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INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

A los Accionistas de CLINICA BAVIERA, S.A.
por encargo del Presidente del Consejo de Administracion

1. Hemos auditado los estados financieros consolidados de Clinica Baviera, S.A. y
Sociedades dependientes, que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de
diciembre de 2006 y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de variaciones
en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y las notas
relativas a los mismos correspondientes al periodo de trece meses comprendido entre el 1 de
diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006, cuya preparacidn es responsabilidad de los
administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion
sobre los citados estados financieros consolidados en su conjunto, basada en el trabajo
rcalizado de acucrdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas cn Espafia, que
requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas ‘sreleclivasj de la _cr:wdencm
justificativa de los estados financieros consolidados y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Los administradores de la Sociedad dominante presentan, a efectos comparative_s, con
cada una dc las partidas del balance de situacién consolidado, de la cuenta de perdidas y
panancias consolidada, del estado de variaciones en ¢l patrimonio neto consohd{:ldoj del
estado de flujos de efectivo consolidado y de las notas relativas a los mismos, ademas de las
cifras del periodo de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de
diciembre de 2006, las correspondientes al gjercicio anual terminado el 30 de noviembre de
2005. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a los estados financieros consolidados del
periodo de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de
2006. Con fecha 6 de marzo de 2007 emitimos nuestro informe de auditorfa acerca de los
estados financieros consolidados del ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005 en
el que expresamos una opinion favorable.

3. Con fecha 3 de abril de 2007 las acciones representativas del capital social de Clinica
Baviera, S.A. han sido admitidas a cotizacidn en los Mercados de Valores espafioles.

4, 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 31 de diciembre
de 2006 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio
neto consolidado y de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al periodo de trece
meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y contienen
la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la
Unién Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en el ejercicio anual terminado el
30 de noviembre de 2005.
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CLINICA BAVIERA

. INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPEO

GRUPO CLINICA BAVIERA

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y AL 30 DE

NOVIEMBRE DE 2003 (Expresados en euros)

o
Activos No Corrientes
Fondo de comercio 7 0.518.447 81.377
Otros activos intangibles 8 114.564 93.905
Inmovilizado material 9 12.544.792 8.488.402
Inversiones iInmobiliarias 10 1.200.000 -
® Activos financieros no corrientes 11 484.958 327.486
Activos por impuestos diferidos 19 318.628 166.007
Activos Corrientes 19.210.063 20.954.477
Activos no corrientes mantenidos para la venta 10 -~ 1.200.000
Existencias - 492 .285 217.785
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 12 1.895.235 1.186.118
Administraciones publicas deudoras 19 309.810 73.334
¢ Activos financieros corrientes 11 585.354 568.500
Otros activos correntes - 112.471 -
Efectivo y equivalentes al efectivo 13 15.814.908 17.708.740
Total Activos 43.391.452 30.111.654
® Patrimonio Neto 14 19.490.152 14.336.298
Patrimonio neto atnbuido a los accionistas de 1a sociedad
dominante 19.335.596 14.224..469
Capital social 1.630.758 1.625.958
Prima de emision 4.893.814 4,.873.318
Reservas 319.974 315.583
Resultado del periodo 12.679.674 5.409.610
® Dividendo a cuenta - (2.000.000)
Acciones propias (200.000) .
Ajustes por valoracion 11.376 -
Patrimonio neto atribuido a intereses minoritarios 154,556 111.829
Pasivos No Corrientes 12.756.689 6.927.839
Provisiones 474.306 474.306
& Ingresos diferidos - 173 3 824
Préstamos y créditos bancarios 13 6.075.960 6.181.786
Otros pasivos financieros no corrientes 16 5.940.069 -
Pasivos por impuestos diferidos 19 266.181 267.923
Pasivos Corrientes 11.144.611 8.847.517
Préstamos y créditos bancarios 15 2.943.785 2.800.844
® Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 17 2.420.963 1.688.786
Otros pasivos {inancieros corrientes 18 2.132.143 1.694.513
Impuesto sobre Sociedades a pagar 19 2.527.734 2.083.396
Otros saldos con Administraciones Priblicas acreedoras 19 032.752 514.906
Periodificaciones - 187.234 65.070
Total Patrimonio Neto y Pasivos 43.391.452 30.111.654

Las Notas 1 a 26 adjuntas forman parte integrante de los balances de situacion consolidados al 31 de diciembre
de 2006 y al 30 de noviembre de 2005. |




CLINICA BAVIERA

. INSTITUTO OFTALMOLQOGICO EURDPEQO

GRUPO CLINICA BAVIERA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A PERIODO
DE TRECE MESES COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE DICIEMEBRE DE 2005 Y EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2006 Y AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005

¢ (Expresadas en euros)
Notas  31.12.2006 = 30.11.2005
® kil b
Ingresos ordinarios (Importe neto de la cifra de negocio) o 63.527.042 43.396.647
Otros ingresos operativos 96.346 308.141
(rastos de explotacion
@ . Consumos y otros gastos 23 (3.491.944) (1.864.048)
(astos de personal 23 (20.720.094)  (14.034.746)
Dotaciones para amortizaciones 8,9 (3.082.286) (2.937.642)
Otros gastos operativos 23 (16.671.477)  (10.499.556)
Resultado operativo 19.657.587 14.368.796
(Gastos financieros (546.562) (301.866)
Ingresos financieros 371.597 313.611
Resultado consolidado antes de impuestos 19.482.622 14.380.541
Impuesto sobre bencficios 19 (6.816.198) (5.001.645)
Resultado consolidado del ejercicio 12.666.424 9.378.896
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad dominante 12.679.674 9.409.610
Intereses minoritarios (13.250) (30.714)
Beneticio por accion
Basico y diluido (en euros) 14 0,78 0,58

Las Notas 1 a 26 adjuntas forman parte integrante de las cuentas de perdidas y ganancias consolidadas del
periodo de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y del
ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005.




CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPED
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® CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALMOQLOGICO EUROQPED

GRUPO CLINICA BAVIERA
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE

e AL PERJODO DE TRECE MESES COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE DICIEMBRE DE 2005 Y EL 31
DE DICIEMBRE DE 2006 Y AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005

(Expresado en curos)

o008

14.380.54]

2.937.642
(7.500)

301.866
(313.611)

103.165
(325.261)
394.858

(4.441.496)

Notas 2006
Resultados antes de impuestos 19.482.622
@ Ajustes al resultado
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 8,9 3.082.286
Resultado en venta de activos (79.484)
Variacion de provisiones 242.975
Gastos [inancieros 546.562
Ingresos financicros (371.597)
& Variacion del capital circulante
' Existencias (273.809)
Cuentas 4 cobrar (693.878)
Cucntas a pagar 327.003
Otros flujos de efectivo de actividades de explotacion
Impuesto sobre beneficios 1Y (6.509.316)
@ TESORERIA PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 15.753.364
Pagos por compras de inmovilizado (5.686.834)
Pagos por adquisicion de Sociedades dependientes 2 (4.206.099)
Pagos por adquisicion de fondos de inversion .
Cobros por ventas de inmovilizado 125.673
® Cobros por venta de participaciones minoritarias 187.434
(-obros por intcreses 345.348
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE INVERSION ' (9.234.476)
Fntradas dc efectivo por emision de acciones 25.296
Costes de transaccion por emision de acciones (82.000)
Cobros por nucvos préstamos bancarios 1.846.154
Pagos por préstamos bancarios (1.767.347)
Pagos por arrendamientos financieros (376.691)
Pagos por intcreses (315.562)
Pago de dividendos 14 (7.542.570)
OUperaciones con acciones propias (200.000})
o TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION  (8.412.720)
CAMBIO NETO EN LA SITUACION DE TESORERIA (1.893.832)
Reconciliacton:
Tcsoreria y otros activos equivalentes al inicio del ejercicio 17.708.740
Tesoreria y otros activos equivalentes al cierre del ejercicio 15.814,908
¢ Variacion neta en efectivo y equivalentes al efectivo (1-393}’;‘3}_}

13.030.204

(1.617.089)
(133.821)
(568.500)

7.500

313.611

(1.998.299)

26.190
744.528
(1.856.288)

(301.866)
(3.402.954)
238.198

(4.552.192)

6.479.713

11.229.027
17.708.740

6.479.713

Las Notas | a 26 adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de efectivo consolidado del periodo de
trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y del ejercicio anual

terminado el 30 de noviembre de 2005,

@ 4 -




CLINICA BAVIERA

. INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROFPED

® GRUPO CLINICA BAVIERA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE TRECE MESES COMPRENDIDO
ENTRE EL 1 DE DICIEMBRE DE 2005 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005

@
1. ACTIVIDAD E INFORMACION GENERAL
Clinica Baviera, S.A. (en adelante la Sociedad dominante) es una sociedad anénima
o espafiola que fue constituida el 5 de febrero de 1992, con el nombre originario de
Clinica Oftalmolégica Baviera, S.L., cambiando su denominacion social por el nombre
actual en el afio 2000.
La actividad de la Sociedad dominante consiste en la prestacion de toda clase de
servicios en el campo de la medicina oftalmolédgica, incluyendo consultas externas e
o internas, tratamientos quirdrgicos y rehabilitacion.

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

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

Mediante acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Clinica Baviera,
S.A., celebrada ¢l 27 de noviembre de 2006, se acordd el cambio del ejercicio social al
31 de diciembre de cada afio. En consecuencia el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2006 ha temdo de forma excepcional una duracién de un mes. A efectos de

® equiparar, en su caso, el cierre del ejercicio social de las sociedades dependientes al de
la dominante, mediante acuerdo de las respectivas Juntas Generales de Socios, se ha
procedido 1gualmente al cambio de ejercicio de aquéllas al 31 de diciembre.

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 burstiles de las acciones representativas del capital social

de Clinica Baviera, S.A.

Como consecuencia del cambio del ejercicio social indicado en el parrafo anterior, y a
efectos de lo dispuesto en la NIC 1, en relacién con la comparabilidad de la
informacién, la Direccion del Grupo Clinica Baviera ha optado por presentar, junto con
¢ las cifras del ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005, las
correspondientes al periodo de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de
2005 y el 31 de diciembre de 2006, que abarcan el ejercicio anual terminado el 30 de

noviembre de 2006 y el ejercicio excepcional de un mes terminado el 31 de diciembre
e 2006. .

@ 5




CLINICA BAVIERA

. INSTITUTO OFTALMOLOGICO EURQPFPEQ
GRUPO CLINICA BAVIERA
® 2. SOCIEDADES DEPENDIENTES

La Sociedad dominante es matriz de un grupo de sociedades que estd conformado por
las siguientes sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2006:

..................................................................
Vet o M T P

.........................................
' : ' ' PR T

T
“’#fs.-?‘-z

’E

Clinica Baviera Italia, S.R.L.

Clinica Baviera Zapateros, S.L.

Clinica Nueva Estética
Holding, S.L.

Clinica Nueva Estética Madrid,
5.L.

Clinica Nueva Estética Murcia,
5.1,

Clinica Nueva Estética Ciudad
Real, 5.L.U.

Clinica Nueva Estética
Barcelona, S.L.U.

Clinica Nueva Estética Bilbao,
5.L.U.

Policlinica Londres, 5.1..

...................

Demmmacmn------- a

MILAN (ltalia):
Via Mornigi n® 5

MADRID:
P° de la Castellana, 20

MADRID:
P* de 1a Castellana, 20

MADRID:
P de 1a Castellana, 20

MADRID:
P* de 1a Castellana, 20

MADRID:
P° de la Castellana, 20

MADRID:
P* de 1a Castellana, 20

MADRID:
P* de la Castellana, 20

BARCELONA:
C/ Calvet, 24-26

Sin actividad

Prestacion de servicios de
medicina oftalmologica

Compra — venta de

inmuebles, mobiliario, bienes

de equipo y tenencia y

gestion de clinicas de 89,80

medicina estética -

Prestacion de servicios de

medicina estética y cuidados

estéticos. - 82,31 (a)
Prestacion de servicios de

medicina estética y cuidados

estéticos. - 79,02 (a)
Prestacion de servicios de

medicina estética y cuidados

estéticos. - 89,80 (a)
Prestacion de servicios de

medicina estética y cuidados

estéticos. - 89,80 (a)
Prestacion de servicios de

medicina estética v cutdados

estéticos. - 89,80 (a)

Prestacion de servicios de

asistencia médica y sanitaria. - 65,38 (a)

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

Al 30 de noviembre de 2005, la sociedades dependientes eran Clinica Baviera Italia,
® S.R.L, Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. y Clinica Nueva Estética Murcia, S.L., todas
cllas participadas directamente por la Sociedad dominante en un 100%, 91,66% y 88%,
respectivamente. Clinica Baviera Italia, S.R.L., al igual que en el presente ejercicio, no
realizo actividad alguna en el ¢jercicio anterior. Por su parte, Clinica Nueva Estética
Madrid, S.L. comenzé sus actividades en marzo de 2005, ascendiendo el importe neto
de la 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 constituyd en julio
de 2005 y no tuvo practicamente actividad durante el ejercicio anual terminado el 30 de
noviembre de 2005. '




CLINICA BAVIERA

. INSTITUTO OFTALMOLQGICO EUROQPEO

GRUPO CLINICA BAVIERA

Las principales variaciones producidas en el perimetro de consolidacién son las
siguientes:

e Constitucion con fecha 22 de diciembre de 2005 de la sociedad Clinica Nueva
Est¢tica Holding, S.L. por medio de la aportacién no dineraria de 659.100
participaciones de Clinica Nueva Estética Madrnd, S.L. v 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, S.A. Asimismo, en esa
misma fecha se procede a ampliar el capital social de esta sociedad filial mediante
la emisi6n 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 ampliacidon, previa renuncia al
derecho de suscripcion preferente del Socio Unico, es integramente suscrita y
desembolsada mediante la aportacion de 330 participaciones sociales
representativas del 20,48% del capital social de Policlinica Londres, S.L. Sobre
o | las mencionadas 830.052 participaciones sociales de Clinica Nueva Estética
Holding, S.L. se formalizé en el momento de la ampliacion 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
participaciones de un euro de valor nominal cada una, representativas del 1,2%
del capital social de esta sociedad participada, obteniéndose un beneficio de
76.760 euros que figuran registrados en el epigrafe de “Otros ingresos operativos”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta del periodo de trece
meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006.

e Las sociedades Clinica Nueva Estética Ciudad Real, S.L.U., Clinica Nueva
Estetica Barcelona, S.L.U. y Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L.U., fueron

¢ constituidas el 31 de enero de 2006, el 24 de mayo de 2006 y el 24 de noviembre

de 2006, respectivamente, siendo 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
o un importe de 5.664.787 euros, una vez considerado el efecto financiero del pago
aplazado conforme a lo indicado en la Nota 16 y otros ajustes al valor razonable
de la adquisicidn realizada. Si bien el acuerdo de adquisicién de esta sociedad se
elevo a escritura publica el 20 de abril de 2006, a los efectos de 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 incorporacion al Grupo de esta Sociedad dependiente se resumen

¢ . ., .
a confinuacion (en miles de euros):

Activo |
Inmovilizado 1.240
e - Otros activos circulantes 563
Efectivo y equivalentes al efectivo 4
Total activos 1.807
Acreedores a largo plazo 295
Acreedores a corto plazo 1.115
Total pasivos 1.410
Valor razonable de los activos netos 397
| % participacion 72,81% 289
® | Coste de adquisicion de la participacién 3.665
Diferencia 5.376

e  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 adquisicion

P sobre ¢l valor razonable de los activos netos adquiridos por importe de 5.376
miles euros, que se ha registrado como fondo de comercio. Del precio de
adquisicidn anteriormente indicado, 3.691 miles de euros han sido pagados en
efectivo, 984 miles de euros mediante aportacién 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 adquisicion, una vez deducido el efectivo que
disponia la entidad adquirida, ha sido de 3.687 miles de euros.

e  Adicionalmente, conforme a lo indicado 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. v del 9% de las

@ participaciones en las que estd representado el capital de Clinica Nueva Estética

Holding, S.L., propiedad, en ambos casos, de socios minoritarios al 31 de
diciembre de 2006.

e Por otra parte, con fecha 31 de octubre de 2006 la Sociedad dominante adquirié

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 fueron pagados en efectivo. Los efectos

de la mcorporacién al Grupo de esta sociedad participada son escasamente

representativos para el conjunto consolidado. Derivado de esta combinacién de

negoclos se ha generado un exceso del precio de adquisicidn sobre el valor

razonable de los activos netos adquiridos por importe de 433 miles euros, que se

o ha registrado como fondo de comercio. Esta sociedad dependiente no tenia
efectivo y equivalentes al efectivo a la fecha de adquisicién de las participaciones.




CIL.INICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPED

GRUPO CLINICA BAVIERA

Las sociedades dependientes cierran su ejercicio social el 31 de diciembre, excepto
Clinica Baviera Italia, S.R.L., cuyo cierre es al 30 de noviembre. Los resultados del
periodo de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de
diciembre de 2006 de las sociedades que conforman el conjunto consolidable
comprenden el siguiente periodo:

. Clinica Baviera Zapateros, S.L.: Periodo c:omprendido entre el 1 de noviembre
(fecha de incorporacion al grupo) y el 31 de diciembre de 2006. -

. Clinica Nueva Estética Holding, S.L.: Periodo comprendido entre el 22 de
diciembre de 2005 (fecha de constitucion de la sociedad) y el 31 de diciembre de
2006.

. Clinica Nueva Estética Ciudad Real, S.L.U.: Periodo comprendido entre el 31 de
enero de 2006 (fecha de constitucion de la sociedad) y el 31 de diciembre 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 31 de diciembre de
2006.

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

noviembre de 2006 (fecha de constitucidn de la sociedad) y el 31 de diciembre de
2006.

. Policlinica Londres, S.L.: Periodo comprendido entre el 1 de enero de 2006
(fecha de incorporacion al grupo) y el 31 de diciembre de 2006.

. Clinica Nueva Estética Madrid, S.L. y Clinica Nueva Estética Murcia, S.L.

periodo de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de
diciembre de 2006.

Desde la fecha de adquisicion, la Sociedades dependientes adquiridas han aportado un
beneficio de 348 miles de euros, aproximadamente, al resultado neto consolidado del Grupo
del periodo de trece meses comprendido entre ¢l 1 de diciembre de 2005 y el 31 de
diciembre de 2006. Si la combinacion se hubiera realizado desde el 1 de diciembre de 2005,
el resultado neto consolidado del Grupo del periodo de trece meses comprendido entre el 1

de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y los ingresos del Grupo no variarian
significativamente.
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3. BASES DE PRESENTACION Y CONSOLIDACION DE LOS ESTADOS

FINANCIEROS CONSOLIDADOS

a)

b)

Bases de presentacion

Los estados financieros consolidados se han preparado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (en
adelante, NIIF) a 31 de diciembre de 2006.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio de un mes terminado el 31 de
diciembre de 2006, preparadas de acuerdo con Principios Contables generalmente
aceptados en Espafia, han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la
Soctedad dominante el 22 de marzo de 2007.

El Grupo ha decidido no aplicar anticipadamente las Normas e Interpretaciones que
han sido aprobadas por la Union Europea y que no han entrado en vigor. Las
Normas ¢ Interpretaciones aprobadas y que no han entrado en vigor no tienen efectos
sobre la situacién financiera y los resultados del Grupo; Gnicamente supondran la
inclusion de desgloses adicionales. Estas Normas e Interpretaciones son las
sigulentes:

*  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 ningiin efecto en los estados financieros consolidados del Grupo.

Los presentes estados financieros consolidados del Grupo Clinica Baviera del
periodo de trece meses finalizado el 31 de diciembre de 2006 han sido formulados

por los administradores de la Sociedad dominante en su reunién del 22 de marzo de
2007.

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 consolidado, de la situacion
financiera consolidada, de los resultados consolidados y de los flujos de efectivo
consolidados del Grupo Clinica Baviera.

- 10 -
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d)

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

Uso de estimaciones e hipdtesis

La preparacion de los estados financieros en conformidad con las NIIF exige que
la Direccion 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
historica 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 ficilmente

disponibles mediante otras fuentes.

Las estimaciones y asunciones respectivas son revisadas de forma continuada. Las
revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el periodo en el cual
las estimaciones son revisadas y en los ejercicios futuros a los que afecten.

Las principales estimaciones realizadas se refieren fundamentalmente a la
valoracién del precio aplazado de las participaciones sociales de Policlinica
Londres, S.L., a la valoracién de las opciones sobre participaciones de esta
Sociedad dependiente y las correspondientes a Clinica Nueva Estética Holding,
S>.1.., al deterioro de los activos tangibles e intangibles, a las vidas tiles 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.

Métodos de consolidacion

Las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion se 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 situacion, los estados financieros consolidados incluyen los resultados
de la parte del gjercicio 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 mtegracion global al poseer la Sociedad dominante una participacién 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. |

-11 -
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e) Accionistas minoritarios

g)

h)

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.

Homogeneizacion valorativa

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

Eliminacion de operaciones internas

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

Comparacion de la informacion

En cumplimiento de lo establecido en las NIIF, los estados financieros
consolidados presentan, junto con las cifras correspondientes al periodo de trece
meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006,
las correspondientes al ejercicio anual anterior terminado el 30 de noviembre de
2005. A este respecto, como se indica en la Nota 1, y al objeto de facilitar la
comparacion con las cifras del ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de
2005, se ha optado por preparar los estados financieros para el periodo de trece
meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y €l 31 de diciembre de 2006,
que abarcan ¢l ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2006 y el ejercicio
excepcional de un mes terminado el 31 de diciembre de 2006.

Por tanto, al comparar las cifras de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
del estado de variaciones en el patrimonio neto consolidado, del estado de flujos
de efectivo consolidado y de las notas correspondientes, es necesario considerar
que un periodo tiene una duracion de 13 meses, mientras que el anterior
corresponde a 12 meses.

Adicionalmente, con objeto de facilitar la comparacién de la informacién entre el
periodo de trece meses finalizado el 31 de diciembre de 2006 vy el ejercicio anual
terminado el 30 de noviembre de 2005, en la Nota 2 se muestran las variaciones
producidas en ¢l perimetro de consolidacién del Grupo Clinica Baviera.

- 172 .
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4. PRIMERA APLICACION DE LAS NIIF

@
El Grupo Clinica Baviera presentd por primera vez estados financieros consolidados de
acuerdo con las NIIF para el ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2006, los
cuales fueron formulados por ¢l Consejo de Administracién de la Sociedad dominante
el 5 de marzo de 2007.

@
En dichos estados financieros consolidados se incluyeron las conciliaciones requeridas
por la NIIF 1 en relacién al proceso de transicion a las NIIF.

@

5. 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 se registran a su valor

razonable. Las principales politicas contables y normas de valoracion utilizadas son las
® siguientes:

a) Fondo de comercio

El tfondo 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 adquisicidn.
Cuando la adquisicion de nuevas inversiones se realiza con pago aplazado, el
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 frecuencia si los
acontecimientos o cambios en las circunstancias indican que el valor en libros
puede estar deteriorado. Cualquier deterioro que surgiera de dichas pruebas de

¢ envilecimiento es registrado inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, el cual no podra ser objeto de reversién en el futuro.

En caso de disposicion o venta de una sociedad dependiente o asociada, el fondo
de comercio atribuido a dicha sociedad, de existir, es incluido en la determinacién
del beneficio o pérdida de la disposicion o venta.
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b)

Otros activos intangibles
i, Aplicaciones informadticas

En las aplicaciones informadticas se incluyen los importes satistechos por el acceso
a la propiedad o por el derecho de uso de programas informaticos. Los gastos de
mantenimiento de estas aplicaciones informaticas 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 1mcia el uso de la

aplicacion mformatica correspondiente.

ii. Gastos de investigacion, desarrollo e innovacion tecnologica

Los gastos de investigacion se imputan a gatos en €l gjercicio en que se incurren.
Los gastos de esta naturaleza incurridos en el periodo de trece meses comprendido

entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 ascienden a 78 miles
de euros, aproximadamente (108 miles de euros aproximadamente en el ejercicio

2005) y corresponden en su totalidad a la Sociedad dominante.

Los gastos de desarrollo se activan como activos imntangibles cuando retnen las
siguientes condiciones:

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

e Tener la intencion de completar el activo y tener capacidad financiera para ello.

e Tener la capacidad de usar o vender el activo resultante.

e Tener la capacidad para medir fiablemente ¢l 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
pertodos a los que se refieren los presentes estados financieros consolidados.

Inmovilizado material e inversiones inmobiliarias

Los elementos incluidos en estas rubricas se valoran al precio de adquisicidén o
coste de produccion, menos su correspondiente amortizacion acumulada y, en su
caso, las pérdidas acumuladas por deterioro de su valor.

- 14 -
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El Grupo Clinmica Baviera considera inversiones inmobilianas aquellos inmuebles
que actualmente no se encuentran afectos a la explotacion.

Los costes de renovacidon, ampliacién 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 elementos de
® inmovilizado.

Los gastos financieros se registran como gastos cuando se incurren.

Los 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 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 pérdidas y ganancias consolidada conforme a su devengo.

La amortizacion del inmovilizado matenial y de las inversiones inmobiliarias se
calcula sistematicamente por el método lineal en funcién de la vida util de los
respectivos bienes. Para el caso de inmuebles alquilados mediante arrendamientos
operativos, cuya duracion del contrato es inferior a la vida til, 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 prérrogas.

Los 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.
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d)

Los coeficientes de amortizacion utilizados en el cdlculo de la depreciacién
experimentada por los elementos que componen el inmovilizado material y de las
inversiones inmobiliarias son los siguientes:

Construcciones | 2%
Maquinaria 20% - 25%
Mobiliario, utillaje y otras instalaciones 10% - 12%
Otro inmovilizado material 25%

Las vidas ttiles se examinan anualmente y los cambios, en caso de producirse, se
Incorporan a la contabilidad de forma prospectiva.

Al cierre del ejercicio se verifica si 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 o como parte integrante de las
unidades generadoras de efectivo.

Activos financieros no corrientes

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

Deterioro del valor de los activos no corrientes

Al cierre de cada ejercicio, se somete a consideracion la posibilidad de que exista
indicacion de deterioro de los activos no corrientes. En caso de existir tal
indicacién, y en cualquier caso para los fondos 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 el 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 el valor temporal del dinero y los riesgos
especificos del activo.
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g)

h)

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 reversién 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 pérdida por deterioro.

Existencias

Las existencias se valoran al precio medio de coste o valor neto de realizacidn si
este ultimo es inferior y se componen principalmente de productos farmacéuticos
y consumibles de quirdéfano.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Las cuentas a cobrar figuran en el balance de situacién 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
antigliedad o en los que concurren circunstancias que permiten razonablemente su
calificacién 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 cotizacién a la
fecha a la que se refieren los estados financieros, netos del correspondiente efecto
fiscal. Las vanaciones de valor de mercado, netas del correspondiente efecto
fiscal, se registran con cargo o abono a patrimonio neto, hasta el momento en que
s¢ produce la enajenacidn de estas inversiones, en que el importe acumulado en

este epigrafe 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 liquidos que no estin sujetos a cambios significativos en su valor y

que tienen un vencimiento en el momento de su adquisiciéon de tres meses o
menos.
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)  Acciones propias

K)

)

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

Préstamos v créditos bancarios v 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 transaccidn, 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

gjercicio en que se devengan conforme a un criterio financiero.

Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha del balance de situacién consolidado,
surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse
perjuicios patrimoniales para el Grupo, cuyo importe y momento de cancelacién
son indeterminados, se registran en el balance de situacion consolidado como
provisiones por el valor actual del importe mas probable que se estima que el
Grupo tendrda que desembolsar para cancelar la obligacién. Las 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 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre de 20035 las provisiones reflejadas
en los balances de situacién 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.

Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se calcula como el impuesto corriente a pagar
respecto al resultado fiscal del periodo correspondiente, ajustado por el importe de
las vanaciones producidas durante dicho ejercicio en los activos y pasivos por
impuestos diferidos registrados. El gasto por impuesto 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.

- 18 -
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e Se registran los impuestos anticipados y diferidos correspondientes a las
diferencias temporarias existentes, a la fecha del balance, determinados segin el
meétodo de la obligacidén. Segin 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, se reconocen en el activo
cuando su realizacién 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 ejercicio 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 el activo por impuestos diferido.

Los 1impuestos 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 se liquiden, en base a los tipos impositivos (y legislacion
ﬁ_scal) aprobados o que estan practicamente aprobados a la fecha 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
reversion.

El Grupo tributa desde el ejercicio 2005 en el Régimen de Declaracién
Consolidada del Impuesto sobre Sociedades, bajo el niimero 214/05, encabezando
& el grupo que forma junto a las sociedades dependientes, excepto Clinica Baviera
Lapateros, S.L., Policlinica Londres, S.L., Clinica Nueva Estética Bilbao, S.L.U. y
Clinica Baviera Italia, S.R.L.

n) Ingresosy Gastos

¢
Los ingresos y gastos se imputan en funcién 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 corrente
monetaria o financiera derivada de ellos.

@
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Los ingresos ordinarios son reconocidos cuando se produce la entrada bruta de
beneticlos 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 legislacion laboral vigente, las sociedades del Grupo estin
obligadas a indemnizar a sus empleados con los que, bajo determinadas
condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Direccion de la Sociedad
dominante considera que no se van a producir situaciones anormales de despido
en el futuro, por lo que los balances de situacion consolidados adjuntos al 31 de
diciembre de 2006 y 30 de noviembre de 2005 no incluyen provisién alguna por
€ste 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 jubilacion, en el caso que se cumplan los requisitos de
permanencia en la empresa definidos en los convenios que estén adscritos. Es

intencion del Grupo proceder a exteriorizar dichos compromisos a lo largo de
2007,

Al 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre de 2005, el pasivo estimado
devengado por estos conceptos no es significativo.

Por otra parte, durante el periodo de trece meses comprendido entre el 1 de
diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006, la Sociedad 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 ningiin
compromiso futuro para la Sociedad dominante. Las aportaciones efectuadas han
ascendido a 3.000 euros, habiéndose imputado a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del periodo de treces meses comprendido entre el 1 de diciembre de
2005 y el 31 de diciembre de 2006 en el epigrafe de Gastos de personal. En el
ejercicio finalizado el 30 de noviembre de 2005 se realizaron aportaciones a dicho
plan por igual importe.
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Py p) Cortovlargo plazo

Los créditos y deudas se clasifican a corto plazo si su vencimiento es igual o inferior
a un afio, y a largo plazo, si su vencimiento es superior a un afio, contado desde la

techa del balance.
@ :
q) Partes vinculadas
El (:'impo Clinica Baviera considera como partes relacionadas a los accionistas y/o
socios 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
4 L .
El formato principal de informacién del Grupo es por segmentos de actividad y el
formato secundano es por segmentos geograficos.
» Segmentos principales — Lineas de negocio
@ Las lineas de actividad del negocio que se describen seguidamente se han establecido

en tuncion de la estructura organizativa del Grupo en vigor al cierre del ejercicio 2006;
teniendo 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 afio 2006 el Grupo ha centrado 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:

e Oftalmologia

e Estetica
> Segmentos secundarios — Geograficos

El Grupo tienen entidades ubicadas en Espafia e Italia. Sin embargo, todas las
actividades se realizan en Espaiia, pues la Sociedad dependiente que el Grupo tiene en
Italia se encuentra inactiva en la actualidad. Ademas, las actividades realizadas en
® Espafia estan sometidas a unos riesgos y rendimientos de naturaleza similar en toda el

area geografica, por lo que el Grupo ha designado Espafia como un tnico segmento
geografico. '
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® La localizacion geografica de los activos es la siguiente:

Espafia 42155608 28.875.810
@ [talia 1.235.844 1.235.844
7 43.391.452 30.111.654

Todas las adquisiciones de activos materiales e inmateriales se han realizado en Espafia.
¢ > Bases y metodologia de la informacién por segmentos

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes
elaborados por la Direccion de las distintas sociedades del Grupo.

@ Dada la configuracion actual del Grupo Clinica Baviera, cada una de las sociedades que
conforman el mismo desarrolla una unica actividad conforme a lo indicado en la Nota
2. De acuerdo con ello, todos los ingresos y gastos, asi como los activos y 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 del periodo de trece meses comprendido entre el 1
@ de diciembre de 2005 y ¢l 31 de diciembre de 2006 y del ejercicio anual terminado el 30
de noviembre de 2003 es el sigwente:

et d e ot Ty et T e e b AT et ad b e et T U e i rvmen
T T g g e I P L S N I S RHENE T i RN U L
R R T R I I I ST R Y | e R IR I M
R I P T L S B i SR BTt T
G ey R R R S e it T R, I P AT

' " I T I R ] [ ' vige 'l v h ] v » ' ] [ " . "ot ]

Oftalmologia
@ Consultas 3.663.416 3.027.530
[ntervenciones 49 895 456 38.471.745
Otros 2.019.235 ~ 1,502.885
55.578.107 43.002.160
Estética
Medicina estética 1.997.137 394 487
& Intervenciones cirugia estética 5.051.798 -
7.948.935 394.487
Total ingresos ordinarios 63.527.042 43.396.647

LLos ingresos ordinarios se han obtenido fundamentalmente de clientes particulares. De

® los ingresos de Oftalmologia del periodo de trece meses comprendido entre el 1 de
diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006, el 16% aproximadamente se ha
obtenido de entidades de Seguros (14% aproximadamente en el ejercicio anual
terminado el 30 de noviembre de 2005).

@
7. FONDO DE COMERCIO
El movimiento del fondo de comercio de consolidacion ha sido el siguiente:
. R R s , RN ; T ALY A
S uSaldoal TR TR e-;g;_,,;_:;:;;.?.;,___,Itas p(jr “Sdldoal ¢
e Umdad gﬂnm‘ﬁd@rm 36 de mvrembre W;Altas pm* | ﬂpcmnas;w % %ﬁv..ﬁw-;lda‘?gilci%mbre
Estética Clinica Nueva Estética
Madrid, S.L. 81.377 - - 81.377
o Estética Policlinica Londres, S.L. - 5.376.117 3.628.090 9.004.207
Oftalmologia Clinica Baviera
Zapateros, 5.1, - 432.863 = 432.863
81.377 5.808.980 3.628.090 9.518.447
@
|
@
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Cteen LU L R salde Bl L L s Saldoal,
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H{,i '“'* o Umdad genegachrﬁ g ‘1 Elﬂ &lclﬂmbfﬂ s G ;tﬂs FGF -------- 3@ nmmmlﬁra
Sﬂgmenw i dwfavﬁ Lo 2008 ,..adqmmiﬂnﬂﬂ,.. N
Estética Clinica Nueva Estética
Madrid, S.L. i §1.377 81377

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

Respecto a Policlinica Londres, S.L., la contabilizacion de la correspondiente
combinacién de negocios se ha realizado de forma definitiva a 31 de diciembre de 2006,
no existiendo diferencias respecto a la contabilizacidn inicial. Asimismo, a dicha fecha
se ha comprobado que no existe deterioro del valor del fondo de comercio atribuido a
esta Sociedad dependiente.

El precio final de adquisicion de las participaciones de la Sociedad dependiente
Policlinica Londres, S.L. est4d condicionado a la evolucién de determinados parametros
financieros de los ejercicios 2007 y 2008 segun se indica en la Nota 16. En
consecuencia, de producirse una desviacion entre el precio de adquisicidn 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 igual modo, el precio de las opciones de compraventa de participaciones sociales de
Policlinica Londres, S.L. y Clinica Nueva Estética Holding, S.L. (ver Nota 16) que se
satisfaga en el momento del ejercicio de las mismas est4 condicionado a la evolucion 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 ejercicios.
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ACTIVOS INTANGIBLES

La composicion de los activos intangibles del Grupo a 31 de diciembre de 2006 y 30 de
noviembre de 2005 y de sus correspondientes amortizaciones, junto con el movimiento
del periodo de trece meses comprendido entre ¢l 1 de diciembre de 2005 y el 31 de
dictembre de 2006 y del ejercicio anual finalizado el 30 de noviembre de 2003, es la
siguiente:

o Saldg
I':'*" S inicial -

.;{,i‘;'iif“‘-}f:If:]mhmﬁcmnes
“de negocios

,:,, iy Periﬂda' de trece meses fermmﬂdﬂ
ga 31 de diciembre de 2006 -

VALORES BRUTOS
Aplicaciones informaticas
Otros activos intangibles

600.939
2.899
603.838

466.516 315.099 00.324
___2.899 L
469.415 35.099 09324

AMORTIZACION
Aplicaciones informaticas
Otros activos intangibles

(373.756) (25.860)
(1.754) "

(375.510) (25.860)

(87.591)
(313)

(87.904)

(487.207)
(2.067)

(489.274)

VALORES NETOS 93.905 114.564

e £ .W de HdviemBrE dE 1005' """"" Anicial e Al

' ERTITRREIE § 4 8 1 i) - | R s A e bay A Yl 1 ¢
%H{" ':. ?..".» .:ri RS ekt vt T

VALORES BRUTOS

Aplicaciones informaticas
Otros activos intangibles

AMORTIZACION
Aplicaciones imformaticas

Otros activos intangibles

VALORES NETOS

379.494
2.899

382.393

(273.837)

_(1.469)

107.091

(275.302)

(100.208)

(99.919)
(289)

466.716
2.899

469.415

(373.756)
(1.754)

(375.510)

93.905
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¢ 9. INMOVILIZADO MATERIAL

[.a composicidn de los activos intangibles del Grupo a 31 de diciembre de 2006
y 30 de noviembre de 2005 y de sus correspondientes amortizaciones, junto con
¢l movimiento del periodo de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre

® de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y del ejercicio anual finalizado el 30 de
noviembre de 2005, ¢s la siguiente:

' Periodo de trece meses termmadﬂ ‘Saldo..  Combinaciones Sl Saldo
- 31dediciembre de 2006 Inlc:.lal de negocios . cAltas 7 Bajas Final
VALORES BRUTOS o S " '
® Terrenos y construcciones }1.856.440 . - - 1.856.440
| Instalaciones y maquinaria 22134 855 1.145.128 4.771.296  (142.910) 27.908.369
Mobhiliario 3.077.850 208.648 533.063 (15.793) 3.803.768
Otro inmovilizado ~1.408.516 671.774 528.851  (10.289) 2.598.852
| 28.477.661 2.025.550 5.833.210  (168.992) 36.167.429
AMORTIZACION
Terrcnos y construcciones (271.939) - (27.452) - (299.391)
® Instalaciones y maquinaria (16.926.177) (456.277) (2.320.730) 34 820 (19.668.364)
Mabiliaro (1.643.320) (10.290) (374.283) 6.807 (2.021.086)
Otro inmovilizado (1.147.823) (218.470)  (271.917) 4.414  (1.633.796)
(19.989.259) (685.037)  (2.994.382) 46.041 (23.622.637)
VALORES NETOS 8.488.402 12.544.792
Ejercicio terminado Saldo % Saldo
30 de noviembre de 2005 .. . Inicial ~ Altas::: " Bajas Final -
VALORFB BRUTOS - T
Terrenos y construceiones 1.856.440 - - 1.856.440
Instalaciones y maquinaria 21.535.005 1.004921  (405.071)  22.134 855
Mobiliario 2.738.489 384.583 (45.222) 3.077.850
@ Otro inmovilizado 1.280.305 140.563  (12.352)  1.408.516
| 27.410.239 1.530.067 (462.645) © 28.477.661
AMORTIZACION
Terrenos y construccioncs (246.598) (25.341) - (271.939)
Instalaciones y maquinaria (14.871.510) (2.321.693) 267.026 (16.926.177)
Mobiliario (1.381.003) (307.539) 45222  (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 9.795.769 8.488.402

El inmueble propiedad de la Sociedad dominante, cuyo valor neto contable al 31
@ \ de diciembre de 2006 asciende a 1.557 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.
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Las altas del periodo de trece meses terminado ¢l 31 de diciembre de 2006 y del
ejercicio 2005 cormresponden fundamentalmente a la adquisicion de equipos e
instalaciones para las cuatro nuevas clinicas abiertas en el citado periodo por la
Sociedad dominante (dos en 2005) y para las clinicas de las Sociedades dependientes
(cuatro y una en los periodos antes indicados, respectivamente).

C Las incorporaciones al perimetro corresponden fundamentalmente a los inmovilizados
de la Sociedad dependiente Policlinica Londres, S.L.

La 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 polizas de seguros que se estiman necesarias para dar
cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado
materal.

En diciembre de 2006 se han suscrito compromisos para la adquisicion en régimen de
alquiler, con opcidn de compra, de varios equipos laser por un importe total de 785
® miles de euros, aproximadamente, que seran suministrados a lo largo de 2007.

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
tiene la opcidn de la compra del activo a un precio favorable. A 31 de diciembre de 2006 y

® 30 de noviembre de 2005, los valores de activos en arrendamiento financiero son los
sigulentes:
. ‘diciembre:de -~ noviembre de .
006 s 008 A
& Coste 340
Amortizacién acumulada (147.080) (155.179)
Valor neto contable 276.496 396.161

Los cormrespondientes al ejercicio 2005 se refieren en su totalidad a la Sociedad
® dependiente Policlinica Londres, S.L., cuyos activos se han adquirido en 2006, motivo por

el cual las cifras anteriores se incluyen a efectos informativos, no figurando incluidas las
mismas en el balance consolidado al 30 de noviembre de 2005.
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10.

Izl detalle de los pagos minimos futuros y el valor actual de la deuda pendiente al
31 de diciembre de 2006 es ¢l siguiente :

Pagosminimos: - - Valor actual

Hasla un afio TTI8203 110061
Iintre uno y cinco anos 136.555 132.565
254.758 242.626

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

Al 31 de diciembre de 2006 el valor razonable de los activos adquiridos en
régimen de arrendamiento financiero no difiere significativamente del valor por ¢l
que figuran registrados contablemente.

INVERSIONES INMOBILIARIAS

A 31 de diciembre de 2006, las inversiones inmobiliarias corresponden al
inmueble propiedad de Clinica Baviera Italia, S.R.L., conforme al siguiente
detalle:

Importe: "
Coste (Edificio ¢ instalaciones) 1.638.981
Amortizacidn acumulada (122.986)
Provision por deterioro (315.905)
Valor neto contable 1.200.000

A 31 de dictembre de 2006 el valor razonable del edificio anterior, conforme a
los sondeos de precios de bienes equivalentes realizados, no difiere
significativamente de su valor neto contable.

[.a Sociedad dependiente Clinica Baviera Italia S.R.L. se encuentra inactiva en
la actualidad. Aunque inicialmente el Consejo de Administracion de la Sociedad
dominante, en su reunién del 28 de noviembre de 2005, acordd 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. csta en proceso de revision de su estrategia de cara a
reiniciar las actividades que venia realizando esta Sociedad dependiente.
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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 mantenidos para la
venta.

No se ha efectuado dotacién a la amortizacién en el periodo de trece meses
comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y en el
ejercicio anual finalizado el 30 de noviembre de 2005, ni revertido la provisién por
deterioro, siendo el efecto poco significativo sobre los estados financieros consolidados.

ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de la inversion en instrumentos financieros clasificados por categorias del
Grupo Baviera al 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre de 2005 es el siguiente:

R D A UL et R VT L L LR ¢/

LUUL20060 T 2008 e
No corrientes | '
Préstamos y cuentas a cobrar
Fianzas constituidas a largo plazo . 484.938 327.486
Corrientes
Activos financieros corrientes
Participaciones en fondos de inversion 585.354 568.500

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

El Grupo Clinica Baviera ha clasificado las participaciones en fondos de inversiéon como
Activos financieros disponibles para la venta , registrandose en el balance de situacién
por su valor liquidativo a 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre de 2005.
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12.

13.

DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El desglose de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre de
2005 es el siguiente:

31 diciembre: . 30 noviembre

2006 2005
Clientes por prestaciones de scrvicios 1.939.408 1.602.125
Deudores diversos 628.779 13.970
Provisiones (672.952) (429.977)
1.895.235 1.186.118

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

Al 31 de diciembre de 2006, la cuenta de Deudores diversos incluia el saldo a
cobrar al antcrior socio mayoritario de la Sociedad dependiente Policlinica
Londres, S.L. por importe de 397.683 euros (ver Nota 16).

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

A lo largo del periodo de trece meses finalizado el 31 de diciembre de 2006, las
socledades del Grupo han invertido los excedentes puntuales de tesoreria al
objeto de rentabilizarlos, en deuda repo y equivalentes. El saldo de estas
inversiones a 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre de 2005, que asciende
a 10.101 y 16.118 miles de curos, respectivamente, se encuentra registrado en el
cpigrafc "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 periodo
indicado se ha situado en torno al 2,24% anual (2,57% en el ¢jercicio 20035).
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CAPITAL SOCIAL, RESERVAS, GANANCIAS POR AC CION Y DIVIDENDOS

a)

Capital Social

El Capital Social de la Sociedad dominante a 31 de diciembre de 2006 ascendia a
un millon seiscientos treinta mil setecientos cincuenta y ocho euros (1.630.758
euros) dividido en 815.379 acciones nominativas de dos euros de valor nominal
cada una, estando totalmente suscrito y desembolsado.

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

La composicion del Capital Social al 31 de diciembre de 2006 era la siguiente:
796.715 acciones de la clase A y 18.664 acciones de la clase B. Todas las
acciones tienen los mismos derechos econdmicos, pero las acciones B llevan
aparejadas unas prestaciones accesorias referentes fundamentalmente a la
modificacion del régimen de transmision de las acciones, mediante el cual, las
acciones de esta clase tienen restringida su transmisibilidad en cumplimiento de
determinadas condiciones de comunicacion previa al Consejo de Administracién
(derecho de suscripcidn preferente para los propietarios de acciones clase A y para
la propia Sociedad) y, en ¢l caso de que ¢l 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
Accronistas celebrada el 12 de febrero de 2007, se adoptan, entre otros, los
siguientes acuerdos:

e  Dupresion de las acciones de la Clase B y unificacion de las dos Clases de
acciones A y B en una tnica clase de acciones.

. 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
numero de acciones sin que s¢ produzca variacion en la cifra de capital
social.
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Itas el desdoblamiento anterior, y las medidas adoptadas relativas a la prevista
cotizacién en los mercados bursatiles de las acciones, el capital social de Clinica
Baviera, S.A. estd representado por 16.307.580 anotaciones en cuenta de 10
céntimos de euros cada una.

Por otra parte, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas indicada
antertormente acordé asimismo facultar al Consejo de Administracién de Clinica
Baviera, S.A. para ampliar el capital social en una o varias veces en cualquier
momento, en el plazo de cinco afios contados a partir de la celebracion de la Junta,
en una cantidad maxima de 815.379 euros. Asimismo se faculta a dicho drgano de
administracion a excluir el derecho de suscripcion preferente en los términos del
articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas. El acuerdo
anterior sera efectivo a partir de la admisién a cotizacién en los mercados de
valores de las acciones de Clinica Baviera, S.A.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Clinica Baviera, S.A. en su
reunion del 30 de marzo de 2005 acordd una ampliacidén del capital para dar
entrada a los profesionales de Clinica Baviera, S.A. al accionariado de la
Sociedad, mediante la emision 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 accidn.

Al 30 de noviembre de 2005 el capital social ascendia a un millén 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 composicion del Capital Social a dicha
fecha era como sigue: 796.715 acciones de la clase A y 16.264 acciones de la
clase B.

Al 31 de diciembre de 2006, las sociedades con una participacion en el capital
1gual o superior al 10% son las siguientes:

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

Prima de emision

El saldo de la prima de emisién 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
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C) Reservas

Reserva legal: De acuerdo con la legislacién vigente, se debe destinar un 10% de
sus beneficios anuales a la reserva legal, hasta alcanzar el 20% del capital social.
Esta reserva no podrd 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 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre
de 2005 el importe de las reservas legales del Grupo ascendian a 324.172 euros,
correspondiendo en su totalidad a la Sociedad dominante.

® d) Dividendos
. diciembre d¢ * " poviembre.
002006 tde 2005
Dividendos de acciones ordinarias:
® Dividendo propuesto /distribuido 11.852.799 7.542.570
Dividendo a cuenta - 2.000.000
11.852.799 9.542.570
Numero de acciones sin autocartera 812,845 812.979
Dividendo por accién ,,_,,mM*S 0 — “=Zi

El dividendo por accién anterior se ha determinado sobre la base del nimero de
acciones existentes en el momento de la propuesta de distribucion por el Consejo
de Administracion (2006) o de la adopcidn del acuerdo de distribucion (2005).

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de

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

El dividendo propuesto con cargo a resultados del ejercicio 2006 no figura
e registrado como pasivo en el balance consolidado al 31 de diciembre de 2006. El

reparto del dividendo ha sido aprobado por la Junta General de Accionistas de
Clinica Baviera, S.A., celebrada el 12 de febrero de 2007.

- 35 -




CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OFTALMOLOGICO EUROPEO

GRUPO CLINICA BAVIERA

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria celebrada el 30 de marzo de
2005 aprobd la distribucion de un dividendo con cargo a los resultados del
ejercicio 2004 por importe de 7.380.267 euros, de los que 7.000.361 curos
fueron repartidos a cuenta en el ejercicio 2004. Asimismo, en dicha Junta
se aprobo la distribucion de un dividendo adicional con cargo a reservas
por importe de 1.023.048 euros. En total el dividendo repartido ascendi6 a
8.403.315 euros, lo que representaba 10,37 euros por accion en el
momento de su distribucion.

Acclones propias

En virtud de la autorizacion conferida por la Junta General Extraordinaria
de Accionistas celebrada ¢l 27 de noviembre de 2006, la Sociedad
dominante ha procedido a adquirir, con fecha 30 de noviembre de 2006,
667 acciones propias dc la clase A y 1.867 acciones de la clase B,
representativas, en su conjunto, del 0,31% del capital social de Clinica
Baviera, S.A. El precio de adquisicién ha ascendido a 200.000 euros.
Adicionalmente, de conformidad con lo establecido por el Texto
Retundido de la Ley de Sociedades Anonimas, se ha constituido la
preceptiva reserva indisponible por el valor neto de la autocartera que
asciende a 57.000 euros. El destino final de dichas acciones propias sera
Su enajenacion.

A la fecha de formulacién de los presentes estados financieros
consolidados, se habia procedido a la venta de la totalidad de las acciones
propias, en su mayor parte, a determinados profesionales médicos de
Clinica Baviera, S.A., ascendiendo ¢l precio de venta de las mismas a
101.360 euros. Dicha venta se ha producido con posterioridad al
desdoblamiento de las acciones indicado en el apartado a) de esta Nota,
ascendiendo, en consecuencia, a 56.680 el numero de acciones
enajenadas.

La Junta General Ordinaria, Extraordinaria y Universal de Accionistas
cclebrada el 12 de febrero de 2007 autorizd al Consejo de Administracion
de Clinica Baviera, S.A. a la compra de acciones propias, durante un plazo
de dieciocho meses desde la adopcion del acuerdo, hasta un maximo del
5% del capital social, a un precio minimo por accién igual al nominal vy
maximo del 120% del valor de cotizacion en el momento de la
adquisicion. La autorizacion concedida serd efectiva a partir de la fecha de
admision a cotizacion en los mercados de valores de las acciones de
Clinica Baviera, S.A.
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f) (Ganancias por accion

@
Las ganancias basicas por accidn se calculan dividiendo el beneficio neto del afio
atribuible a los accionistas ordinarios de la matriz entre ¢l numero medio de
acciones ordinarias en circulacion durante ¢l afio.
¢ El Grupo no ha emitido instrumentos de capital que puedan convertirse en
acciones ordinarias en el futuro, por lo que el calculo de las ganancias diluidas por
accion coincide con el cdlculo de la ganancias basicas por accion. El siguiente
cuadro retleja los ingresos e informacion del nimero de acciones utilizados para
el calculo de las ganancias basicas y diluidas por accion:
®
i3 Lder wiis 30 de i
-r"‘;,? q;:: i J-‘:"'m-;“"fﬁ-. A
wzcmbre g “‘3 lﬂmﬁ ::i‘3’-f*f?'.‘
e 2006 - -1 2005 ;.
Beneficio neto atribuible a los accionistas de la matriz por actividades
que continyan 12.679.674 9.409.610
® Numero medio ponderado de acciones ordinarias excluyendo las
acclones propias para el calculo de las ganancias basicas y diluidas
por accion, y considerando el desdoblamiento de acciones indicado en
el apartado a) anterior 16.292.811  16.151.153
(ranancias basicas y diluidas por ac¢ion 0,78 0,58
@ , _,
15. PRESTAMOS Y CREDITOS BANCARIOS
Los préstamos y créditos bancarios presentan el siguiente detalle:
®
C@mﬂﬂtﬂ Nc: cﬂmén"clél Qlﬁmmtenﬁ o Nn mmente '
2.943.785 6.075.960 2.800.844 6.181.786
@
@
@
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El detalle por vencimientos de los préstamos y créditos bancarios no corrientes es el
@ siguiente:

T - 31 Efﬁ d]C]Embl‘E 3*61 d‘é‘ ﬂﬁVlﬂmbrﬂ“
\J110s %3 ap %dﬂ 2@@6 ; dﬁ 2005

| ||||':‘i '-'u LTI

@ 2007 - 2.461.541
2008 1.849.322 1.246.672
2009 1.309.094 871.939
2010 643.789 252.526
2011 - 467.8354 1.349.108 (*)
2012 y Siguientes 1.805.901 -
6.075.960 6.181.786
. TS T

(*)  El importe al 30 de noviembre de 2005 corresponde a la deuda con vencimiento
en el afio 2011 y siguientes.

El inmueble propiedad de la Sociedad dominante ubicado en Valencia (ver Nota 9) esta
atecto como garantia de un préstamo cuyo nominal pendiente al cierre del ejercicio

ascendia a 1.773.990 euros (1.884.098 euros en 2005).

Al 31 de diciembre de 2006, la Sociedad dominante tenia concedida una linea de credito
por una entidad financiera por un importe de 901.518 e¢uros 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 interes fijo. La estructura de la deuda del Grupo es
la siguiente:

30 dﬂ ;
;-;f. n@vmmbm &m """" :
__a___zgm_ _____-"390-"_
@ . . . '
Tipo de interés fijo 125.526 -
Tipo de interés variable 8.894.219 8.982.630
9.019.745 8.982.630
El Grupo lleva a cabo la gestidon de este riesgo por medio del analisis de la evolucion
@ estimada de los tipos de mercado y la estructura de la deuda.
@
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Al 31 de diciembre de 2006, el importe de los gastos financieros devengados y no
@ pagados ascendia a 24.330 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 en ¢l periodo de trece meses
comprendido entre ¢l 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 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 pendiente al 31 de
diciembre de 2006 ascendia a 478 miles de euros (638 miles de euros al 30 de

noviembre de 2003).
@
16. OTROS PASIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES
El detalle del saldo al 31 de diciembre de 2006 es el siguiente:
® ©UUBuros L
Precio aplazado por la adquisicion de Policlinica Londres, S.L. 990.816
Precio opcidon compraventa participaciones Policlinica Londres, S.L. 2.822.377
Precio opcion de compraventa participaciones Clinica Nueva Estética
Holding, 5.1L. 2.126.876
| 5.940.069
@

El precio aplazado por la adquisicion de las participaciones sociales indicadas en la
Nota 2 de Policlinica Londres, S.L. se ha determinado, conforme a las estipulaciones
contractuales, sobre la base de determinados multiplos financieros estimados
correspondientes a los ejercicios 2007 y 2008 de esta Sociedad dependiente y se
corresponde con la mejor estimacion 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 techa de cierre de estados financieros consolidados a un tipo de descuento

® que retleja el valor temporal del dinero y el riesgo especifico del pasivo registrado. El
efecto de esta actualizacion en el valor nominal de la deuda, ha supuesto disminuir el
valor nominal de la deuda reconocida a 31 de diciembre de 2006 en 79.055 euros.

-390 .




CLINICA BAVIERA

INSTITUTO OQFTALMOLOGICO EURQPED

El detalle por vencimientos de la deuda nominal estimada es el siguiente:

: A N R T T A o
. oot WUEHE AR L T ::”gi';' 3',"'.'~."-?".i". ”"‘3"'.\'. A T ' :
. B I R Y SO i R AL R :

2007 -

2008 80.000

2009 909871
Total 1.069.871

La variacion del valor del pasivo originada por su actualizacion financiera se registra
con cargo al epigrafe “Gasto financiero” de la cuenta de perdidas y ganancias
consolidada. Durante ¢l periodo de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de
2005 y el 31 de diciembre de 2006, los intereses devengados derivados de esta deuda
han ascendido a 40.417 euros, figurando incluidos en el epigrate de (Gastos financieros
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Asimismo, al 31 de diciembre 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 comerciales y otras cuentas a cobrar” en el activo del balance

consolidado. Este crédito no tiene estipulados vencimientos concretos, si bien el mismo
debera ser satisfecho como maximo en enero de 2009, ni devenga interés financiero.

Por otra parte, conforme a las clausulas del contrato de compraventa de participaciones
sociales 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.,
representativas del 25,02% del capital social, concede a Clinica Nueva Estética
Holding, S.L. un derecho de opciéon de compra sobre dichas participaciones
sociales. A su vez, Clinica Nueva Estética Holding, S.L. concede al titular de las
mencionadas participaciones sociales de Policlinica Londres, S.L. un derecho de
opcidn de venta sobre las mismas participaciones sociales sobre las que recae el
derecho de opcidn de compra, en el supuesto de que Clinica Nueva Estética
Holding, S.L. no ejerciera su derecho en tiempo y forma.
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El plazo para el ¢jercicio 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, fijandose como nuevo plazo
para el gjercicio del derecho el comprendido entre el 1 de marzo al 31 de mayo
de 2010.

De no e¢jercitarse por Clinica Nueva Estética Holding, S.L. su derecho de opcién
de compra de las participaciones sociales en los plazos antes indicados, el titular
de las mismas podra ejercer su derecho de opcion de venta durante el plazo
comprendido entre el 1 y el 30 de junio de 2009 o, en su defecto, entre el 1 y el

30 de junio de 2010.

El precio de compraventa de las participaciones sociales sobre las que recaen los
derechos antes indicados se establece en funcion de determinados mniltiplos
financieros correspondientes a la sociedad Policlinica Londres, S.L. del ejercicio
cerrado el 30 de noviembre de 2008 (actualmente el cierre del ejercicio coincide
con el afio natural) o el 30 de noviembre de 2009, en €l caso que el plazo de
egjercicto de las opciones de compra y venta se hubiera prolongado conforme a lo
indicado en el apartado b) anterior.

Conforme 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 g¢jercicio de las mismas se
produce al inicio del plazo indicado en el parrafo 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 refleja el valor temporal del dinero y el riesgo
especifico del pasivo registrado, asciende a 2.713 miles de euros,
aproximadamente, ascendiendo los intereses devengados periodo de trece meses
comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 por
la actualizacion del pasivo constituido a 109 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 opcion, 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.
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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 a la fecha de la estimacién inicial. Los resultados atribuibles a los socios
minoritarios con posterioridad a dicha fecha se atribuyen a la Sociedad
dominante.

Opciones sobre las participaciones de Clinica Nueva Estética Holding, 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.L.

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

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

El plazo para el ejercicio del derecho de opcion de venta serd 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 sociales sobre las que recaen los
derechos antes indicados se establece en funcion de determinados multiplos
financieros del grupo consolidado encabezado por Clinica Nueva Estética
Holding, S.L. del ¢jercicio cerrado con anterioridad a la fecha de gjercicio de la
opcion 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 el 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 l.e), se ha establecido
en 2.316 miles de euros, aproximadamente. El valor actual, a techa de cierre de
los estados financieros consolidados, considerando un tipo de descuento que

refleja 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 82
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 opcidn, por importe de
2.045 muiles de euros, figura incluido en el epigrate de Otros pasivos financieros
no corrientes, habiéndose incrementado el fondo 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 opcion de compra a la fecha de la estimacion inicial. Los
resultados atribuibles a los socios minoritarios con posterioridad a dicha fecha se
atribuyen a la Sociedad dominante.

La atribucion 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 soclales de Clinica Nueva Estética Holding, S.L., el fondo
econdomico de la operacion estd referido, en su conjunto, a Policlinica Londres,

S.L.
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Como se 1ndica en la Nota 2, ¢l 20 de abril de 2006 se procede a ampliar el

¢ capital social de Clinica Nueva Estética Holding, S.L. mediante la emisién 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.

® 1) Con fecha 6 de marzo de 2007 se suscribe un acuerdo particular entre Clinica
Nueva Estetica Holding, S.L., el titular de las participaciones sociales de
Policlinica Londres, S.L., representativas del 25,02% del capital social y de
830.052 participaciones sociales, representativas del 9% del capital social de
Clinica Nueva Estética Holding, S.L., y Clinica Baviera, S.A., mediante el cual
esta ultima Sociedad asume, en virtud de la cesién realizada por las otras dos
partes indicadas, todos los derechos y obligaciones que, conforme al contrato de
compraventa suscrito, le correspondian a Clinica Nueva Estética Holding, S.L.
respecto a las opciones de compraventa de participaciones descritas en la
presente Nota.

17. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

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

18. OTROS PASIVOS FINANCIEROS CORRIENTES

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

T o ' '

oo NI TR vt - ! . . . A v - ' . ' " N e, L am Coaia o e R R L I L T L TR . ' . LT o e
T I e I A I A o . T L TS S T oS V- - S T A ey PR R RS T TN IR O L A R N T L Y T P
..-a;;v.~=a'~..ﬁ.a:*§a:.-'-.=s.=-'.--'--'--.-.-=.=-.:st’~. A R N I P O UL TP VRS LU F LU T N A B NPT T v s & i -.i*-' e an i atn s I i & B ¥~ % LY o
S R T L e R e i e e e U e L d @A TCIETRDEE - 30 de noviembre:,
._‘: -,.-. :. I“E:.: “..:'::E _.::_'::'\';” I “'-'I ' Co co ",' . I:._:III . ' I ' _:5:. ' P :."'-I ' .,:: I A T T 'I'“'E'.I . _:._. d s R ot e ' . ) ' na ' - ' Coh ..,. st
I - L A . [ : I )

UM T R ) : N g : PR C ; AR R R
et TR EERIRRE A, | e = AT
de frl e T T e ..dﬂ 2006 T R dﬂ- 2005‘;;.::;s:f.v.-.s'-'-r:r.
T TR L R T A e A b e W wrali el T L P v

d k L ] M

¢ | Acreedores por adquisicion de inmovilizado 1.672.740 1.334.345
Remuneraciones pendientes de pago 459.403 360.170

2.132.143 1.694.515
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19. SITUACION FISCAL

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

smm ot de o : sm e

____ deudares iy __,aéreedﬂresa eﬂdﬂres acreedc:rcL
Largo plazo
Impuesto sobre beneficios diferido 318.628 266.181 166.007 267.923
Corto plazo
Impuesto sobre beneficios corriente - 2.527.734 - 2.083.396

Otros saldos con Administraciones

Puablicas

Seguridad Social - 267.729 - 178.395
Retenciones LR.P.F. - 635.593 - 321.768
Hacienda publica acreedor retenciones

alquileres - 20,453 - 14.743
Hacienda Publica deudot/acreedor

por IVA 302.468 8.977 73.334 -
Otros 7.342 - _ ]

309.810 932.752 73.334 514.906

b)  Las sociedades del Grupo tiene abiertos a inspeccion los tltimos cuatro ejercicios,
0, en su caso, desde su constitucion, para todos los impuestos que le son
aplicables, desde la fecha de su presentacion.

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

En aplicacion del articulo 20 de la Ley del Impuesto sobre el Valor Afiadido la
sSociedad dominante se encuentra exenta, al ser su actividad la asistencia sanitaria.
Por su parte, las Sociedades dependientes, excepto Clinica Baviera Zapateros,
5.L., se encuentran sujetas a este impuesto.
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¢) Los componentes del Impuesto sobre beneficios del periodo de trece meses
comprendido entre ¢l 1 de diciembre de 2005 y 31 de diciembre de 2006 y del
ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005 son los siguientes:

ﬂ 3L dﬂ 30 d&w ?
$d¢i‘0‘leﬁ‘tbrﬁ de ncwemﬁre

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

Impuesto corriente sobre las ganancias del ejercicio 6.987.468 5.017.261
Impuesto diferido relacionado con ¢l origen o reversion
de diferencias temporarias (171.270) (15.616)
(Gasto por Impuesto sobre beneficios registrado en la cuenta B
de pérdidas y ganancias consolidada 6.816.198 5001.645

tstado de variaciones en el patrimonio neta
[mpuesto por la valoracion a valor de mercado de los

activos financieros disponibles para la venta (5.478) -
Impuesto diferido por los gastos de ampliacion 22.385 -
Gasto por impuesto sobre beneficios registrado en ¢l
patrimonio neto 16.907 _

d) Los calculos del gasto por Impuesto sobre beneficios del periodo de trece meses
comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y 31 de diciembre de 2006 y del
gjercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005, asi como del Impuesto
sobre beneficios a pagar en ambos periodos son los siguientes:

de o
'%f FE dem br
Resultado consolidado antes de impuestos 19 482 622
Resultados negativos de las Sociedades dependientes para las
que no se ha activado ¢l crédito fiscal 174.962 51.403
19.637.584 14.431.946
Cuota al tipo impositivo de Espaiia (35%) 6.880.154 5.051.181
Gastos no deducibles (42.779) 3.439
Compensacion de bases imponibles negativas (66.432)
Diferencias impuesto sobre beneficios ejercicio anterior 82.248 (13.959)
Deducciones (36.993) (39.016)
Gasto por impuesto sobre beneficios 6.816.198 5.001.645
Pagos a cuenta y retenciones (4,.377.486) (2.947.824)
Variacion en impuestos diferidos 171.270 15.616
Diferencias impuesto sobre beneficios ejercicio anterior (82.248) 13.959
Impuesto sobre beneficios a pagar 2 §27.734 7.083.396
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@ Las sociedades que conforman el grupo fiscal se han aplicado, a efcctos
del calculo del Impuesto sobre Sociedades del periodo de trece meses
comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de
2006, deducciones por importe de 37 miles de euros, aproximadamente,
correspondiendo en su mayor parte a Gastos de [+D (39 miles de euros en

2005).

Las bases 1mponibles negativas pendientes de compensar de las

sociedades dependientes que no forman parte del grupo fiscal ascendian al

31 de diciembre de 2006 a 2.432 miles de euros, de las que 2.357 miles de

curos corresponden a Clinica Baviera Italia, S.R.L., conforme al siguiente
P detalle:

g | Ejercicio limile |
EA Cjercicio - . Importe ~ Compensacién
2001 373.087 IIimitado
@ 2002 1.220.962 Himitado
2003 360.851 2007
2004 ( hasta 30/9) 172.841 2008
2004 (hasta 30/11) 96.370 2009
2005 46.428 2010
2006 86.861 2011
Total 2.357.400
®
Adicionalmente, la Sociedad dependiente Clinica Baviera Zapateros, S.L.
tenia bases imponibles negativas por importe de 59 miles de euros
correspondientes a las pérdidas del ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2006.
@
Il movimiento de los activos y pasivos por Impuestos diferidos es el
siguicnte:
... Ejercicio 2006 _Inicial - " impositivo  Altas _ .Aplicacion® final
Activos por impuestos difendos 166.007 (23.715) 176.336 - 318.628
Pasivos por impuestos diferidos (267.923) 35.645 (46.303) 12.400 (266.181)
. Saldo " .. Saldo .
@ : Ejercicio 2005 Inicial  Aplicacion Final
Activos por impuestos diferidos 166.007 - 166.007
Pasivos por Impuestos diferidos (283.539) 15.616 (267.923)
@
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La diferencia entre la carga fiscal imputada al periodo de trece meses
comprendido entre €l 1 de dicicmbre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y del
ejercicio anual terminado el 30 de¢ noviembre de 2005, y la que habra de
pagarse por dicho ejerciclo, registrada en los epigrafes “Impuestos difcridos
activos” ¢ “Impuestos diferidos pasivos” del activo o pasivo, segun corresponda,
de los Balances de Situacidn Consolidados al 31 de diciembre de 2006 y 30 de
noviembre de 2005, proviene de las diferencias temporarias generadas por la
diferencia entre el valor contable de determinados activos y pasivos y su base
fiscal. Las diferencias significativas son las siguientes:

e  Diferencia temporaria derivada del beneficio de la libertad de amortizacion
acrcditado 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
Decrectos Leyes 7/94 y 2/95.

° 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.

* 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 dc
establecimienio y ampliacion de capital.

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

El detalle del etecto de los activos y pasivos por impuestos diferidos en el
patrimonio neto y en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cs el

sigulente:
Deudﬂr(AcreedDr)
T h3T de 30 de |
diciembre de . noviembrede -
2006Lyifjﬁﬁﬁjizoﬂﬁtl

Patrimonio ncto 16.907 -
Pérdidas v ganancias (171.270) (15.616)
Total (154.363) (157616)_
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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
2.127 miles de euros, cuyos plazos oscilan entre 2 y 5 aflos. 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 para el periodo de
trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006
y para el ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005 es el siguiente:

31 de diclcmbre: 36 de nﬂvmmbw._.
de 2006 Cooi de 2008

Gasto de alquileres de clinicas 97.184 87.639
Ingresos por alquileres 7.800 7.200

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 conforman el conjunto consolidable, asi como las devengadas por los
miembros de la alta Direccidon del Grupo Clinica Baviera que no forman parte del
organo de administracion de la Sociedad dominante, durante ¢l periodo de trece meses
comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 v el 31 de diciembre de 2006 y para el
ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005 han sido las siguientes:

- , Coe et e i Bee M e e Tt e B 0 T T ad adey WAL ie S Tt L -

C s ST D T Tt e T g e TG B e R g 5: Do

C e T Ry 4 -""'-: it R b b L e R gyt TR P LT L ---.;-«.;_-.«.ﬁ .'.';.- '.".'.'*" S copde T

'I'|. RN {} .-:,.\I-E:I o ey :'::.';.'I.,-"'.E.' . ."_.'"'":-':E:?I". ....':‘l._t'?'...l_.l.l \'}"."' :.'-:".'.""F ' ". ’, R
HE I L L TR ' R T Rt I A N

..........

g Cl:m ce ptua e .-1;:qgiﬁ.%j’-ﬂ;;:j:”ffdmlmstradures Dlrec cu‘in

---3 1 de dzcwmbfe de 2006

Sueldos v salarios 1.028.691 106.512
Dietas 15.000 -
Total 1.043.691 106.512
30 de noviembre de 2005 |

Sueldos y salarios - 468.614 466.665
Dietas 30.000 -
Total 498.614 466.663
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Al 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre de 2005 el Grupo Clinica Baviera no
tiene concedidos préstamos a los miembros del Consejo de Administracién de la
Sociedad dominante, a los representantes de las personas juridicas ni a los componentes
equipo directivo clave, ni existia ningun compromiso contraido con los mismos en
matena de seguros de vida y de pensiones. A 31 de diciembre de 2006 existia concedido
un anticipo a uno de los miembros del Consejo por importe de 70.000 euros, que se
estima sera cancelado a lo largo de 2007.

El Grupo Clinica Baviera no tenia contraidos al cierre de los periodos indicados
compromiso alguno en materia de beneficios por terminacion de contratos.

Por otra parte, algunos miembros de la alta Direccion del Grupo Clinica Baviera asi
como otros directivos del mismo tienen concedidas por parte de determinados
accionistas de la Sociedad dominante opciones de compra y usufructo sobre un total de
257.920 acciones de Clinica Baviera, S.A., una vez considerado el desdoblamiento de
acciones indicado en la Nota 14.a). Las principales caracteristicas de dichas opciones
son las siguientes:

a) El precio satisfecho por las opciones de compra ha ascendido a 0,055 euros por
accion.

b) Las opciones podran se ejercidas entre el 1 de junio y el 31 de diciembre de
2010.

C) 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 numero de acciones de la misma.

d) Los 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) No resulta posible enajenar o gravar dichas opciones sobre acciones o las

acciones que obtuvieran como resultado del ejercicio de las opciones de compra
con anterioridad al 31 de diciembre de 2010.

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

antertoridad al 30 de septiembre de 2010.

) Las prohibiciones de enajenacion 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 cesard igualmente el compromiso de
permanencia e¢n el Grupo Clinica Baviera de los empleados titulares de las

opciones anteriores.
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23, INGRESOS Y GASTOS

®

a)  El desglose de la cuenta de Consumos y otros gastos durante el periodo de trece
meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006
y para el ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005 es el siguiente:

@
?%chﬁmﬁre de” 3fo dﬁ'ﬁﬁwembre cle
L0 pd00s
Compras 3.766. 444 1 762. 320
Variacion de existencias (274.500) _101.728
Consumo de Otras materias consumibles 3.491.944 1.864.048
@

b) El detalle de los gastos de personal durante el periodo de trece meses
comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y para
¢l ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005 es el siguiente:

. --------- CIORTN

31 de dtclembre de 30 dc nnvle} '-"bre de
: 2006 0 w0057

Sueldos y salarios 18 001. 765 ll 915. 363
Seguridad Social a cargo de la empresa 2.590.786 1.781.516
Aportaciones a planes de pensiones 3.000 3.000
Indernnizaciones - 147.735
Otros gastos sociales 124,543 187.132

@ Total 20.720.094 14.034.746

Del importe anterior, 11.303.210 euros en el periodo de trece meses finalizado el 31 de
diciembre de 2006 y 7.886.770 miles de euros en el ejercicio anual terminado el 30 de
noviembre de 2005 corresponden al coste de personal médico.

Adicionalmente, formando parte de los gastos de personal se incluyen 734.660 euros y
403.023 euros, en cada uno de los citados periodos, respectivamente, correspondientes
al coste de personal del departamento de marketing.

& Durante el periodo de trece meses finalizado el 31 de diciembre de 2006 el Grupo ha
satistecho 2.472.473 euros (1.306.743 euros en el ejercicio finalizado el 30 de
noviembre de 2005) en concepto de servicios profesionales sanitarios quirtrgicos, que
se incluyen en el epigrafe de Otros gastos operativos de las cuentas de pérdidas v
ganancias consolidadas adjuntas.
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¢) El nimero medio de empleados durante el periodo de trece meses comprendido
entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y para el gjercicio
anual terminado el 30 de noviembre de 2005, distnbuidos por categorias

profesionales, es el siguiente:

3T dﬂ* Elmlﬂmbrc 30 de IlﬂVlEIIIbrE

 de2006. ¢ . 0 de2005 -
Directivos 1 1 3
Licenciados sanitarios 72 59
Técnicos sanitarios y auxiliares 261 173
Otro personal no sanitario 46 37
Total plantilla media 390 274

Adicionalmente, el Grupo cuenta al 31 de diciembre de 2006 con 15 colaboradores

personas fisicas y juridicas (5 colaboradores en 2005) que prestan servicios 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 durante el periodo de trece meses
comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006 y para
el ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005 es el siguiente (en

Curos):
31 de d1c1en1brf: de 30 de nnwembrc

B .-' ::_ 2006 | dE 2005“ """"""
Compras diversas 1.043.991 797.702
Servicios profesionales médicos 2.472.473 1.306.743
Publicidad 4,901,227 3.200.932
Alquileres 3.465.840 2.449.028
Otros gastos operativos 4.787.946 2.745.151

16,671, 477 10.499.556
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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.

¢ Exposicion a otros riesgos de mercado

Los riesgos de mercado mas significativos a los que estd expuesto el Grupo son los
siguientes:

. Cambios en el 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 (profesionmales médicos, locales arrendados para la

¢ ubicacion de las clinicas, etc.), asf{ como el mantenimiento futuro de las
condiciones econdmicas actuales en relacién a los mismos.

. Cambios en la demanda de los servicios ofrecidos por el Grupo como
consecuencia de causas especificas del sector o del propio Grupo (Imagen social
de las intervenciones oftalmoldgicas o estéticas o de las propias compaifiias del
sector, etc.).

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

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

. El crecimiento del area oftalmologica del Grupo también dependera de su
capacidad para introducir en el mercado con é€xito nuevos tratamientos y

procedimientos quirirgicos, tales como el tratamiento de la presbicia.
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INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

El Grupo no ha incurrido en gastos, ni ha adquirido activos durante el periodo de trece
meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2003 y el 31 de diciembre de 2006 y
durante el ¢jercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005, ni tiene conocimiento
de la existencia de contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del

Grupo al 31 de diciembre de 2006 y 30 de noviembre de 2005.

HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2006 hasta la fecha de formulacidn de los presentes estados
financieros consolidados de Grupo Clinica Baviera, no se ha producido, ademas de los
indicados en las correspondientes Notas, ningun hecho que pudiera tener un impacto
significativo sobre los mismos.
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Los presentes estados financieros consolidados de Grupo Clinica Baviera del pertodo
de trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y ¢l 31 de diciembre de
2006 y del ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2005, contenidos en las
paginas adjuntas numeradas correlativamente de la 1 a la 54, ambas inclusive, han
sido formulados en la reunion del Consejo de Adminmistracion de Clinica Baviera, S.A.
celebrada el 22 de marzo de 2007 con asistencia de todos los Consejeros que, para
debida constancﬂaj firman los mismos.

_______..---"'

S " x-\_____“_*__—_ R —
Presi 711‘[6 \l. Vocal =
D. Eduardo Bawera Sabater D. Luis Miguel Raga Romero.
VI cal — | T e W‘ T e - - -
INVESTMENT BALLO HOLDING, B. V. CONET CAPITAL, S.L.
epresentada por D, José Carlos Mordn de Representada por D. Pablo Diaz de
Miguel Rabago Mazon

— | .
Vocal —

T
INVERSIONES DARIO 3, B.V. Zi;ﬁjp—#ﬁm Shabater
{

Representada por D Fernando Llovet Osuna

ocal ﬁ .
“Fornés

Dofia Maite Ba D_Abdlardo Lopez Hernandez

Secretario
D. Diego Ramos Pascual
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D. Antonio Peral Ortiz de la Torre, con DNI 2895539-T, Vicesecretario del
Consejo de Administracion de CLINICA BAVIERA, S.A., entidad domiciliada
en Paseo de la Castellana, 20, de Madrd, y con CIF n® A-80240427 a través de la
presente DILIGENCIA hago constar que:

e Los Estados Financieros Consolidados de Clinica Baviera, S.A. vy
Sociedades dependientes preparados bajo Normas Contables de
Informacion Financiera adoptadas por la Unidn Europca del periodo de
trece meses comprendido entre el 1 de diciembre de 2005 y el 31 de
diciembre de 2006, que han sido formulados por el Consejo de
Administracion en el presente dia, han sido firmados, ademas de por todos
los consejeros, por D. Luis Miguel Raga Romero, anterior consejero de la
Socledad y actual Alto Directivo de la misma, a los unicos efectos de su
examen y conocimiento de las mismos.

Por todo lo cual, extiendo la presente diligencia a los efectos oportunos, en
Madnd, a 22 de marzo de 2007.

Fdo. Antonio Pera v de la Torre

Clinica B




