grupo han invertido los excedentes
puntuales de tesoreria al objeto de rentabilizarlos, en deuda repo y equivalentes.
El saldo de estas inversiones a 30 de noviembre de 2006 y 2005, que asciende a
13.239 y 16.118 miles de euros, respectivamente, se encuentra registrado en ¢l
epigrafe "Efectivo y equivalentes al efectivo" de los balance de situacion
consolidados. Estos activos financieros se registran a su coste amortizado que
coincide fundamentalmente con su valor de mercado, dado el corto plazo de las
inversiones. La rentabilidad media de estas inversiones durante el ejercicio 2006

se ha situado ¢n torno al 2,24% anual (2,57% en 2005).

CAPITAL SOCIAL, RESERVAS, GANANCIAS POR ACCION Y
DIVIDENDOS

a)  Capital Social

El Capital Social de la Sociedad dominante a 30 de noviembre de 2000
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 vy
descmbolsado.

La Junta General Ordinaria vy Extraordinaria de Clinica Baviera, 5.A. en
su reunion del 27 de marzo de 2006 acord6é una ampliacion del capital
para dar entrada a los profesionales de Clinica Baviera, S.A. al
accionariado dc 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 euros por accion.

La composicion del Capital Social queda como sigue: 796.715 acciones de
la clase A vy 18.664 acciones de la clase B. Todas las acciones tienen los
mismos derechos economicos, pero las acciones B llevan aparejadas unas
prestaciones accesorias referentes fundamentalmente a la moditicacion 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 previa al Consejo de
Administracion (derecho de suscripcion preferente para los propietarios de
acciones clase A y para la propia Sociedad) y, en ¢l caso de que el posible
adquiriente sea un tercero debera ser aprobado por la Junta General de
Accionistas.

Mediante acuerdo de la Junta General Ordinaria, Extraordinaria y
Universal de Accionistas celebrada el 12 de febrero de 2007, s¢ adoptan,
entre otros, los siguientes acuerdos:

. Supresion de las acciones de la Clase B y unificacién de las dos
Clases de acciones A y B en una unica clase de acciones.

o Desdoblar el valor nominal de las acciones en la proporcion de una a
veinte de la totalidad de las acciones de Clinica Baviera, S.A.,
pasando de dos euros de valor nominal por cada accion a diez
céntimos de euro nominales por accion, y, en consecuencia,
multiplicando simultaneamente por veinte el nimero de acciones sin
que se produzca variacion en la cifra de capital social.

- 34 -
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La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Clinica Baviera, S.A. en
su reunion del 30 de marzo de 2005 acordé una ampliacion del capital
para dar entrada a los profesionales de Clinica Baviera, S.A. al
accionariado de la Sociedad, mediante la cmision de 5.640) nuevas
acciones de tipo B, de dos euros de valor nominal cada una de ellas, mas
una prima de 8,27 euros por accion.

- Al 30 de noviembre de 2005 el capital social ascendia a un millon

seiscientos veinticinco mil novecientos cincuenta y ocho euros (1.625.958
euros), dividido en 812.979 acciones nominativas de dos euros de valor
nominal cada una, estando totalmente suscrito y desembolsado. La
composicién del Capital Social a dicha fecha era como sigue: 796.715
acciones de la clase A y 16.264 acciones de la clasc B.

Al 30 de noviembre de 2006, las sociedades con una participacion en ¢l
capital 1gual o superior al 10% son las siguientes:

- Porcentaje
[Investments Balio Holding, B.V. 36,07 %
31 Group y Fondos 3i Group Spain Private Equitics 31.93%

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 fusidon producidos en 1999. El Texto Refundido de la Ley de
sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacion del saldo de la
prima de emision para ampliar capital, siendo de libre disposicion.

Reservas

Reserva legal: De acuerdo con la legislacion vigente, s¢ 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. Al
30 de noviembre de 2006 y 2005 el importe de las reservas legales del

Grupo ascendian a 324.172 euros, correspondiendo en su totalidad a la
Socledad dominante.

Dividendos

Dividendos de acciones ordinarias:

Dividendo propuesto /distribuido
Dividendo a cuenta

Numero de acciones sin autocartera

Dividendo por accidn

[1.852.799

11.852.799

7.542.570

2.000.000

9.542.570

312.845
14,58

Sy

212.979
11.74
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El dividendo por accion anterior se ha determinado sobre la base del
namero de acciones existentes en el momento de la propuesta de

distribucion por el Consejo de Administracion (2006) o de la adopcidon
del acuerdo de distribucion (2005).

¢ La Junta General Ordinana y Extraordinaria de Accionistas celebrada el
27 de marzo de 2006 aprobo la distribucion de un dividendo con cargo al
rcsultado del ejercicio anterior por importe de 9.342.570 euros, de los
cuales 2.000.000 ya fueron repartidos a cuenta en el ejercicio 2005.

El dividendo propuesto con cargo a resultados del ejercicio 2006 no figura
® registrado como pasivo en el balance consolidado al 30 de noviembre de

2006. El reparto del dividendo ha sido aprobado por la Junta General de

Accionistas de Clinica Baviera, §.A., celebrada el 12 de febrero de 2007.

L.a Junta General Ordinarnia y Extraordinana celebrada el 30 de marzo de
2005 aprob¢ la distribucidén de un dividendo con cargo a los resultados del
ejercicio 2004 por importe de 7.380.267 euros, de los que 7.000.361 euros

® fueron repartidos a cuenta en el ejercicio 2004. Asimismo, en dicha Junta
se aprob¢ la distribucién de un dividendo adicional con cargo a reservas
por importe de 1.023.048 euros. En total el dividendo repartido ascendio a
8.403.315 euros, lo que representa 10,37 euros por accion.

€)  Acciones propias

@ En virtud de la autorizacién conferida por la Junta General Extraordinaria
de Accionistas celebrada el 27 de noviembre de 2000, la Sociedad ha
procedido a adquirir, con fecha 30 de noviembre de 2006, 667 acciones
propias de la clase A y 1.867 acciones de la clase B, representativas, en su
conjunto, del 0,319% del capital social de Clinica Bavicra, S.A. El precio
de adquisicion ha ascendido a 200.000 euros. Adicionalmente, de

@ conformidad con lo establecido por el Texto Retundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, 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 serd su enajenacion.

f) Ganancias por accién

o Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio neto
del ano atribuible a los accionistas ordinarios de la matriz entre el nimero
medio de acciones ordinarias en circulacion durante el afio.

El Grupo no ha emitido instrumentos de capital que puedan convertirse en
acciones ordinanas en el futuro, por lo que el calculo de las ganancias

® diluidas por accion comcide con el calculo de la ganancias basicas por
accion. El siguiente cuadro retleja los ingresos e informacion del niamero
de acciones utilizados para el cdlculo de las ganancias basicas y diluidas
por accion:

Benelicio neto atribuible a los accionistas de la matriz por actividades

(que continian 11.811.026 9.409.610
Numero medio ponderado de acciones ordinarias excluyendo las

o acciones propias para ¢l calculo de las ganancias bdsicas y diluidas
por accion, y considerando el desdoblamiento de acciones indicado en
cl apartado a) anterior 16.291.580 16.151.153
Ganancias basicas y diluidas por accion 0,72 0,58
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PRESTAMOS Y CREDITOS BANCARIOS

Los préstamos y créditos bancarios presentan el siguiente detalle:

. 30denoviembrede 2006 - - .:30denoviembre de 2005
' Corriente ~. - Nocorriente . Corriente. . . - No corriente. |

3.367.697 5.817.300 2.800.844 6.181.786

El detalle por vencimientos de los préstamos y créditos bancarios no corrientes
es el sigumente:

 Afios o 2006 T 2005
2007 - 2.461.541
2003 1.713.499 1.246.672
2009 1.272.063 871,939
2010 611.033 252.526
2011 414.692

Siguicntes 1.806.013 __"L_349 108
3.817.300 6.181.786

El inmueble propiedad de la Sociedad dominante ubicado en Valencia (ver Nota

9) estd afecto como garantia de un préstamo cuyo nominal pendiente al cierre
del ejercicio ascendia a 1.773.990 curos (1.884.098 euros en 2005).

Al 30 de noviembre de 2006, 1a Sociedad dominante tenia concedida una linea
de crédito por una entidad financiera por un importe de 901.518 euros que se
encontraba totalmente dispuesta.

El Grupo se encuentra sometido a riesgo de tipo de interés, principalmente
debido a la variacion de los costes financieros de la deuda referenciada a tipo
variable como consecuencia de las variaciones en los tipos de interés y, por otra
parte, en el valor de los pasivos a largo plazo con tipo de interés fijo. La
estructura de la deuda del Grupo es la siguiente:

om0s 2005
Tipo de interés fijo 125.526 -
Tipo de interés vanable 9.059.561 8.982.63(0)
9.185.087 8.982.630

El Grupo lleva a cabo la gestion de este riesgo por medio del anélisis de la
evolucion estimada de los tipos de mercado y la estructura de la deuda.

-7 .
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Al 30 de noviembre de 2006, el importe de los gastos financieros devengados y
no pagados ascendia a 29.928 euros (17.544 euros al 30 de noviembre de 2005).
Los préstamos y créditos a tipo variable, devengan un tipo de interés referido al

Euribor mas un diferencial. El interés nominal medio devengado ¢n ¢l ¢jercicio
2006 ha sido del 3,2 %, aproximadamente (2,84% en 2005).

Por otra parte, la Sociedad dominante es avalista del préstamo bancario
otorgado a la sociedad dependiente Clinica Baviera Italia, S.R.L., cuyo nominal
pendicnte al 30 de noviembre de 2006 ascendia a 532 miles de curos (638 miles

de curos al 30 de noviembre de 20035).

OTROS PASIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

El detalle del saldo al 30 de noviembre de 2006 es el siguiente:

'recio aplazado por la adquisicidn de Policlimica Londres, S.L. 1.028.158

Precio opcion compraventa participaciones Policlinica Londres, S.1.. 2.812.222

Precio opeidn de compraventa participaciones Clinica Nueva Estélica

Holding, S.L. 2.119.803
5.960.183

El precio aplazado por la adquisicion de las participaciones sociales indicadas
en la Nota 2 de Policlinica Londres, S.1.. se ha determinado, conforme a las
estipulaciones contractuales, sobre la base de determinados multiplos
mancleros estimados correspondientes a los ejercicios 2007 y 2008 de esta
Sociedad dependiente y se corresponde con la mejor estimacién de la Direccidn
de la Sociedad dominante a la fecha de preparacion de los estados financieros
consolidados del valor actual de los desembolsos que se espera sean necesarios
para cancelar esa obligacion.

Al no devengar interés financiero explicito la deuda anteriormente mencionada,
ha sido actualizada a fecha de cierre de estados financieros consolidados a un
tipo de descuento que refleja el valor temporal del dinero y el riesgo especifico
del pasivo registrado. El efecto de esta actualizacion en ¢l valor nominal de la
deuda, ha supuesto disminuir ¢l valor nominal de la deuda reconocida a 30 de
noviembre de 2006 en 81.713 euros, siendo el detalle por vencimientos de la
deuda nominal estimada c¢s cl siguiente:

AL R

Vencimiento - Euros-
2006 40,000
2007 80.000
2008 80.000
2009 909,87
Total 1.109.87]
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[La variacion del valor del pasivo originada por su actualizacién financiera se
registra con cargo al epigrafe “Gasto financiero™ de la cuenta dc perdidas y
ganancias consolidada. Durante el ejercicio terminado ¢l 30 de noviembre de
20006, los intereses devengados derivados de esta deuda han ascendido a 36.989

o euros, figurando incluidos en el epigrate de Gastos financieros de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Asimismo, al 30 de noviembre de 2006 se mantiene con el mismo titular de la
deuda anterior un crédito por importe de 396.757 euros, que figura clasificado
en el epigrafe de “Deudores comercilales y otras cuentas a cobrar’” en el activo
del balance consolidado. Este crédito no tiene estipulados vencimientos
concretos, s1 bien el mismo debera ser satistecho como maximo en enero de
2009, ni1 devenga interés financiero.

Por otra parte, conforme a las clausulas del contrato de compraventa de
participaciones soclales de la Sociedad dependiente Policlinica Londres, S.L.
que se menciona en la Nota 2, existen las siguientes opciones de compra y
venta:

1. Opciones sobre las participaciones de Policlinica Londres, S.L.

a) El titular de 403 participaciones sociales de Policlinica Londres, S.L.,
e representativas del 25,02% del capital social, concede a Clinica Nueva
Estetica Holding, S.I.. un derecho de opcion de compra sobre dichas
participaciones sociales. A su vez, Clinica Nueva Estética Holding, S.1..
concede al titular de las mencionadas participaciones sociales de
Policlinica Londres, 5.L.. un derecho de opcion de venta sobre las
mismas participaciones sociales sobre las que recae el derecho de opcién
de compra, en el supuesto de que Clinica Nueva Estética Holding, S.L.
no ¢jerciera su derecho en tiempo y forma.

b) El plazo para el ejercicio del derecho de la opcion de compra abarca
desde el 1 de marzo al 31 de mayo de 2009, ambos inclusive, pudiendo,
en determinadas circunstancias, quedar sin efecto dicho vencimiento,

® fijdndose como nuevo plazo para el ejercicio del derecho el comprendido
entre el 1 de marzo al 31 de mayo de 2010.

C) De no ejercitarse por Clinica Nueva Estética Holding, S.L.. su derecho de
opcion de compra de las participaciones sociales en los plazos antes
indicados, el titular de las mismas podra ejercer su derecho de opcién de

| venta durante el plazo comprendido entre el 1 y el 30 de junio de 2009 o,
en su defecto, entre ¢l 1 y el 30 de junio de 2010.

d) El precio de compraventa de las participaciones sociales sobre las que
recaen los derechos antes indicados se establece en funcion de
determinados multiplos financieros correspondientes a la sociedad
Policlinica Londres, S.L. del ejercicio cerrado el 30 de noviembre de

® 2008 (actualmente el cterre del ejercicio coincide con el ano natural) o el
30 de noviembre de 2009, en el caso que el plazo de ejercicio de las
opciones de compra y venta se hubiera prolongado conforme a lo
indicado en el apartado b) anterior.

®
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Contorme a las estimaciones realizadas por la Direccién de la Sociedad
dominante a la fecha de la preparacion de los estados financieros
consolidados, el precio de ejercicio futuro de la compraventa de las
participaciones sociales objeto de las opciones, sobre la base de que el
ejercicio de las mismas se produce al inicio del plazo indicado en el
parrato b) anterior (1 de marzo de 2009), se ha establecido en 3.072
miles de euros, aproximadamente. El valor actual, a fecha de cierre de
los estados financieros consolidados, considerando un tipo de descuento
que retleja el valor temporal del dinero y el riesgo especifico del pasivo
registrado, asciende a 2.713 miles de euros, aproximadamente,
ascendiendo los intereses devengados en el cjercicio 2006 por la
actualizacion del pasivo constituido a 99 miles de euros,
aproximadamente, figurando incluidos en el epigrafe de Gastos
financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El valor actual del precio estimado del ejercicio de la opcién, por
importe de 2.713 miles de euros, figura incluido en el epigrafe de Otros
Pasivos financieros no corrientes, habiéndose incrementado el fondo de
comercio derivado de la combinacién de negocios de Policlinica
Londres, S.L. en 2.615 miles de euros. La diferencia, por importe de 98
miles de euros, corresponderia a la participacion en el patrimonio neto y
en los resultados de Policlinica Londres, S.L. de las participaciones
sociales sobre las que recae el derecho de opcién de compra.

Opciones sobre las participaciones de_Clinica Nueva Estética Holdin g,
S. L.

El titular de las participaciones sociales de Policlinica Londres, S.L..
representativas del 25,02% del capital social, es, a su vez, titular de
830.052 participaciones sociales, representativas del 9% del capital
social de la Sociedad dependiente Clinica Nueva Estética Holding, S.1..

El titular de dichas participaciones sociales de Clinica Nueva FEstética
Holding, S.L. concede a esta sociedad un derecho de opcién de compra
sobre las mismas. A su vez, Clinica Nueva Estética Holding, S.L.
concede al titular de las mencionadas 830.052 participaciones sociales
un derecho de opcién de venta sobre éstas.

El plazo para el ejercicio del derecho de la opcién de compra esté
comprendido dentro de los 90 dias hébiles siguientes a la fecha de
dimision o cese voluntario de las funciones de Administrador y Gerente
de Policlinica Londres, S.L. del titular de las participaciones, siempre vy
cuando dicha dimisién o cese tenga lugar antes del 31 de marzo de 2009

El plazo para el ejercicio del derecho de opcién de venta seri el
comprendido entre el 1 de diciembre de 2009 y el 28 de febrero de 2010:
entre el 1 de diciembre de 2010 y el 28 de febrero de 2011: y entre el 1
de diciembre de 2011 y el 28 de febrero de 2012.
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El precio de compraventa de las participaciones soclales sobre las que
recaen los derechos antcs indicados se establece en funcion de
determinados multiplos financieros del grupo consolidado encabezado
por Clinica Nueva Estética Holding, S.1.. del ejercicio cerrado con
anterioridad a la fecha de ejercicio de 1a opcién de compra o, en su caso,
de venta.

Conforme a las estimaciones realizadas por la Direccion de la Sociedad
dominante a la fecha de la preparacion de los estados financieros
consolidados el precio de ejercicio futuro de la compraventa de las
participaciones sociales objeto de las opciones, sobre la base de que cl
ejercicio de las mismas se produce a la misma fecha que el ejercicio de
las opciones sobre las participaciones sociales de Policlinica Londres,
S.L. (ver Nota l.e), se ha establecido en 2.316 miles de euros,
aproximadamente. El valor actual, a fecha de cierre de los estados
financieros consolidados, considerando un tipo de descuento que retleja
el valor temporal del dinero y el riesgo especifico del pasivo registrado,
asciende a 2.045 miles de euros, aproximadamente, ascendiendo los
intereses devengados en el ejercicio 2006 por la actualizacion del pasivo
constituido a 75 miles de euros, aproximadamente, figurando incluidos
en ¢l epigrafe de Gastos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

El valor actual del precio estimado del ejercicio de la opcidn, por
importe de 2.045 miles de euros, figura incluido en el epigrafe de Otros
Pasivos financieros no corrientes, habiéndose incrementado el tondo de
comercio derivado de la combinacion de negocios de Policlinica
Londres, S.L. en 1.013 miles de euros. La diferencia, por importe de
1.032 miles de euros, corresponderia a la participacion en el patrimonio
neto y en los resultados de Clinica Nueva Estética Holding, S.L. al 30 de
noviembre de 2006, de las participaciones sociales representativas del
9% del capital social de esta Sociedad dependiente sobre las que recae
el derecho de opcién de compra.

La atribucién al fondo de comercio de Policlinica Londres, S.L.. por
importe de 1.013 miles de euros segun se indica en el apartado 2.g)
anterior, estd motivada por el hecho de que, si bien las opciones de
compra y venta recaen sobre las participaciones sociales de Clinica
Nueva Estética Holding, S.L., el fondo econdmico de la operacion esta
reterido, en su conjunto, a Policlinica Londres, S.L.. Como se indica en
la Nota 2, el 20 de abril de 2006 se procede a ampliar el capital social de

Climca Nueva Estética Holding, S.L.. mediante la emision de 830.052
participaciones sociales, representativas del 9% del capital social de esta

Sociedad dependiente, que es integramente suscrita y desembolsada

mediante la aportacion de 330 participaciones representativas del
20,48% del capital social de Policlinica Londres, S.L.
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17. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

Incluye fundamentalmente las deudas derivadas de la adquisicion de bienes y
servicios, incluyendo las contraidas con los meédicos colaboradores. Lstas
® deudas no devengan intereses y, generalmente, vencen entre 60 y 90 dias.

18. OTROS PASIVOS FINANCIEROS CORRIENTES

El detalle de cste epigrate es el siguiente:

L B

7 Congepto L2006 2005

""""" Ll el L LU AL L LU LU LLLL L —————rerre— T

Acreedores por adquisicion de inmovilizado [.580.045 1.334.345
® Remuneraciones pendientes de pago 371.402 360.170
Otros 66.932 -

2.218.379 1.694.515

19. SITUACION FISCAL

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

¢ .. sddos Sald

R RTINS . el ddﬁ " Sﬁldﬂg Sﬁldi}ﬁ i
ceConeepto e T deudores s acreedores  deudores Corvacreedores

Largo plazo
Impuesto sobre beneficios diferido 287.072 266.179 166.007 267.923

Corto plazo
® Impuesto sobre beneficios corriente - 2,963,221 - 2.083.396

Otros  saldos  con  Administracioncs
Publicas
Seguridad Social - 263,813 - 178.395
Rectenciones LR.P.F, - 222875 - 321.76%
Hacienda publica acreedor retenciones
¢ alquileres - 22.43% - 14,743
Hacienda Pablica deudor por IVA 328.937 6.553 73.334 -

Otros 29 - X _
328,962 315.681 73.334 514.906

_47




GRUPO CLINICA BAVIERA CLINICA BAVIERA

b)

d)

INSTITUTQO OFTALMOLOGICO EUROCFEQO

Las sociedades del Grupo tiene abiertos a inspeccion los ultimos cuatro
ejercicios, o, en su caso, desde su constitucidon, para todos Jos impuestos
que le son aplicables, desde la fecha de su presentacion.

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

En aplicacion del articulo 20 dec la Ley del Impuesto sobre el Valor
Afadido la Sociedad 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 syjetas a este impuesto.

Los componentes del Impuesto sobre beneficios de los ejercicios 2000 y
2005 son los siguientes:

i 2005+
Cuenla de pérdidas v ganancias consolidada
Impucsto cormente sobre las ganancias del ejercicio (.552.963 5.017.261
Impuesto diferido relacionado con €l origen o reversion
de diferencias temporarias (140.226) (15.616)
(Gasto por Impuesto sobre beneficios registrado en la cuenta
de pérdidas v ganancias consolidada 6.412.737 5.001.645

Estado de variaciones en el patrimonio neto
Impuesto por la valoracion a valor de mercado de los

activos financieros disponibles para la venta (4.968) -
Impuesto difendo por 10§ gastos de amphacion 22.385 -
Gasto por impuesto sobre beneficios registrado en el
patrimonio neto 17 417 _

Los céalculos del gasto por Impuesto sobre beneficios de los ejercicios
2006 y 2005 y del Impuesto sobre beneficios a pagar son los siguientes:

2006 2005 -

Resultado consolidado antes de impucstos 18.229.492 14.380.541
Resultados negativos de las Sociedades dependientes para las
que no se ha activado el crédito fiscal 103.320 31.405

[8.332.812 14.431.946
Cuota al tipo impositivo de Espana (35%) 6.416.484 5.051.181
Gastos no deducibles 53.505 (10.520)
Compensacion de bhases imponibies negativas (20.3535) -
Deducciones (36.897) (39.016)
(asto por impuesto sobre beneficios 6412 737 5 001 .645
Pagos a cuenta y retenciones (3.507.494) (2.947.8524)
Varacion en impuestos diferidos 140.226 15.616
Diferencias impucsto sobre beneficios cjercicio anterior - (82.248) 13.959
Impuesto sobre beneliclos a pagar 2.963.221 7.083.396
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Las sociedades que conforman el grupo fiscal se han aplicado, a efectos
del calculo del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2006, deducciones
por importe de 36 miles de euros, aproximadamente, correspondiendo en
su mayor parte a Gastos de I+D (39 miles de euros en 2005).

Las bases 1mponibles negativas pendientes de compensar dc¢ 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 Italia, S.R.L., conforme al siguiente detalle:

Ejercicio limite

oo Bjercieio ~ Importe  Compensacién

2001 373.087 [limitado
2002 1.22().962 [himitado
2003 360.851 2007

2004 ( hasta 30/9) 172.841 200%

2004 (hasta 30/11) 96.370) 2009
2005 46.428 2010
2006 86.861 2011
Total 2.357.400

El movimiento de los activos y pasivos por Impuestos diferidos es el

sigulente:

- Fjercicio2006: - Inicial . impositivo . Altas . Aplicacién  ————
Activos por mmpuestos diferidos 166.007 (23.7715) 144,780 - 287.072
Pasivos por impuestos diferidos (267.923) 35.645 (46.270) 12.369 (266.179)

Saldo . o Saldo
. Aplicacién - Final
. - 166.007
Pasivos por Impucstos diferidos (283.539) 15.616 (267.923)

La diferencia entre la carga fiscal imputada a los ejercicios 2006 y 2005 y la que
habra de pagarse por dicho ejercicio, registrada en los epigrafes “Impuestos
diferidos activos” e “Impuestos diferidos pasivos” del activo o pasivo, seguin
corresponda, de los Balances de Situacion Consolidados al 30 de noviembre de
2006 y 2005, proviene de las diferencias temporarias generadas por la diferencia
entre el valor contable de determinados activos y pasivos y su base fiscal. Las
diterencias significativas son las siguientes:

e Diferencia temporaria derivada del beneficio de la libertad de amortizacion
acreditado en su dia por la sociedad dominante Clinica Baviera, S.A. 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 2/93.

. Diferencias temporarias generadas por la valoracion de inversiones
disponibles para la venta, cuya diferencia entre la base fiscal y el valor
contable no es deducible fiscalmente.
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Diferencias temporarias derivadas de la valoracion fiscal de determinados
activos, entre ellos los afectos a arrendamiento financiero, que se
amortizan fiscalmente a un ritmo diferente del contable.

Diferencias derivadas de los ajustes NIIF por los gastos de
establecimiento y ampliacion de capital.

Actualizacion de los impuestos diferidos a los tipos 1mpositivos,
conforme a las modificaciones de la normativa fiscal, vigentes en el
ejercicio que se estima se producird su reversion. Las altag del ejercicio de
los activos y pasivos por impuestos diferidos incorporan el etecto de la
reduccion de los tipos 1mpositivos.

El detalle del efecto de los activos y pasivos por impuestos diferidos en el
patrimonio neto y en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el
siguiente:

. Deudor (Acreedor)
Patrimonlo neto 17.417 -
Pérdidas y ganancias (140.226) (15.616)
Total (122 809) (15.616)

COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

El Grupo tiene compromisos con terceros derivados de los contratos de alquiler
de las clinicas donde desarrolla su actividad (arrendamientos operativos) que
ascienden a 1.819 miles de curos, cuyos plazos oscilan entre 2 y 3 anos.
Asimismo, mantiene avales otorgados por entidades financieras por importe de

417 miles de euros, aproximadamente, como garantia, fundamentalmente, de los
alquileres de determinadas locales.

PARTES VINCULADAS

Adicionalmente a lo indicado en la Nota 22 siguiente para otras partes
vinculadas, el detalle de las transacciones realizadas con accionistas de la
Sociedad al 30 de noviembre de 2006 vy 20053, es el siguiente:

2006 w0 2008
Gasto de alquileres de clinicas 89.190 87.659
Ingresos por alquileres 7.200 7.200
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22. ORGANO DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION.
REMUNERACIONES Y OTROS COMPROMISOS

Las remuneraciones devengadas por los administradores de la Sociedad
dominante asi como, en su caso, por los representantes de las personas juridicas,
para el conjunto de las sociedades que contorman el conjunto consolidable, asi
como las devengadas por los miembros de la alta Direccion del Grupo Clinica
Baviera que no forman del 6rgano de administracién de la Sociedad dominante,
han sido las siguientes: '

O At RO B VIR IR AELTOSS [ DR T Alta
oo wConecepto. - “Administradores  Direccifn

2006

Sucldos y salarios 047.383 95.679

Dietas 1 5.000 -

Total 062.383 95.679

2005 - '

Sueldos y salarios 463.614 466.665

Ihetas 30.000 I

Total 498.614 466.665

Al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 el Grupo Clinica Baviera no tiene
concedidos préstamos a los miembros del Consejo de Administracién de la
Soctedad dominante, a los representantes de las personas juridicas ni a los
componentes equipo directivo clave, ni existia ningin compromiso contraido
con Jos mismos en materia de seguros de vida y de pensiones. A 30 de
noviembre de 2006 existia concedido un anticipo a uno de los miembros del

Consejo por importe de 70.000 euros, que se estima serd cancelado a lo largo de
2007.

El Grupo Clinica Baviera no tenfa contraidos al cierre de los ejercicio 2006 y
2005 compromiso alguno en materia de beneficios por terminacién de contratos.

Por otra parte, algunos miembros de la alta Direccién del Grupo Clinica Baviera
asi como otros directivos del mismo tienen concedidas por parte de
determinados accionistas de la Sociedad dominante opciones de compra vy
usufructo sobre un total de 257.920 acciones de Clinica Baviera, S.A. Las
principales caracteristicas de dichas opciones son las siguientes:

a)

b)

El precio satisfecho por las opciones de compra, en virtud del informe

elaborado por un experto independiente, ha ascendido a 0,055 euros por
accion.

Las opcilones podran se ejercidas entre el 1 de junio y el 31 de diciembre
de 2010.

El precio del ejercicio de las opciones de compra sera el resultado de
dividir el doble de los fondos propios de Clinica Baviera, S.A. a la fecha
de ejercicio entre el nimero de acciones de la misma.
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d) L.os beneficiarios de las opciones se comprometen a seguir desarrollado
su actividad en el Grupo Clinica Baviera hasta, al menos, el 31 de
diciembre de 2010.
e c) No resulta posible enajenar o gravar con anterioridad al 31 de diciembre

de 2010 dichas opciones sobre acciones o las acciones que obtuvieran
como resultado del ejercicio de las opciones de compra.

f) El usufructo de las acciones tiene un plazo improrrogable hasta el 19 de
octubre de 2010, no pudiéndose enajenar o gravar del derecho de
usufructo con anterioridad al 30 de septiembre de 2010.

) Las prohibiciones de enajenacién o gravamen sobre las opciones de
compra de acciones y sobre el usufructo dejara de tener validez en el
plazo de un mes desde que las acciones de Clinica Baviera, S.A. sean
admitidas a cotizacion en las Bolsas de Valores, momento en el cual
cesara 1gualmente el compromiso de permanencia en el Grupo Clinica

o Baviera de los empleados titulares de las opciones anteriores.

23. INGRESOS Y GASTOS

e a) El desglose de la cuenta de Consumos y otros gastos al 30 de noviembre
de 2006 y 2005 es el siguiente:

Compras 2.861.197 1.762.320
Variacion de existencias 278,294 101,728
& Consumo de Otras materias consumiblcs 3139 495 | 864048

b)  El detalle de los gastos de personal a 30 de noviembre de 2006 y 2005 es
el siguiente:

2006 0 2005
@ Sucldos v salarios 16.395.321 11.915.363
Seguridad Social a cargo de la empresa 2.368.121 1.781.516
Aportaciones a planes de pensiones 3.000 -
Indemnizaciones 147.735

Otros gastos sociales 120.944 190.132

Total  18.887.386 14.034.746

® Del mimporte anterior, 10.272.519 euros en el ejercicio 2006 y 7.886.770 miles
de euros en el ejercicio 2005 corresponden al coste de personal médico.

Adicionalmente, formando parte de los gastos de personal se incluyen 697.875

euros en 2006 y 403.023 euros en 2005, correspondientes al coste de personal
del departamento de marketing,

Durante el ejercicio 2006 el Grupo ha satisfecho 2.262.011 euros (1.306.743
euros en el ejercicio 2005) en concepto de servicios profesionales sanitarios
quirargicos, que se incluyen en el epigrafe de Otros gastos operativos de las
cuentas de perdidas y ganancias consolidadas adjuntas.
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¢)  El nimero medio de empleados durante 10s ejercicios anuales terminados
¢l 30 de noviembre de 2006 y 2005, distribuidos por categorias
protesionales, es el siguiente:

Directivos 11 3
Licenctados sanitarios 72 39
Tecnicos sanitarios v auxiliares 261 173
Otro personal no sanitario 46 | 37
Total plantilla media 30() 774
®
Adicionalmente, el Grupo cuenta al 30 de noviembre de 2006 con 15
colaboradores personas fisicas y juridicas (5 colaboradores en 2005) que prestan
serviclos que complementan las actividades sanitarias que realiza el Grupo, asi
como para atender variaciones puntuales de la demanda.
@ . * |
d)  El detalle de Otros gastos operativos al 30 de noviembre de 2006 y 2005
es el sigulente:
2005°
Compras diversas 797.702
@ Servicios profesionales médicos 2.262.011 [.306.743
Publicidad 4.683.725 3.200.932
Algquilercs 3.172.000 2.449.028
Otros gastos operativos 4.432.370 2.745.151
15.510.611 10.499.556
&
24, OBJETIVOS Y POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO
Exposicion a riesgos de liquidez
El Grupo mantiene una posicion de Efectivo y equivalentes al efectivo superior
® a los pasivos corrientes por lo que no existe riesgo de liquidez.
EXxposicion a otros riesgos de mercado
Los riesgos de mercado més significativos a los que estd expuesto el Grupo son
los s1guientes:
|
e (ambios en ¢l ciclo econdmico general que afecten al nivel de consumo
y al nivel de renta disponible, dado que la mayor parte de los
procedimientos y tratamientos ofrecidos por el Grupo son de eleccion
voluntaria por parte de los pacientes”
®  Dificultad de identificar y contratar determinados recursos necesarios
para el crecimiento del Grupo (profesionales médicos, locales
arrendados para la ubicacién de las clinicas, etc.), asi como el
mantenimiento futuro de las condiciones econdmicas actuales en
relacion a los mismos.
¢
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e (Cambios en la demanda de los servicios ofrecidos por el Grupo como
consecuencia dc causas especificas del sector o del propio Grupo
(1magen social de las intervenciones oftalmoldgicas o estéticas o de las
propias companias del sector, etc.)

» Riesgos derivados de la aplicacién del modelo de negocio de
oftalmologia al mercado de cirugia y medicina estética, donde la
experlencia del Grupo no es tan amplia como en oftalmologia.

e (Cambios en ]a normativa sanitaria general, asi como la aprobacién de
normativa especitica mas restrictiva que la actual referida a los servicios
oftalmologicos y estéticos que desarrolla el Grupo podrian tener un
efecto material adverso en el negocio.

e El crecimiento del area oftalmoldgica del Grupo también dependerd de
su capacidad para introducir en el mercado con éxito nuevos
tratamientos y procedimientos quirirgicos, tales como el tratamicnto de
la presbicia.

INFORMA CION MEDIOAMBIENTAL

El Grupo no ha incurrido en gastos, ni ha adquirido activos durante el ejercicio
2006 y 2005, ni tiene conocimiento de la existencia de contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados del Grupo al 30 de
noviembre de 2006 y 2005.

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 acciones representativas
del capital social de Clinica Baviera, S.A.
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Los presentes estados financieros consolidados de Grupo Clinica Baviera de los
gjercicios terminados el 30 de noviembre de 2006 y 2005, contenidos en las paginas
adjuntas numeradas correlativamente de la 1 a la 49, ambas inclusive, han sido
formulados en la reunion del Consejo de Administracion de Clinica Baviera, S.A.
celebrada el 5 de marzo de 2007 con asistencia de los Consejeros que se indican
(habiendo excusado su asistencia personal los Consejeros Conet Capital S.L. y D.
Julio Baviera Sabater, quienes sin embargo comparecen debidamente representados),
y para debida gonstancia, firman los mismos.

President
D. Eduardo Baviera Sabater

‘Vocal — T

INVESTMENT BALLO HOLDING, B. V. CONET CAPITAL, S.L.
Representada por D. José Carlos Mordn de Repregentada por D. Eduardo Baviera
Migu¢l Sabater mediante apoderamiento

especial

INVERSIONES DARIO 3, B.V. D. Jyhio Bayviera Sabater
Representada por D Fernando Llovet Osuna Rep esenta£0 por D. Eduardo Baviera
Sapater mediante apoderamiento
especial
—vocar——————— S "\70‘331, . — -
Doiia Maite Ballester Fornés D. Aﬁardo .opez Hernandez
— Secretario - —

D. Diego Ramos Pascual
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