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CORPORACIîN IBV alcanz— el pasado a–o una cifra de negocio por importe de 900

millones de euros, lo que gener— un resultado bruto de explotaci—n (EBITDA) del orden

de 58 millones. En relaci—n con el ejercicio anterior, ambas rœbricas de la cuenta de

resultados de CORPORACIîN IBV registran incrementos en torno al 6% y 21%,

respectivamente, en l’nea con las previsiones presupuestadas.

Los cambios en el per’metro de consolidaci—n del Grupo no permiten realizar Êuna

comparaci—n homogŽnea entre los beneficios declarados en los dos œltimos ejercicios.

El resultado ordinario de CORPORACIîN IBV en 2005 fue de 76 millones de euros, cifra

en la que se incluye el porcentaje correspondiente a la provisi—n realizada por Gamesa

para asimilar el valor contable de su divisi—n

aeron‡utica antes de proceder a su venta. Asimismo,

el pasado a–o IBVÊ no realiz— ninguna enajenaci—n

de participaciones, por lo que no ha lugar a la

realizaci—n de plusval’as.

Todas estas cifras consolidanÊ el modelo de gesti—n

de CORPORACIîN IBV, que en sus quince a–os de

actividad ha acumulado unos beneficios por importe

de 1.120 millones de euros, cantidad que supone

multiplicar por cuatro la aportaci—n inicial de sus

accionistas.

Asimismo, dicho modelo de gesti—n nos est‡ permitiendo responder con rapidez y eficacia

a los nuevos retos del mercado, que demanda compa–’as con ratios de recursos m‡s

amplios, lo que nos posibilita aprovechar las plusval’as de la rotaci—n de las inversiones

no estratŽgicas en las empresas participadas y estudiar nuevos nichos de negocio en

sectores tecnol—gicamente avanzados y de r‡pido desarrollo, en l’nea con lo realizado

a lo largo de nuestra trayectoria empresarial.

En este entorno, CORPORACIîN IBV se dispone a encarar los pr—ximos ejercicios con

una s—lida base de recursos humanos y econ—micos que nos permitan continuar por la

senda de la creaci—n de valor y riqueza, en cumplimiento de los objetivos que nos fijaron

las dos entidades accionistas fundadoras hace ya m‡s de quince a–os.
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La econom’a mundial ha continuado en 2005 la trayectoria de recuperaci—n registrada en el ejercicio precedente aunque
a un ritmo menor. En ese contexto, la posibilidad de que los precios de la energ’a continœen aumentando y se transmitan
a la inflaci—n, y el elevado desequilibrio por cuenta corriente norteamericano que pudiera desencadenar episodios de
volatilidad cambiaria y aumento de los tipos de interŽs a largo plazo, siguen siendo los principales elementos de incertidumbre.

Los datos tambiŽn apuntan a una reactivaci—n de la zona euro gracias a la recuperaci—n de la inversi—n y al tir—n de las
exportaciones, y el pulso empresarial continœa siendo positivo con la actividad industrial en ascenso y mejorando las
perspectivas para el 2006.

En Espa–a el crecimiento sigue apoyado en el consumo privado y la construcci—n, y la industria no consigue recuperar
dinamismo, con algunos sectores como el textil, la electr—nica y la industria automovil’stica en franco declive. La construcci—n
sigue en auge si bien con un comportamiento m‡s moderado y la coyuntura tur’stica continœa siendo muy favorable. Todas
las estimaciones indican que esta bonanza econ—mica se prolongar‡ en el 2006 en tŽrminos de actividad y empleo con
las sombras de la inflaci—n y el desequilibrio exterior como contraste.

En este entorno, el Grupo CORPORACIîN IBV ha podido cerrar un buen ejercicio en el conjunto de las sociedades del
Grupo.

As’, los ingresos de explotaci—n han experimentado un incremento del 6%, y el resultado de explotaci—n se ha incrementado
en un 72%. Las sociedades consolidadas por el mŽtodo de puesta en equivalencia han aportado unos resultados inferiores
al de ejercicio precedente debido a varios motivos:

- Menor porcentaje de la participaci—n en Gamesa (25,78%)
  como consecuencia de la enajenaci—n de un 6% en 2004.

- Impacto en los resultados de dicha sociedad del saneamiento
  practicado en su participaci—n en el negocio aeron‡utico.

La inexistencia de operaciones significativas de venta de participaciones hacen incomparables las magnitudes finales de
ambos ejercicios. No obstante, los beneficios netos consolidados del grupo que han ascendido a 58 millones de euros
permiten situar los fondos propios en 900 millones de euros, aproximadamente. Durante el ejercicio 2005, las principales
operaciones societarias han sido las siguientes:

- Adquisici—n por parte de VINZEO TECHNOLOGIES de la
  participaci—n que en OFFITELEFONIA ostentaban los accionistas minoritarios.

- Adquisici—n por parte de VINZEO TECHNOLOGIES
   del 100% de EQUIPOS TELEFONICOS DE COMUNICACIONES.

- Adquisici—n por parte de AZERTIA del 100%
  de la sociedad DIMENSIîN INFORMçTICA.

- Adquisici—n, ya en enero de 2006, del Grupo ARC
  por parte de VINZEO TECHNOLOGIES.

De cara al ejercicio 2006 la cartera de pedidos con que cuentan las sociedades del grupo permite pronosticar un buen
ejercicio para el Grupo IBV. Un objetivo permanente es prestar atenci—n a las actividades de Investigaci—n y Desarrollo
en aquellas sociedades ligadas a las tecnolog’as, con el fin de mantener la posici—n de liderazgo y asegurar a los clientes
los servicios y productos que mejor satisfagan a sus necesidades.

La realizaci—n de nuevas inversiones, fundamentalmente para potenciar las empresas actuales, es uno de los principales
objetivos estratŽgicos a nivel del Grupo IBV, con el fin de asegurar una rentabilidad creciente y diversificada y la creaci—n
de valor para los accionistas.

En otro orden de cosas, durante el ejercicio 2005 no se ha producido adquisici—n de acciones propias por parte de la
Sociedad Dominante.

No se han producido otros acontecimientos dignos de menci—n desde el cierre del ejercicio 2005.

Informe de Actividades
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ACTIVO PASIVO

Inmovilizado Fondos propios

- Gastos de establecimiento 165 - Capital Social 228.445

- Inmovilizado Inmaterial 20.399 - Reservas 611.932

- Inmovilizado Material 43.661 - PŽrdidas y Ganancias 58.248

- Inmovilizado Financiero 243.223 - Dividendo a cuenta -

Total Inmovilizado 307.448 Total fondos propios 898.625

Fondo de comercio de consolidaci—n 10.466 Socios externos 17.333

Gastos a distribuir en varios ejercicios 518 Diferencia negativa de consolidaci—n 3.000

Activo Circulante Ingresos a distribuir en varios ejercicios 1.403

- Existencias 67.143 Provisiones 15.499

- Deudores 284.737 Deudas con entidades de crŽdito 18.824

- Inversiones financieras temporales 528.826 Otros acreedores 11.290

- Tesorer’a 21.509 Total Acreedores a largo plazo 30.114

- Ajustes por periodificaci—n 1.392 Deudas con entidades de crŽdito 77.742

Total Activo circulante 903.607 Otros acreedores 151.553

Provisiones para operaciones de tr‡fico 14.666

Ajustes por periodificaci—n 12.104

Total Acreedores a corto plazo 256.065

TOTAL ACTIVO 1.222.039 TOTAL PASIVO 1.222.039

Balance Consolidado 2005 (miles de euros)

Resultado consolidado 2005 y 2004 (Miles de Euros)

2005 2004

Ingresos de explotaci—n 922.884 870.289

Resultado de explotaci—n 31.373 18.235

Resultado de actividades ordinarias 73.885 92.035

Resultados extraordinarios (506) 106.278

Resultados antes de impuestos 73.379 198.313

Resultados despuŽs de impuestos 58.248 186.509

Dividendos Acumulados (Millones de euros)

Informe de Actividades
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Cifra de negocio (Miles de euros)

854.648

2.004 2.005

905.419

Beneficio de las Actividades Ordinarias
(Miles de euros)

92.035

2.004 2.005

73.885

Beneficio neto
(Miles de euros)

186.509

2.004 2.005

58.248

Beneficio neto acumulado (Millones de euros)
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DISTRIBUCIîN SECTORIAL DE LA CARTERA ACTUAL DE LA CORPORACIîN IBV

Proyectos Internacionales

Equipos y Componentes Electr—nicos

Distribuci—n

Energ’as Renovables

Automoci—n

Informe de Actividades
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Fondos y Sociedades de Cartera

Consultor’a, Tecnolog’as de la Informaci—n y Comunicaci—n

Estructura
Societaria
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ACTIVIDAD:

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE GAMESA:
Constituci—n: 1976
Direcci—n: Parque Tecnol—gico de Alava  01510 - Vitoria
TelŽfono: 945 185 600
Fax: 945 185 667
Web: www.gamesa.es
Email: gamesa@gamesa.es
Presidente: Alfonso Basagoiti Zavala
Consejero Delegado: Guillermo Ulacia Arnaiz

Gamesa tiene dos actividades bien diferenciadas: la aeron‡utica y las energ’as de origen renovable, enmarc‡ndose las
distintas firmas de la compa–’a dentro de estos dos ejes de actividad.
La actividad relacionada con la energ’a de origen renovable, la e—lica fundamentalmente, est‡ organizada en torno a:

- Promoci—n, construcci—n y venta de parques e—licos,
- Ingenier’a, dise–o, fabricaci—n y venta de aerogeneradores, y
- Prestaci—n de Servicios especializados (*)

La actividad aeron‡utica (*) incluye la participaci—n en programas para la fabricaci—n de estructuras aeron‡uticas, el
desarrollo de ingenier’a de dise–o y fabricaci—n, tanto para su desarrollo a nivel interno, como para terceros, y la fabricaci—n
de piezas con materiales compuestos.

El grupo Gamesa est‡ estructurado en cuatro ‡reas de negocio diferenciados sobre la base de sus respectivas actividades,
enmarc‡ndose las distintas compa–’as dentro de dichos nœcleos de actividad.
Uno de ellos desarrolla su actividad en el sector aeron‡utico y los tres restantes en el de las energ’as renovables, mediante
la promoci—n, construcci—n y enajenaci—n de parques e—licos, la fabricaci—n de aerogeneradores y la prestaci—n de servicios
especializados.
(*) Actividades en situaci—n  de desinversi—n

Gamesa Aeron‡utica
El principal objetivo de Gamesa Aeron‡utica, como proveedor final de integradores de aeronaves, es trabajar en las
siguientes ‡reas:

- Dise–o e ingenier’a de los ensamblajes de estructuras aeron‡uticas, equipadas con los sistemas correspondientes.
- Fabricaci—n de estructuras integradas para aeronaves.
- Desarrollo y producci—n de interiores para aeronaves.
- Servicios de ingenier’a.
- Actividades de soporte de producto para aerol’neas de los componentes y productos dise–ados por Gamesa
- Fabricaci—n y ensamblaje de componentes estructurales: fibra de carbono, fibra de vidrio y kevlar.
- Mecanizados de componentes de aleaci—n ligera para grandes estructuras medias, de hasta 3 metros.
- Estructuras de composites.
- Procesado y acabados de estructuras de detalle.

Gamesa Energ’a
Gamesa Energ’a tiene como misi—n la promoci—n, construcci—n, explotaci—n y venta de plantas de energ’a, poniendo
especial Žnfasis en las energ’as renovables.
Aunque en la actualidad su actividad est‡ fundamentalmente centrada en la energ’a e—lica, Gamesa Energ’a est‡ alcanzando
un notable grado de desarrollo en otras energ’as de origen renovable como la solar, la biomasa y la minihidr‡ulica.
Las actividades que realiza Gamesa Energ’a son las siguientes:

- Investigaci—n e—lica: selecci—n de emplazamientos, instalaci—n de torres de medici—n, realizaci—n de campa–as
  de medici—n y estudios de viento ÒmicrositingÓ y de ubicaci—n de los aerogeneradores.
- Promoci—n de parques e—licos.
- Construcci—n de parques e—licos.
- Venta de parques e—licos.
- Operaci—n y mantenimiento de parques e—licos.

Todas estas tareas son desarrolladas con un objetivo preferencial: el respeto al Medio Ambiente.

Empresas
del Grupo
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Gamesa Energ’a Servicios
Gamesa Servicios Avanzados, a travŽs de sus Sociedades Gamesa Energ’a Servicios, Siemsa, Gamesa Solar, Setylsa
y Gamesa Servicios Internacional, tuvo a lo largo de 2005 destacadas actuaciones en las ‡reas de energ’as renovables,
energ’a convencional, industria qu’mica y petroqu’mica.

Gamesa E—lica
El nœcleo de Gamesa dedicado al dise–o, fabricaci—n, venta e instalaci—n de aerogeneradores cerr— el a–o 2005 con un
total de 1.767 MW vendidos, lo que representa un incremento de casi el 11% frente a la facturaci—n registrada en el ejercicio
anterior.

Durante el a–o 2005, Gamesa E—lica consolid— el proceso de internacionalizaci—n emprendido en el a–o 2002. Prueba
de ello es que el porcentaje de unidades vendidas en el extranjero en este ejercicio supuso un incremento del 110% sobre
el total de las unidades vendidas en 2004. Estas unidades suponen un aumento del 88% en la potencia internacional
vendida respecto al a–o anterior.

A nivel internacional, a lo largo de 2005 se suministraron turbinas e—licas a Espa–a, Alemania, China, Egipto, EE.UU,
Francia, Grecia, India, Irlanda, Italia, Jap—n, Marruecos, Portugal, Reino Unido y Taiw‡n. Dentro de esta amplia relaci—n
de pa’ses, destac— la entrada de Gamesa en nuevos mercados e—licos a travŽs de la instalaci—n de los primeros parques
e—licos con aerogeneradores marca Gamesa en Egipto, Grecia, Irlanda, Marruecos, Taiw‡n y Reino Unido.

Adicionalmente, se obtuvieron contratos en Cuba, MŽxico y Polonia para la instalaci—n de los primeros parques e—licos
con aerogeneradores Gamesa.

Con respecto a EE.UU y China, dos de los mercados prioritarios de Gamesa E—lica, destac— la consecuci—n de dos
acuerdos de gran volumen para el suministro de 320 MW en China y 600 MW a diversos parques e—licos estadounidenses.
Pero la actividad de Gamesa E—lica no se limit— œnicamente a facilitar el suministro de aerogeneradores, sino que se
reforz— con su servicio integral de operaci—n y mantenimiento. En el a–o 2005 se inici— la apertura de nuevos centros de
servicios en Reino Unido, Irlanda, Jap—n y MŽxico que se unen a los ya existentes en Italia, China, Alemania, EE.UU.,
Portugal, Grecia y Egipto.

Dentro de este contexto internacional, Gamesa E—lica sigui— apostando por reforzar su implantaci—n en el exterior,
adquiriendo compromisos a largo plazo, generando nuevas estructuras comerciales e industriales. Concretamente, desarroll—
un ambicioso proyecto en China, que se materializ— en la consolidaci—n de la estructura comercial a travŽs de la sociedad
Gamesa Wind Beijing, y en el inicio de la construcci—n de una moderna planta de fabricaci—n de aerogeneradores. Esta
planta, que contar‡ con una superficie total de 100.000 metros cuadrados y una capacidad productiva inicial de 400 MW
anuales, ampliable hasta 700 MW, estar‡ ubicada en la ciudad de Tianjin, en la costa este del pa’s. Al mismo tiempo,
comenzaron las labores de construcci—n de las primeras plantas de fabricaci—n de palas, ensamblaje de aerogeneradores
y fabricaci—n de torres en Pennsylvania, que estar‡n operativas a lo largo del 2006, y se dieron los pasos necesarios para
el establecimiento de las cinco primeras plantas de fabricaci—n de aerogeneradores en las ciudades portuguesas de Guarda
y Pa•os de Ferreira.

Respecto al mercado e—lico espa–ol, Gamesa mantuvo su posici—n de liderazgo en el sector de fabricaci—n, venta e
instalaci—n de aerogeneradores con un total de 988 MW vendidos.

Informe de Actividades
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Con relaci—n a la actividad productiva, Gamesa E—lica sigui— reforzando su implantaci—n industrial en Espa–a con la puesta
en marcha de una f‡brica de palas para el moderno aerogenerador Gamesa G90-2.0 MW y la creaci—n de un Centro
Log’stico Internacional de Gesti—n de Materiales, situados ambos en la Comunidad Foral de Navarra. Estos proyectos
alcanzan una inversi—n superior a los 19 millones de euros y suponen la creaci—n de cerca de 200 puestos de trabajo.

Esta apuesta industrial se complet— con el comienzo de las labores de producci—n de la nueva planta Montajes E—licos
SigŸeiro para ensamblaje de aerogeneradores Gamesa G5X- 850 KW y Gamesa G8X-2.0 MW, ubicada en A Coru–a, que
cuenta con una capacidad productiva anual de 350 MW.

Adicionalmente, se produjo la plena integraci—n de la planta MADE Tecnolog’as Renovables de Medina del Campo, que
desde el pasado mes de noviembre œnicamente fabrica nacelles y bujes para aerogeneradores Gamesa.

Desde el punto de vista log’stico, la distribuci—n de aerogeneradores y su montaje se han convertido en herramientas
competitivas vitales para la gesti—n de proyectos de parques e—licos.

Por ello, a lo largo del 2005, Gamesa E—lica potenci— su propia empresa de servicios de elevaci—n y log’sticos, Setylsa,
con lo que se consigui— mejorar el coste de la operaci—n y la accesibilidad a determinados emplazamientos, minimizando
el impacto medioambiental y mejorando el ritmo de montaje, y por ende, reduciendo el tiempo de intervenci—n por proyecto
en un parque e—lico.

Actividad industrial
Gamesa E—lica ha consolidado en 2005 las l’neas de producci—n de palas G87 y G90 en tecnolog’a de fibra de carbono.
A finales de 2005 estaban en operaci—n cuatro l’neas de fabricaci—n G87s y una de G90 en Espa–a. Adicionalmente se
ha instalado la primera l’nea de palas G87 en EE.UU.

Durante el a–o se han lanzado los proyectos de las primeras dos f‡bricas en EE.UU. La primera en Ebensburg (Pennsylvania),
equipada con dos l’neas G87/G90, ha entrado en operaci—n en enero de 2006 y la segunda en Filadelfia, con dos l’neas
G80/G83, comenzar‡ a operar en Mayo de 2006.

Torres
La empresa ha transformado sus instalaciones de la planta de Compovent para producci—n indistinta de torres para
m‡quinas de 2 MW y de 850 Kw.

As’ mismo est‡ en fase avanzada de ejecuci—n la planta de EE.UU. en Filadelfia que comenzar‡ a producir torres para
m‡quinas de G8X, en Abril de 2006.

Multiplicadoras
Durante el a–o se han producido los siguientes modelos para aplicaciones e—licas: GE700 PL (700 Kw), GE850 PL (850
Kw), PE 1080 (1320 Kw) y GE 2000 (2MW).

Hay que destacar la expansi—n de la capacidad que supone la introducci—n en serie de la GE2000 con la incorporaci—n
de nuevos centros de tallado, rectificado y control, as’ como la apertura de una nueva l’nea de montaje y ensayos en Lerma
(Burgos).

Por otra parte, en 2005 se han materializado las compras de la sociedad EGT, especializada en multiplicadoras y reductoras
industriales, y de la sociedad FNN, en fundici—n.

Asimismo, se ha completado el trabajo de desarrollo de proveedores que permitir‡ el lanzamiento de una planta de
multiplicadoras en 2006, en China.

Generadores
Durante 2005, se ha continuado compaginando la actividad en el sector e—lico con la dedicada a motores y generadores
elŽctricos con aplicaciones en tracci—n, propulsi—n naval y centrales elŽctricas principalmente.
Para el sector e—lico se dispone de dos l’neas de fabricaci—n de 850 Kw y 2.000 Kw respectivamente.
Se ha continuado con el plan de modernizaci—n de las instalaciones de Cantarey robotizando alguno de sus procesos e
incorporando un nuevo banco de ensayos.

Electr—nica de Potencia
La adquisici—n de Enertron en 2004, y su incorporaci—n al sector e—lico a travŽs de Gamesa, han propiciado en 2005 el
desarrollo de una gama de productos para dar respuesta a los requisitos de conexi—n a la red, resistencia a huecos de
tensi—n y generaci—n de reactiva, con soluciones a nivel de parque/subestaci—n. Asimismo, a finales de 2005 se inici— la
fabricaci—n de armarios de control y convertidores en la nueva planta VPC, Valencia Power Converters, manteniŽndose
en Madrid la de Convertidores Solares y las de productos no e—licos.
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Los elementos m‡s destacados del ejercicio 2005 han sido los siguientes:

Reorientaci—n EstratŽgica. DespuŽs del fuerte crecimiento experimentado en el mercado domŽstico en el sector e—lico,
Gamesa ha decidido centrar sus esfuerzos en el 2005 en las Energ’as Renovables y en la apertura de nuevos
mercados/regiones, en especial Estados Unidos y China.

Buenas perspectivas para las fuentes de Energ’a Renovable. El mercado de las renovables, en general, y en el sector
e—lico, en particular, se encuentran en una situaci—n estructural fuerte gracias al reciente marco regulatorio existente en
diversos pa’ses.

Mejora de la Cartera Comercial Internacional. La divisi—n de Fabricaci—n ha firmado durante el ejercicio 2005 numerosos
contratos de suministro de aerogeneradores, siendo destacable la firma de acuerdos por m‡s de 1.000 MW para Estados
Unidos y China.

Aumento de la Cartera de Promoci—n de Parques E—licos. Por su parte, la divisi—n de Promoci—n de Parques E—licos
ha aumentado su cartera de promoci—n, contando en la actualidad con m‡s de 20.000 MW de parques e—licos en distintos
estados de promoci—n en diferentes pa’ses.

Coyuntura adversa en 2005. Gamesa ha alcanzado estos resultados en un entorno desfavorable dados los retrasos
coyunturales que el mercado espa–ol ha experimentado en la instalaci—n en el 2005 (1.332 MW conectados a la red en
2005, un 43% menos que en 2004).

Fabricaci—n de Aerogeneradores
La actividad de Fabricaci—n de Aerogeneradores ha sido capaz de vender un total de 1.783 MW, un 12% m‡s que en el
ejercicio anterior.

La internacionalizaci—n ha sido una de las claves del ejercicio, con un 46% de ventas fuera de Espa–a. Cabe resaltar la
buena evoluci—n de los mercados chino, portuguŽs e italiano.

La actividad comercial de la divisi—n de Fabricaci—n se ha visto potenciada en el exterior, en especial en China y Estados
Unidos, donde la compa–’a ha sido capaz de firmar acuerdos marco de venta de aerogeneradores por m‡s de 1.000 MW,
a suministrar durante 2006 y 2007.

El Žxito comercial en Estados Unidos se ha apoyado en la pr—xima apertura de las instalaciones productivas de
aerogeneradores en el estado de Pennsylvania, el acuerdo de patente con GE Wind y el lanzamiento del aerogenerador
G87 de 2MW que utiliza fibra de carbono en sus palas.

Sin embargo, los retrasos experimentados en el mercado espa–ol han ocasionado un elevado nivel de existencias al cierre
del ejercicio 2005, afectando negativamente al circulante de la compa–’a.

Las ventas alcanzaron los 1.304 millones de Euros, un 19% m‡s que en 2004 a pesar de los retrasos experimentados
en el mercado espa–ol.

Informe de Actividades
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GAMESA - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 3.466.837

Fondos propios: 798.987

Ingresos de Explotaci—n: 2.268.453

Resultados Ordinarios: 133.179

Plantilla: 8.186

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 25,78%
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Este volumen de ventas, inferior al esperado, los elevados costes de materias primas durante 2005 as’ como los costes
de lanzamiento del aerogenerador G87 de 2MW, impactos que se consideran no recurrentes para pr—ximos ejercicios, han
generado una ca’da del margen EBITDA hasta el 14% siendo Žste de 180 millones de euros.

Por œltimo el resultado neto del ejercicio para este nœcleo de negocio ascendi— a 70 millones de euros.

Promoci—n y Venta de Parques E—licos
La divisi—n de Promoci—n de Parques E—licos ha experimentado un a–o de crecimiento con 649 MW vendidos, en su fase
final de promoci—n, un 16% m‡s que en 2004.

La diversificaci—n geogr‡fica y de clientes han sido una de las claves del ejercicio 2005 para la divisi—n de Promoci—n de
Parques E—licos. En este sentido, Espa–a s—lo represent— un 46% de las ventas, y en tŽrminos de clientes, se aprecia
un equilibrio entre compa–’as elŽctricas (Iberdrola, Endesa, Electrabel) e inversores financieros (Babcock & Brown, Viridis).
La facturaci—n de la divisi—n de Promoci—n de Parques E—licos alcanz— los 507 millones de Euros, y el EBITDA los 148
millones.

De esta manera, la divisi—n de Promoci—n de Parques E—licos cerr— el ejercicio 2005 con 112 millones de beneficio neto.
Los anteriormente citados retrasos en el mercado espa–ol, afectaron tambiŽn a la divisi—n de Promoci—n de Parques
E—licos, que no ha sido capaz de finalizar la instalaci—n de todos los parques e—licos planificados para el a–o 2005.

En tŽrminos operativos, la divisi—n de Promoci—n de Parques E—licos aument— su cartera de proyectos m‡s all‡ de los
20.000 MW, especialmente derivado del incremento de promoci—n e—lica en Estados Unidos.

Servicios
La facturaci—n de Gamesa Servicios alcanz— los 210 millones de Euros. Dado su fuerte componente de instalaci—n de
parques e—licos, Gamesa Servicios ha experimentado un nivel de actividad inferior al inicialmente previsto, derivado de
los retrasos en el mercado espa–ol.

El EBITDA alcanz— los 19 millones de Euros, un 24% m‡s que en 2004, reflejando una significativa mejora de m‡rgenes
gracias a la contribuci—n de Solar y Log’stica.

Finalmente, cabe resaltar que si bien la actividad de Servicios es esencial para la buena marcha de la actividad de
fabricaci—n de aerogeneradores, tiene un car‡cter no estratŽgico para Gamesa, por lo que se ha producido su venta en
abril de 2006.

Aeron‡utica
Gamesa Aeron‡utica ha finalizado el ejercicio con una facturaci—n de 313 millones de Euros, un EBITDA de 33 millones
de Euros y un beneficio neto de 33 mil euros, una vez considerada la no amortizaci—n del œltimo trimestre, como consecuencia
de su consideraci—n como actividad mantenida para la venta por un importe de 7,5 millones de euros.

Estos resultados reflejan la mala coyuntura vivida por la divisi—n, con un nivel de actividad inferior al habitual derivado del
bajo volumen del programa ERJ 145 de la empresa brasile–a Embraer.
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AZERTIA, como consultor tecnol—gico, tiene como misi—n la creaci—n de valor para sus clientes mediante el uso avanzado
de las tecnolog’as de la informaci—n y comunicaciones.Ê Desde AZERTIA se ayuda a las empresas a alcanzar los niveles
de excelencia operativa que persiguen, creando soluciones globales, desde el dise–o de la estrategia de negocio hasta
el desarrollo, implantaci—n y explotaci—n de todos los aspectos de una soluci—n.

La orientaci—n al cliente, el Žnfasis en los resultados y la calidad de servicio han convertido a AZERTIA en el socio de
confianza de las principales empresas y organismos pœblicos de sectores estratŽgicos como Servicios Financieros,
Administraciones Pœblicas, Utilities y Telecomunicaciones e Industria.

La oferta de AZERTIA se estructura en soluciones sectoriales y especialidades horizontales, organizadas en torno a tres
disciplinas b‡sicas: Consultor’a de Negocio, Servicios Tecnol—gicos y Servicios de Outsourcing.

Un equipo humano multidisciplinar formado por m‡s de 3.700 profesionales en Espa–a, Portugal, EE.UU. y LatinoamŽrica
acompa–a a los clientes en sus iniciativas tecnol—gicas y garantiza el servicio en proyectos globales, combinando
racionalmente conocimiento sectorial, experiencia en mercados espec’ficos, metodolog’as propias y tecnolog’as innovadoras.

AZERTIA cuenta con un Sistema Integral de Gesti—n que persigue el m‡s alto grado de satisfacci—n de los clientes a travŽs
de la excelencia en el servicio. Este sistema
cubre la gesti—n de calidad, la prevenci—n de riesgos laborales y la seguridad de la informaci—n, contemplando la organizaci—n,
los procesos y los recursos necesarios para su mantenimiento efectivo.

En un proceso continuo de creaci—n de valor, AZERTIA investiga e innova mediante alianzas y acuerdos estratŽgicos con
los principales proveedores de tecnolog’as l’deres en el mercado, que le permiten complementar sus soluciones y adaptarlas
a las necesidades concretas de cada cliente.

UNA OFERTA GLOBAL

AZERTIA ofrece una amplia oferta de servicios estructurados en soluciones sectoriales y especialidades horizontales.

SOLUCIONES SECTORIALES

Sector Financiero

Las soluciones end to end abarcan toda la cadena de valor del negocio bancario, desde las decisiones, estrategias y
procesos hasta a las infraestructuras de sistemas y telecomunicaciones. AZERTIA ofrece al sector financiero servicios de
consultor’a a todos los niveles de la empresa, dise–o, implantaci—n y seguimiento de proyectos complejos, o bien la
externalizaci—n de procesos completos.

Colabora con las principales entidades financieras de Espa–a y LatinoamŽrica en el desarrollo de nuevos canales de
comunicaci—n tanto con los clientes como con las diferentes entidades que conforman el sector. Estos canales facilitan el
dise–o y la venta de nuevos servicios financieros y de seguros, logrando una mayor fidelizaci—n y el acceso a nuevos

ACTIVIDAD:
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clientes. La optimizaci—n de los procesos conlleva, adem‡s, importantes ahorros de costes, aumento de la rapidez de
reacci—n y un mejor control interno de la organizaci—n.

Administraci—n Pœblica

AZERTIA provee a las Administraciones Pœblicas de los circuitos necesarios para mejorar el servicio a los ciudadanos y
la eficiencia en su funcionamiento. La actividad de AZERTIA cubre todos los niveles de la Administraci—n: Central, Auton—mica
y Local.

AZERTIA ha dise–ado productos y soluciones espec’ficos para el Sector Pœblico, como los Sistemas Integrados de Gesti—n
de Expedientes, soluciones para Gesti—n Parlamentaria, Judicial, Catastro, etc. Adem‡s, cuenta con experiencia y alianzas
con los proveedores m‡s importantes en ‡reas como Sistemas Inform‡ticos para la Gesti—n Integrada de Personal, Gesti—n
de Pago de Tributos e Impuestos a travŽs de Internet, Contabilidad Presupuestaria, etc.

Utilities y Telecomunicaciones
Ê
A partir de un profundo conocimiento del negocio delÊ sector Utilities y Telecomunicaciones, AZERTIA presenta una oferta
integral que abarca servicios de consultor’a, soluciones tecnol—gicas y externalizaci—n de procesos.

AZERTIA es especialista en el ‡rea de Estrategia, con soluciones orientadas a la fidelizaci—n de clientes, integraci—n de
la e-Estrategia en el negocio, y desarrollo de planes integrales de Seguridad y continuidad del negocio. Adem‡s ofrece
servicios de  externalizaci—n de procesos, Printing&Finishing, BPO y Gesti—n Integral de Tecnolog’a.

Ofrece al sector Utilities servicios de consultor’a para la mejora de procesos, as’ como el desarrollo de nuevos servicios,
como las Oficinas de Innovaci—n, soluciones GIS o sistemas de facturaci—n y gesti—n del fraude.

Industria

Con una oferta integral de servicios Ðconsultor’a, tecnolog’a, outsourcing- dirigida a los sectores industriales, AZERTIA
colabora en la identificaci—n e implementaci—n de oportunidades de mejora en ‡reas de estrategia, desarrollo de nuevos
servicios, mejora de procesos y servicios de externalizaci—n, asumiendo la explotaci—n de procesos completos o dando
soporte a tecnolog’a e infraestructuras.

AZERTIA dispone de soluciones tecnol—gicas espec’ficas y es l’der en su segmento dentro de los sectores de Transporte
y empresas auxiliares de Automoci—n.
Implanta soluciones de gesti—n empresarial: e-SCM, ERP, CRM, Business Intelligence, y es especialista en ‡reas
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defacturaci—n electr—nica, sistemas de gesti—n documental, nuevos canales de pago (plataformas B2B y B3B),Ê digitalizaci—n
y custodia de documentos y Printing & Finishing. Ê

ESPECIALIDADES HORIZONTALES

Estrategia e Innovaci—n

AZERTIA colabora con las organizaciones en la definici—n de sus l’neas estratŽgicas de futuro y considera la innovaci—n
como una de las piezas clave del incremento de la competitividad y base para el desarrollo del negocio. En el avance hacia
la direcci—n trazada, AZERTIA contempla la preparaci—n de la organizaci—n a todos los niveles y el alineamiento con los
objetivos marcados.

- Innovaci—n
  Soporte a las organizaciones en los procesos de reflexi—n estratŽgica y desarrollo de negocio
- Transformaci—n Organizativa
  Soluciones enfocadas a la mejora de los procesos internos, aline‡ndolos con la estrategia de la organizaci—n
- çrea de Sistemas de Informaci—n
  Soluciones enfocadas a la optimizaci—n de la gesti—n tecnol—gica: soluciones para Sistemas y Estrategias de 
  desarrollo de TI.

Seguridad

La gesti—n de la seguridad como pilar para la continuidad del negocio es algo que trasciende al ‡mbito de los sistemas
de informaci—n, y se mueve en un entorno cada vez m‡s complejo.

Los servicios proporcionados por AZERTIA cubren la planificaci—n estratŽgica y la gesti—n de los activos de informaci—n,
la revisi—n del impacto de la seguridad en sus procesos, la mejora de sus infraestructuras y sistemas de informaci—n, o la
certificaci—n respecto a las normas y est‡ndares disponibles.

- Planes estratŽgicos de seguridad
- Organizaci—n orientada a procesos
- Dise–o de arquitecturas
- Explotaci—n de procesos de seguridad
- Integraci—n de soluciones
- Certificaciones UNE y BS
- Diagn—sticos y Auditor’as
- Planes de continuidad del servicio

Sostenibilidad

AZERTIA aporta un conjunto de soluciones y servicios que permite a las Organizaciones satisfacer la triple dimensi—n de
la sostenibilidad: Medioambiental, Social y Econ—mica. Su oferta se estructura en tres grandes bloques:

- Modelos y/o sistemas de gesti—n de calidad, medio ambiente, seguridad laboral, responsabilidad social corporativa,
  gesti—n Žtica, etc.
- Soluciones para cumplir con la legislaci—n medioambiental: Tramitaci—n de licencias y autorizaciones, estrategias
  frente al Protocolo de Kyoto, Evaluaciones de Impacto Ambiental, IPPC, etc.
- Soluciones para ofrecer transparencia en la gesti—n: Memorias de Sostenibilidad, Agendas 21, inversiones 
  socialmente responsables, contabilidad ambiental, etc.

Enterprise Content Management - ECM

Se entiende el ECM como el conjunto de servicios, tecnolog’as y funcionalidades que permiten capturar, gestionar, almacenar
y distribuir contenidos dentro de una organizaci—n o entre Žsta y sus proveedores, clientes y colaboradores.

AZERTIA cuenta con un profundo conocimiento en la prestaci—n de servicios para la optimizaci—n de procesos de negocio
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intensivos en tratamiento de documentaci—n. Su oferta incluye soluciones a lo largo de todo el ciclo de vida del documento/
contenidos.

- Dise–o y Captura
- Presentaci—n y Distribuci—n
- Gesti—n
- Almacenamiento

Mercados Digitales

AZERTIA es especialista en crear y explotar soluciones que faciliten el intercambio electr—nico de documentos comerciales.

M‡s de 15 a–os de experiencia en esta actividad, m‡s de 56.500 empresas usuarias de sus plataformas y 22 millones
de transacciones al a–o avalan el liderazgo de AZERTIA en el intercambio de documentos en formato electr—nico.

Las soluciones se adaptan, siguiendo una metodolog’a espec’fica y con neutralidad tecnol—gica, a las necesidades de
cada cliente y cada sector de actividad.

- Soluciones B2B
- Integraci—n
- e-Factura (AZ Star-Billing)

Soluciones Tecnol—gicas

La amplia oferta de Soluciones Tecnol—gicas de AZERTIA est‡ basada en su gran experiencia y en un equipo humano
experto en proyectos complejos e involucrado en I+D+i.

Tecnolog’a: Entornos tradicionales,Ê distribuidos, emergentes, software libre.
Ubicaci—n: En instalaciones del cliente, en factor’a de AZERTIA o en ambas -mixta-.
Responsabilidad: 100% AZERTIA en la entrega del producto final, con o sin ANS definido vs. S—lo responsabilidad sobre
los recursos cedidos.
Medios: Metodolog’as propias o del cliente, herramientas de apoyo, laboratorios de I+D, Centros de Excelencia.

- Soluciones Empresariales (ERP, CRM, Datawarehouse/BI, Contact Center, GIS, Voz/V’deo IP)
- Desarrollo e Integraci—n de Aplicaciones.
- Factor’a de Software
- ANS- externalizaci—n de aplicaciones.

Business Process Outsourcing - BPO
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La externalizaci—n de procesos de negocio no estratŽgicos intensivos en el uso de tecnolog’as de la informaci—n permite
a los clientes de AZERTIA liberar recursos de gesti—n, que pueden centrarse en sus procesos core, as’ como lograr mejoras
en la eficiencia y calidad del servicio.

La oferta de AZERTIA de BPO representa la gesti—n y operaci—n completa de los procesos de negocio, End to End, y a
largo plazo, con la posibilidad de transferencia de recursos o sin ella.

AZERTIA asume la direcci—n, gesti—n y ejecuci—n de los procesos de negocio del cliente, aportando su conocimiento
sectorial y sus capacidades y recursos tecnol—gicos. El modelo de relaci—n que propone AZERTIA es uno de partnership,
en el que de acuerdo a las necesidades y preferencias del cliente se establecen compromisos concretos de funcionamiento.

Gesti—n Integral De Tecnolog’a - GIT

AZERTIA ofrece una soluci—n integral de servicios, la Gesti—n Integral de Tecnolog’a, orientada a gestionar parte o toda
la actividad inform‡tica, sistemas y comunicaciones de sus clientes.

Con un control mediante ANS global y utilizando un marco metodol—gico est‡ndar (ITIL), la GIT permite la definici—n de
una gesti—n unificada para controlar todos los servicios.

- Service Desk
- Adaptaci—n metodol—gica ITIL
- Adaptaci—n de las pol’ticas de gesti—n de los entornos tecnol—gicos en base a la metodolog’a ITIL.
- Operaci—n y Comunicaciones

Movilidad y Convergencia Tecnol—gica

Las soluciones de movilidad y convergencia tecnol—gica est‡n muy condicionadas, en su aplicaci—n pr‡ctica, por la
infraestructura existente en las organizaciones y por las necesidades de negocio espec’ficas de las mismas. AZERTIA
ofrece soluciones de Movilidad y Convergencia Tecnol—gica basadas en un conocimiento pr‡ctico de las tecnolog’as y una
amplia experiencia en su integraci—n.

Movilidad
Acceso desde cualquier punto a la informaci—n, a los servicios y las aplicaciones, independiente de la ubicaci—n
o del dispositivo utilizado, pero adaptado al medio y al destinatario del servicio.

Convergencia Tecnol—gica
AZERTIA cuenta con experiencia de trabajo relevante en proyectos de convergencia tecnol—gica (Voz, Datos,
Imagen, Hardware, Servicios, etc.), ‡rea de creciente importancia por la penetraci—n masiva de la tecnolog’a IP.

Printing & Finishing

AZERTIA es l’der en soluciones de Printing & Finishing. Con una amplia experiencia, ofrece soluciones de personalizaci—n
masiva de documentos, desde el tratamiento inicial de los datos del cliente y la creaci—n de formularios hasta una extensa
gama de soluciones de impresi—n y acabados.

AZERTIA cuenta con tres centros de producci—n en Espa–a, interconectados por una red privada de datos, lo que permite
elaborar Planes de Contingencia espec’ficos para los clientes y optimizar costes de distribuci—n. En AmŽrica, AZERTIA
tiene cinco centros de producci—n en Argentina, MŽxico, Colombia y Venezuela.Ê Con un equipo de 500 personas, gestiona
m‡s de 800 millones de im‡genes y 400 millones de sobres al a–o.

AZERTIA es la œnica empresa espa–ola perteneciente al IPN (international printers network).
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AZERTIA - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 124.079

Fondos propios: 50.488

Ingresos de Explotaci—n: 182.116

Benficios netos: 6.288

Plantilla: 3.768

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 100%
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AZERTIA factur— el pasado a–o 182,21 millones de euros, lo que supone un crecimiento de un 15,32 por ciento respecto
a la cifra de negocio de 2004.

Contabilizando los ingresos registrados en Espa–a, Portugal y empresas participadas, AZERTIA obtuvo unos resultados
de 150,15 millones de euros, aumentando as’ esta cifra en un 13,51 por ciento respecto al a–o anterior. Por otra parte,
las ventas en AmŽrica (la compa–’a est‡ presente en Argentina, Brasil, Colombia, EE.UU., MŽxico, Puerto Rico y Venezuela),
se elevaron a 32,06 millones de euros, cerrando el ejercicio con un incremento del 25,30 por ciento.

Por l’neas de negocio, a Ingenier’a de aplicaciones le corresponden 82,54 millones de euros; a Outsourcing, 60,38 millones;
y los 39,29 millones de euros restantes ha sido la cifra de negocio de Consultor’a.Ê

Por sectores, el porcentaje de ingresos se reparte de la siguiente manera:
El 43,39 por ciento corresponde a Banca y Seguros. Administraciones Pœblicas aparece con un 23,74 por ciento, dentro
de este cap’tulo cabe destacar la facturaci—n en Sanidad (9,74 millones de euros) y en Justicia (9,50 millones de euros).
Telco, Energ’a y Utilities logra un 18,59 por ciento. Por su parte, Industria Transporte y Consumo obtiene un 11,70 por
ciento. Los dem‡s sectores se reparten el 2,58 por ciento restante.

Con independencia de las adquisiciones de empresas que han pasado a formar parte de AZERTIA en 2005, las inversiones
ascendieron en el periodo a 9,16 millones de euros. Fundamentalmente Žstas han estado destinadas a la renovaci—n
tecnol—gica y a potenciar desarrollos de nuevas soluciones.

Soluciones innovadoras

La especializaci—n de la oferta de AZERTIA en ‡reas de gran potencial econ—mico ha sido uno de los aspectos clave de
la estrategia del pasado ejercicio.Ê

En el ‡rea de Continuidad del Negocio y Seguridad se han realizado proyectos utilizando tecnolog’as biomŽtricas para el
control de acceso de usuarios a diferentes sistemas de informaci—n, mediante autenticaci—n de voz, huella digital, etc.ÊÊ

Adicionalmente, dada la importancia estratŽgica de los Mercados Digitales, se ha iniciado el desarrollo de una Suite de
Soluciones de Seguridad orientada a este ‡mbito, que contempla aspectos como una œnica contrase–a de acceso (single
sing on) a sistemas basados en web, no web y PDAÕs, portales de aprovisionamiento para la gesti—n de identidades y
usuarios, etc.

Adem‡s, en Mercados DigitalesÊ se ha iniciado el desarrollo de una nueva plataforma de servicios B2B que permitir‡ contar
con una sola arquitectura tecnol—gica sobre la que operen todos los servicios actuales y ofrecer‡ flexibilidad para la
incorporaci—n de nuevos servicios horizontales relativos a seguridad, auditoria y administraci—n.

En el ‡rea de Sanidad, AZERTIA ha mejorado sus soluciones dirigidas al ‡mbito hospitalario y residencial incorporando
herramientas especializadas en software testing y stress, as’ como las œltimas tecnolog’as de RFID, que permiten la
identificaci—n autom‡tica de objetos mediante radiofrecuencia.

En el ‡rea Medioambiental, AZERTIA ha continuado desarrollando proyectos innovadores de sistemas de gesti—n integral,
destacando los diagn—sticos municipales de sostenibilidad (Agenda 21 local) y los proyectos realizados dentro del ‡mbito
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del Protocolo de Kyoto para el seguimiento de las cuotas de emisi—n de CO2, que permiten a las empresas la evaluaci—n
del impacto medioambiental.

En la actividad de Ingenier’a de Aplicaciones, se ha iniciado la implantaci—n de un modelo de Factor’a de Software en Red,
a fin de aprovechar costes locales, promover la especializaci—n de las distintas factor’as en tecnolog’as concretas y crear
un mŽtodo comœn de trabajo.

Cabe destacar la consolidaci—n de la oferta GIS con proyectos de cartograf’a digitalizada del IBI, mantenimiento del catastro
urbano y vigilancia preventiva de incendios utilizando la red de satŽlites ORBCOMM para la captura y transmisi—n de datos.

El Outsourcing de servicios de Printing & Finishing sigue creciendo, tanto en clientes como en facturaci—n. Tras su renovaci—n
tecnol—gica, los centros de Printing & Finishing de AZERTIA de Espa–a y LatinoamŽrica gestionan 800 millones de im‡genes
y 400 millones de env’os anuales. La incorporaci—n de AZERTIA a IPN (International Printers Network) da una nueva
dimensi—n y un nuevo impulso a esta actividad.

Adem‡s, AZERTIA sigue manteniendo una posici—n de liderazgo en ECM (Enterprise Content Management), con una
amplia gama de servicios, herramientas y soluciones que cubren todo el ciclo de vida documental.

Durante 2005 la compa–’a ha seguido apostado porÊ proyectos de I+D+i orientados a satisfacer la triple dimensi—n de la
sostenibilidad: Medioambiental, Social y Econ—mica. En este sentido ha participado en el programa PROFIT del Ministerio
de Industria, Turismo y Comercio para el desarrollo de soluciones tecnol—gicas en materia de sostenibilidad. Dentro del
mismo programa, tambiŽn participa en el proyecto SFTV para el desarrollo de una soluci—n tecnol—gica para la gesti—n
de infraestructuras orientada a la seguridad f’sica y televigilancia mediante video digital.

Inversiones Selectivas

Parte del crecimiento de 2005 se ha sustentado en adquisiciones selectivas, que se han materializado en la incorporaci—n
de nuevas empresas al Grupo AZERTIA, complementando as’ su proyecto estratŽgico, tal como en su d’a ocurri— con
SEINTEX y SOCINTEC. De esta forma, se ha adquirido la consultora EUROQUALITY, especializada desde hace m‡s de
doce a–os en aportar soluciones en Medio Ambiente y Gesti—n de la Calidad. La integraci—n de EUROQUALITY ha generado
una clara ventaja competitiva a AZERTIA, al dotar a su ya amplia oferta de una soluci—n tan actual y demandada como
es la consultor’a en Medioambiente y Calidad, uno de los elementos fundamentalesÊ en cualquier estrategia de Sostenibilidad
y de Responsabilidad Social Corporativa.

TambiŽn durante 2005, AZERTIA ha adquirido el cien por cien del capital de DIMENSIîN INFORMçTICA, una de las
empresas espa–olas con mayor proyecci—n en los œltimos a–os, cuya principal actividad se centra en proporcionar soluciones
tecnol—gicas al Sector Sanitario.

Con estas operaciones se logra el crecimiento rentable de AZERTIA a travŽs de adquisiciones selectivas, segœn el objetivo
marcado cuando en mayo de 2004 se cre— la Direcci—n de Inversiones. Culmina as’ un primer cap’tulo en l’nea con la
estrategia de adquirir empresas especializadas que complementen la oferta en los ‡mbitos de Medio Ambiente, Sanidad,Ê
Seguridad y Movilidad.

Actividad Internacional

AZERTIA, con presencia en Espa–a, Portugal, Argentina, Brasil, Colombia, Estados Unidos, MŽxico, Venezuela y Puerto
Rico, se ha consolidado definitivamente como empresa multinacional. Durante el a–o 2005 se inauguraron las nuevas
oficinas de Venezuela y el nuevo centro de Printing&Finishing de MŽxico, dotado de las œltimas tecnolog’as en sistemas
de acabados e impresi—n.

En enero de 2005 se iniciaron las actividades de AZERTIA Consulting MŽxico, cuya misi—n es implantar la pr‡ctica de
consultor’a en AZERTIA MŽxico, empezando por consolidar la consultor’a basada en Continuidad de Negocio y Seguridad,
para posteriormente abordar las l’neas en las que AZERTIA Espa–a tenga know-how y sean exportables al mercado
mexicano.

Adem‡s, recientemente AZERTIA MŽxico ha obtenido el nivel 3 de CMMI (Capability Maturity Model Integrated) del Software
Engineering Institute de EE.UU. tras realizar la evaluaci—n formal en sus ‡reas de proyectos cerrados (soluciones) y f‡brica
de software. CMMI es el modelo de calidad de excelencia para procesos de desarrollo de software. Tras esta evaluaci—n,
AZERTIA se convierte en la segunda empresa en MŽxico en obtener este nivel CMMIÊ que pone de manifiesto la capacidad
tŽcnica, de gesti—n y de calidad que se posee en el desarrollo y mantenimiento de aplicaciones de software.
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En Colombia, AZERTIA se ha posicionado como empresa l’der y reconocida en servicios de Outsourcing de Printing&Finishing,
convirtiŽndose en aliado estratŽgico de compa–’as de Servicios Pœblicos y del sector Financiero.

Por otro lado, la divisi—n de Clearing de AZERTIA Argentina, que realiza el procesamiento de la C‡mara de Compensaci—n
Bancaria, present— el nuevo producto para el mercado financiero Clearing Total, que resuelve las necesidades planteadas
por las nuevas definiciones para la compensaci—n de cheques y documentos bancarios.

Alianzas EstratŽgicas

Las alianzas y acuerdos estratŽgicos con los principales l’deres tecnol—gicos son una actividad prioritaria en AZERTIA.
El Programa de Alianzas de la Compa–’a tiene como objetivo impulsar nuevas soluciones de negocio, respondiendo de
esta manera al compromiso con sus clientes para aportarles el m‡ximo valor.

La misi—n del Programa de Alianzas de AZERTIA es iniciar y mantener las relaciones con proveedores de tecnolog’a y
establecer acuerdos de colaboraci—n, segœn los objetivos comerciales y estratŽgicos de AZERTIA, dise–ando nuevas
soluciones que complementan la oferta y planificando acciones conjuntas de marketing.

En este sentido, AZERTIA mantiene una estrecha colaboraci—n con partners de primer nivel, entre los que cabe destacar
IBM, Microsoft, Oracle, Open Text, Cognos, General Electrics, Bea Systems, Citrix, entre otros.

En 2005, AZERTIA ha alcanzado un importante acuerdo de colaboraci—n con Telef—nica Empresas en el ‡mbito de los
mercados digitales, para poner en comœn su conocimiento, experiencia y tecnolog’a de cara al desarrollo de un cat‡logo
de soluciones y servicios que faciliten el impulso del comercio electr—nico en Espa–a, entre los que destaca la factura
electr—nica con firma digital.

Otra alianza a destacar es la establecida con la americana Protegrity, l’der en gesti—n de seguridad de datos de empresas,
acuerdo por el que AZERTIA ha incluido en su oferta las soluciones de seguridad de base de datos de Protegrity junto
con sus propias ofertas de productos y servicios. Las soluciones de Protegrity controlan y gestionan de una manera
centralizada la pol’tica de seguridad que garantiza la protecci—n de datos confidenciales.

Con Securitas se ha firmado un acuerdo para realizar acciones conjuntas en la prestaci—n de Servicios de Localizaci—n,
Gesti—n y Seguridad para veh’culos. De este modo, el Servicio de Gesti—n de Flotas de AZERTIA se ve complementado
con el de Seguridad que actualmente ofrece Securitas.

Por otra parte, AZERTIA ha alcanzado un acuerdo con Izenpe, en virtud del cual la entidad vasca conceder‡ a AZERTIA,
como una de las empresas que prestan sus servicios a las Administraciones Vascas en el sector TIC, la licencia de uso
del software que permite el desarrollo de aplicaciones susceptibles de gestionar Firma Electr—nica.

Adem‡s, durante 2005 se han firmado acuerdos de colaboraci—n con Merkatum, para comercializar, implantar y soportar
soluciones de seguridad y biometr’a en Espa–a, Portugal y LatinoamŽrica; con Itesoft, especializada en el desarrollo de
software para reconocimiento autom‡tico de documentos; y con Microsoft¨ Business Solutions para incorporar a su cat‡logo
las soluciones CRM y Axapta.

Recursos Humanos

Actualmente 3.768 personas trabajan en AZERTIA, de las que 2.748 prestan sus servicios en la Pen’nsula IbŽrica y el
resto, 1.020, lo hacen en las empresas radicadas en el continente americano.

Desde la Direcci—n de RR.HH. se procura promover las capacidades y el esp’ritu de pertenencia de los trabajadores de
AZERTIA. En este sentido, a lo largo de 2005 se han desarrollado m‡s de 115 cursos de formaci—n, tanto tŽcnicos como
de habilidades, con la participaci—n de aproximadamente 500 personas, y se han puesto en marcha iniciativas como el
Concurso Valor, orientado a promover la participaci—n activa de todo el personal en la creaci—n de valor sostenible, con
propuestas de actuaci—n para lograr incrementar los ingresos, mejorar la eficiencia en la gesti—n de los costes y la calidad
de los procesos internos.

Reconocimientos a la trayectoria de AZERTIA

La actividad de AZERTIA se ha visto reconocida una vez m‡s con varios galardones, como el Premio BYTE a la "Expansi—n
Internacional", el premio Computing para la aplicaci—n JustiziaBat y el premio que concede FileNet a sus Top Partners de
Enterprise Content Management.
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VINZEO es el mayor grupo de distribuci—n nacional, l’der en la distribuci—n de terminales de telefon’a m—vil exclusivos de
Telef—nica M—viles (Movistar) y productos de inform‡tica tanto de consumo como profesional, operando en Espa–a y en
el resto del mundo.

Es distribuidor mayorista exclusivo de Movistar en Espa–a, Marruecos. MŽxico y Chile, a travŽs de sus filiales Lanm—vil y
Payma M—viles; desarrolla la actividad mayorista de inform‡tica, antes a travŽs de Vinzeo Expansi—n y ahora -tras su
adquisici—n en enero de 2006- a travŽs de ARC y su filial Grailandia (consumibles); tiene presencia en la actividad detallista
con 132 puntos de venta con la ense–a Offitelefon’a; y cuenta asimismo con una divisi—n de reparaci—n de terminales (Cell
Comunicaciones).

ACTIVIDAD:

INFORMACIîN GENERAL DE VINZEO:
Constituci—n: 1987
Direcci—n: C/Elcano 9, 5¡ Planta  48008 Bilbao
TelŽfono: 902 100 732
Web: www.vinzeo.com
Email: informacion@vinzeo.com
Presidente Javier Bilbao-Goyoaga Barturen

Informe de Actividades
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El pasado a–o ha sido testigo de un crecimiento del 7% de Lanmovil y Payma M—viles en el mercado de la distribuci—n
mayorista de TME (Telef—nica M—viles Espa–a), que junto con el exitoso lanzamiento de dicha actividad en MŽxico -donde
la compa–’a ha logrado un 20% de la cuota en pocos meses desde la implantaci—n- y la adjudicaci—n del concurso para
desarrollar una operaci—n similar en Chile, pone de manifiesto una consolidaci—n de nuestra posici—n como partner
estratŽgico de Telef—nica.

En 2005 se ha culminado el proceso de reorganizaci—n de los servicios de soporte a los negocios en Vinzeo con la
unificaci—n de sistemas y la creaci—n de una nueva sociedad -Vinzeo Premium Services- que engloba las actividades de
servicios log’sticos y atenci—n al cliente, y que ser‡ una pieza fundamental para el crecimiento futuro en nuevas ‡reas de
negocio.

La adquisici—n de ARC y Grailandia en enero de 2006 servir‡, asimismo, para consolidar la actividad mayorista de inform‡tica
que el Grupo ven’a realizando y permitir‡ crear valor por el apalancamiento en la convergencia de productos y canales
en los mercados de telefon’a e inform‡tica ÊCabe recordar, en este sentido, que el mercado espa–ol de inform‡tica es
grande (con una facturaci—n superior a los 4.800 millones de euros al a–o), recurrente y con crecimientos sostenidos. Est‡
muy concentrado, tanto en fabricantes como en productos y en mayoristas, y tiene un gran potencial de crecimiento,
derivado del bajo nivel de desarrollo respecto a otros pa’ses europeos en tŽrminos de utilizaci—n de PCÕs en empresas
(mercado empresarial) y en porcentaje de usuarios de p‡ginas web (mercado domŽstico).

Por œltimo, el ejercicio 2005 de Offitelefonia se ha caracterizado por el fuerte crecimiento en puntos de venta, 26 nuevas
aperturas y la adquisici—n de ET (11 tiendas), llegando a finales de 2005 a 131 puntos de venta (94 a finales de 2004) y
un incremento del 13,6% en terminales vendidas por encima del a–o pasado, consolidando la posici—n de cadena de
tiendas propia de referencia en el mercado de Telef—nica M—viles (TME).

VINZEO - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 166.967

Fondos propios: 52.225

Ingresos de Explotaci—n: 560.468

Beneficios netos: 9.565

Plantilla: 681

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 100%

Informe de Actividades
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ACTIVIDAD:

Es una de las principales ingenier’as de redes de comunicaciones en el mercado espa–ol desarrollando proyectos "llave
en mano". Para ello actœa como integrador de productos que proceden de fabricantes l’deres en sus tecnolog’as y servicios
que, dise–ados y prestados por la propia empresa, permite aportar a sus clientes las mejores opciones para satisfacer
sus necesidades.

La empresa desarrolla las actividades que comprenden todo el ciclo de dise–o, despliegue y operaci—n de redes de
comunicaciones como son: consultor’a; dise–o; integraci—n; instalaci—n; mantenimiento; formaci—n, en los siguientes
productos y servicios:

SOLUCIONES DE ACCESO
- DSLAM, XDSL, Splitters
- ADSL, GSHDLS, VoDSL, IAD
- Cablemodems
- Wireless LAN
- Cross-connects, Multiplexores
- V’deo digital
- Radio

REDES îPTICAS
- Routers & Switches
- DWDM, metro y long haul
- Cross-connects digitales, SDH, cross-connects —pticos

TECNOLOGêAS IP
- IP Seguridad:

Auditor’a/Consultor’a de seguridad
Control de acceso y contenidos:
Firewalls, PKIs, certificaci—n, antivirus corporativo,
OTP password, reporting y an‡lisis.

- Redes privadas
- Gesti—n de red
- Voz: VoIP, VoADSL, VoATM, Gate keeper.

SOLUCIONES WEB HOSTING Y DISTRIBUCIîN DE CONTENIDOS
- Granjas de servidores
- Alta disponibilidad
- Cache's y proxis
- CDN e-learning

SOLUCIONES DE VOZ Ê
- Plataformas de comunicaciones Tradicionales / Hibridas e IP puras
-Terminales Ip, Digitales, Anal—gicos y Wifi Ê
-Mensajeria Unificada Ê
-Multimedia Contact Center Ê
-Sistemas de Gesti—n Ê
-Aplicaciones CTI Ê
-Aplicaciones M—viles Ê
-Tarificaci—n

SERVICIOS PROFESIONALES
 Seguridad, consultor’a, formaci—n...

SOLUCIONES SOFTWARE
Soluciones de integraci—n en multiplataforma, integraci—n
HP Openview

SOLUCIONES DE CABLE Y BROADCASTING
Digital Video Broadcasting: Contribuci—n, procesado y
difusi—n / transmisi—n

DATA NETWORKING
- Soluciones de acceso y backbone
- Routers & Switches
- Servidores de acceso
- Cross-connects digitales, radioenlaces
- Routing: MPLS, BGP
- Redes LAN y WAN
- Redes ATM

SOLUCIONES PARA REDES METROPOLITANAS
- DWDM
- SDH, PDH
- Ethernet Metro

LANACCESS TELECOM
- OnSafe
- IPGate

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE GRUPO LANDATA:
Constituci—n: 1987
Direcci—n: Gran V’a 45, 1¼ - 48011 Bilbao
TelŽfono: 944 799 400
Fax: 944 799401
Web: www.landata.es
Director General: Rafael Faura Petisco

Empresas
del Grupo

MEMORIA 2005



En el ejercicio 2005, Landata ha logrado incrementar su cifra de facturaci—n un 16.5% y su beneficio neto un 10% respecto
a los resultados obtenidos en el a–o precedente.

La principal apuesta de Landata en los œltimos a–os ha estado enfocada al mercado de integraci—n de datos, v’deo y voz,
destacando por su capacidad para unificar tecnolog’a punta a Òcu‡druple playÓ (convergencia de datos, v’deo, movilidad
y voz). Asimismo, ocupa una posici—n de liderazgo en la integraci—n de cabeceras de v’deo digitales y anal—gicas para
los principales operadores del pa’s.

Entre los objetivos a corto plazo se encuentra el de mantener los nichos tecnol—gicos en los que est‡ presente, mientras
que, a largo plazo, uno de sus principales retos es consolidar la actividad de consultor’a tecnol—gica.

Como hechos m‡s relevantes cabe destacar la consolidaci—n de tecnolog’as como la de Radiocomunicaciones M—viles,
por la que se hizo una fuerte apuesta durante el pasado ejercicio, as’ como la consolidaci—n de ‡reas como la de Seguridad
para la cual recientemente se ha constituido ÒLandata Ingenier’a de SeguridadÓ que ser‡ uno de los principales retos de
la compa–’a para el a–o 2006.

GRUPO LANDATA - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 82.633

Fondos propios: 36.223

Ingresos de Explotaci—n: 84.875

Beneficios netos: 5.157

Plantilla: 316

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 100%

Informe de Actividades
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ACTIVIDAD:

La actividad de Rymsa se centra en el dise–o, fabricaci—n e ingenier’a de antenas profesionales y accesorios de
telecomunicaciones, espacio y defensa, para lo cual se ha dotado de cuatro divisiones.

Radiodifusi—n
Se dedica a la fabricaci—n de antenas y dispositivos pasivos para la difusi—n comercial de se–ales de radio (servicios en
FM y radio digital) y televisi—n anal—gica y digital en las bandas BI, BIII y BIV-V.

Espacio
Antenas para comunicaciones avanzadas (Horn Antennas), antenas TTC para estaciones espaciales y satŽlites orbitales,
as’ como el dise–o y producci—n de subconjuntos de microondas para satŽlites integrados, o no, en antenas.

Electr—nica y Sistemas
Se centra en el dise–o y fabricaci—n de radares y antenas para control de tr‡fico aŽreo, de uso tanto militar como civil.,
fabricaci—n de antenas para radares port‡tiles CW y similares, antenas piramidales de banda ancha y fabricaci—n de
amplificadores de alta potencia.

Telecom
Dedicada al dise–o y fabricaci—n de equipos para telecomunicaciones, especialmente para aplicaciones de telefon’a
inal‡mbrica fija y telefon’a m—vil.

INFORMACIîN GENERAL DE RADIACIîN Y MICROONDAS S.A. (RYMSA):
Constituci—n: 1974
Direcci—n: Carretera Campo Real km. 2,100

28500 Arganda del Rey - Madrid
TelŽfono: 918 760 680
Fax: 918 711 731
Web: www.rymsa.com
Email: broadcast.comercial@rymsa.com
Consejero Delegado: Ram—n Guix‡

Informe de Actividades
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La Divisi—n de Espacio trabaj— durante el a–o 2005 en un total de 56 proyectos de equipos embarcados en satŽlites,
entregando 216 equipos lo que significa un nuevo hito para la producci—n espacial de Rymsa. Se han conseguido afianzar
las relaciones con los clientes americanos: LORAL Space Systems ha contratado series importantes (120 equipos) para
sus satŽlites ICO y XM5; ORBITAL Sciences Corporation ha ampliado el tipo de equiposÊ suministrados por Rymsa para
sus satŽlites, incluyendo actualmente TT&C y Carga de pago; y Lockheed Mart’n Commercial Space Systems se ha
incorporado con el programa BSAT-3AÊ a la lista de clientes que utilizan las antenas de TT&C de Rymsa para comandar
sus satŽlites.

El crecimiento de la divisi—n ha quedado plasmado, no solo por la incorporaci—n al grupo de clientes consolidados de estos
integradores americanos, sino por el inicio del proyecto COMS con un nuevo cliente europeo, "TESAT Spacecom", integrador
de cargas de pago, que se suma a los clientes tradicionales Alcatel Alenia Space y EADS-Astrium. Precisamente,
comoÊresultado delÊtrabajo de Rymsa, la compa–’a ha sido certificada por EADS Astrium como suministrador "Master",
reconocimiento otorgado tan s—lo a cuatro suministradores en el mundo.Ê

Durante el a–o 2005 en la Divisi—n de Radiodifusi—n se emprendieron estrategias con el fin de incrementar la actividad
comercial en dos facetas diferentes:

- Mayor participaci—n en proyectos de redes de TV digital de todos los mercados.
- Conseguir contratos en nuevos pa’ses, especialmente en çfrica y Lejano Oriente.

Fruto de este trabajo se ejecutaron diversos contratos, entre los que cabe destacar:

- Antenas y equipos pasivos para los nueve emplazamientos principales de la red de Televisi—n Digital de uno 
  de los m‡s importantes difusores mexicanos (primera fase)
- Suministros e instalaciones para TV digital en m‡s de 50 centros emisores en Espa–a, en algunos casos en 
  cooperaci—n con firmas fabricantes de transmisores.
- Sistemas radiantes de UHF para la red de TV de Namibia, primer contrato en colaboraci—n con un fabricante 
  europeo de transmisores.
- Suministro e instalaci—n de cinco sistemas radiantes de UHF para la red de TV digital de Francia.
- Sistema radiante de UHF muy alta potencia para Indonesia.

En el terreno de actividades m‡s consolidadas, destacan los siguientes trabajos:

- Suministro de combinadores y sistemas radiantes de radio y TV de alta potencia para seis centros emisores 
  de Canad‡.
- Suministro de m‡s de 250 sistemas radiantes de TV para emplazamientos de baja potencia en MŽxico.

RYMSA - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 34.224

Fondos propios: 16.544

Ingresos de Explotaci—n: 29.074

Beneficios netos:  1.940

Plantilla: 252

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 65,99%
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Siguiendo la tendencia de los cuatro œltimos a–os, la Divisi—n Telecom ha vuelto a experimentar un considerable incremento
en ventas (36%) basado en la consolidaci—n dentro de sus clientes habituales en Europa y LatinoamŽrica y la penetraci—n
en nuevos mercados como el Argentino, donde el 2005 ha servido para que Rymsa Telecom lidere este mercado siendo
uno de los principales proveedores de antenas en CTI (AmŽrica M—vil Argentina) y en Telef—nica M—viles Argentina.

La labor comercial desarrollada por Rymsa Telecom en LatinoamŽrica no solamente se ha visto respaldado por el crecimiento
en ventas, sino que la marca ÒRymsaÓ est‡ siendo un referente en cuanto a prestaciones, calidad y servicio.
Ê
Un hecho importante a destacar durante este 2005 es la entrada de Rymsa Telecom en el mercado estadounidense, al
haber sido aprobada como suministradora de antenas por el operador Verizon. Para desarrollar comercialmente este
mercado se ha creado una nueva filial (Rymsa W’reless) para la promoci—n y distribuci—n de los productos de la divisi—n.

El fuerte crecimiento actual y las expectativas futuras en AmŽrica, han llevado a Rymsa a la creaci—n de un nuevo centro
de producci—n de antenas para estaciones base en MŽxico DF. Este centro tiene como misi—n la fabricaci—n de antenas
cuyo destino sea USA y LatinoamŽrica.

Por lo que respecta a la Divisi—n de Electr—nica y Sistemas, los aspectos m‡s destacables del pasado a–o son:
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- La finalizaci—n del desarrollo de un terminal completo para acceso a satŽlite desde m—viles, especialmente
orientado a servicios IP, Internet, etc. desde coche, barco, avi—n o tren, incluidos los de alta velocidad. El
terminal es un sistema que comprende adem‡s de la antena propiamente dicha, los posicionadores
electromec‡nicos que permiten el seguimiento y estabilizaci—n, la unidad de control de esos posicionadores
y la integraci—n del resto de elementos como GPS, transmisores y receptores de satŽlite y Modem internet.

- La culminaci—n con Žxito el desarrollo de amplificadores de alta potencia en las bandas de frecuencia en
las que no se dispon’a de equipos, pudiendo cubrir todo el espectro requerido por los clientes.

- La entrega de unidades adicionales de pedestales SAAR 2000 de nueva generaci—n para antenas de ATC.

- El Êdesarrollo y la entrega de la primera unidad de antena (TX/RX) para r‡dar de superficie, en versi—n
mejorada sobre el dise–o ya existente, con mejores prestaciones para el cliente.

- La entrega al cliente para su instalaci—n en un buque de diversas antenas en banda L (TX/RX, RX), filtros
y rack de equipos para realizar la integraci—n del sistema completo de comunicaciones entre aeronaves
y barcos o tierra.

- La continuaci—n del suministro a Lockheed Martin de los elementos de microondas de alta y baja potencia
del sistema Radar AEGIS.



ACTIVIDAD:

Dise–o y fabricaci—n de equipos de m—viles para uso profesional.

Productos y tecnolog’as

El portfolio de Teltronic se compone de:

- Infraestructura y terminales en radio convencional, trunking anal—gico MPT 1327 y trunking digital TETRA.
- Centros de Atenci—n de Emergencias
- Terminales GSM/GPRS para gesti—n de flotas o telemetr’a.
- Repetidores GSM

Clientes

- Emergencias y Seguridad Pœblica
- Gobiernos regionales y ayuntamientos
- Transporte pœblico: metros, autobuses, puertos y aeropuertos.
- Industrias: refiner’as, explotaciones mineras, grandes factor’as.
- Compa–’as de distribuci—n de energ’a elŽctrica, gas, petr—leo.
- Operadores pœblicos de comunicaciones m—viles.

Internacionalizaci—n

El 50% de los ingresos de Teltronic provienen del mercado internacional. Las ‡reas geogr‡ficas de actuaci—n son actualmente:
Europa, Rusia y pa’ses ex URSS, LatinoamŽrica, China y Corea del Sur. La compa–’a dispone de oficinas comerciales o
filiales propias en los pa’ses m‡s importantes de estas ‡reas.

Otros

La sociedad dispone de certificaci—n ISO 9001:2000 y ha desarrollado su modelo de gesti—n de acuerdo a EFQM ( 435
puntos auditados).

Teltronic es miembro activo de la asociaci—n de fabricantes y usuarios de tecnolog’a Tetra, TETRA MoU.

Informe de Actividades

29

INFORMACIîN GENERAL DE TELTRONIC:
Constituci—n: 1976
Direcci—n: Pol. Malpica Sta. Isabel, C/ F-Oeste,

Parcela 12, 57057 Zaragoza
TelŽfono: 976 465 691
Fax: 976 592 685
Web: www.teltronic.es
Director General: Juan Ferro
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Durante 2005, Teltronic ha superado los objetivos del Plan EstratŽgico vigente, tanto en ingresos como en resultados. La
apuesta de la compa–’a, iniciada en 1999, por el desarrollo de la tecnolog’a Tetra y la internacionalizaci—n, ha permitido
un crecimiento significativo de la cifra de negocio, respecto a 2004.

Entre los contratos m‡s importantes logrados en 2005 destacan, en el sector del transporte pœblico de pasajeros, los
destinados a equipar la l’nea de ferrocarril de Moscœ a San Petersburgo, losÊ Metros Ligeros de Madrid, o los autobuses
urbanos de Barcelona y Bogot‡; mientras que en el segmento de Seguridad y Emergencia, cabe resaltar los sistemas
integrados para las Secretar’as de Seguridad de NeuquŽn, en Argentina o Bah’a, en Brasil.Ê

La actividad exportadora de Teltronic ha crecido en 2005 un 82% en ventas y se ha triplicado en contrataci—n. Las ‡reas
geogr‡ficas en las que la compa–’a ha desarrollado dicha actividad han sido fundamentalmente Europa, LatinoamŽrica y
los pa’ses de la antigua URSS, entre los que destacan, por volumen de ventas, Francia, Rusia, Argentina y Brasil. Como
dato relevante adicional, cabe mencionar la obtenci—n de nuevos contratos en Corea del Sur, Indonesia, Kazakhstan y
Siria, lo que va a permitir mejorar su presencia en el futuro en los mercados de Asia y Oriente Medio.

Adicionalmente al negocio tradicional de la compa–’a en el mercado de equipos para comunicaciones m—viles profesionales,
el 15% de las ventas en 2005, de la misma forma que en 2004,Ê ha provenido de otros negocios tales como los repetidores
GSM para cobertura rural, los centros de atenci—n y despacho de emergencias, y las alarmas v’a radio.

La inversi—n en desarrollo de nuevos productos ha alcanzado en 2005 un 11% de la cifra de negocios de la empresa. En
lo que se refiere a nuevos productos, el hecho m‡s relevante de 2005 ha sido el lanzamiento al mercado de un terminal
port‡til Tetra de segunda generaci—n, que ser‡ comercializado y producido durante el ejercicio 2006 y siguientes. El resto
del esfuerzo inversor se ha dedicado a completar la oferta de servicios de productos ya en el mercado: La infraestructura
Tetra NŽbula@, los terminales para veh’culos, y los Centros de Atenci—n y Despacho de Emergencias; as’ como para
aumentar la oferta en tecnolog’a GSM/GPRS con un nuevo terminal para aplicaciones de seguridad privada.

Asimismo, y de acuerdo con el Plan EstratŽgico de la compa–’a, se han realizado inversiones en el desarrollo de aplicaciones
basadas en tecnolog’as Bluetooth y WiMax, que permitir‡n, en el pr—ximo ejercicio, incrementar el portafolio de productos
y servicios de Teltronic.

TELTRONIC - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 36.178

Fondos propios: 20.457

Ingresos de Explotaci—n: 35.441

Beneficios netos: 3.625

Plantilla: 235

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 100%

Informe de Actividades
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ACTIVIDAD:

Formado por dos Divisiones:

Divisi—n de Inducci—n:
Ingenier’a, fabricaci—n, comercializaci—n y suministro llave en mano de equipos de calentamiento por inducci—n para
aplicaciones metalœrgicas.

- Generadores a Transistores con tecnolog’a IGBT o MOSFET, y con circuito SERIE (Hasta 1500 KW de Potencia
y 20 KHz de Frecuencia) o con circuito PARALELO (Hasta 1000 KW de Potencia y 500 KHz de Frecuencia).

- Instalaciones Completas adaptadas a la medida de cada cliente para las Industrias del Tubo, del Cable, del
Autom—vil, Forja, Aeron‡utica, Menaje, ElŽctrica, Sellado de envases, Metalmec‡nica, Tratamientos TŽrmicos, y
para aplicaciones de Forja y deformaci—n, Temple y Revenido, Soldadura de Tubo, Recocido y Normalizado,
Curado o Bonding, Pre y Post Calentamiento.

- Montaje y Asistencia TŽcnica Post-Venta.

Divisi—n de Telecomunicaciones

- Equipos de Fuerza, convertidores de corriente alterna en continua especialmente dise–ados para las estaciones
base de telecomunicaci—n. Pueden ser monotensi—n de +24V o de -48V o universales con ambos voltajes. Los
equipos est‡n dise–ados para una f‡cil instalaci—n, evit‡ndose conexiones de cables en puntos de dif’cil acceso,
amplias posibilidades de expansi—n y configuraci—n posibles, y gran capacidad de comunicaciones y gesti—n
remota. Los rectificadores proporcionan potencia constante a las cargas, tal como requieren hoy d’a los equipos
de telecomunicaciones, pudiŽndose conectar en caliente, lo que permite su sustituci—n sin afectar al funcionamiento
del sistema.

- Control de Acceso a Emplazamientos CLEDOS. El sistema MCA/Maxi/005 es una herramienta de gesti—n de
acceso a los emplazamientos que permite la monitorizaci—n remota de las visitas a los mismos, informando de
intrusiones inesperadas, presencia de operarios autorizados y manteniendo un registro de accesos al emplazamiento
que se puede revisar en tiempo real en cualquier momento mediante diversos interfaces y de forma remota.

- M—dulo de Control GH. El m—dulo de control GR/Maxi/010 est‡ dise–ado para poder realizar una completa
monitorizaci—n, configuraci—n, control y medida de los sistemas de alimentaci—n de corriente continua. TambiŽn
realiza todas las funciones de control programables de acuerdo a las instrucciones indicadas durante la configuraci—n
del sistema.

- Mantenimiento Remoto de Sistemas de Fuerza GH. Sistema que consta de un servidor con la informaci—n de
cada equipo de fuerza instalado y un modem de comunicaci—n. El Software permite la conexi—n remota y la
transmisi—n de datos de cada equipo de fuerza, a la vez que est‡ dotado de un completo sistema de gesti—n de
alarmas.

Grupo GH, formado por la Sociedad Cabecera GH ELECTROTERMIA S.A, domiciliada en San Antonio de Benageber
(Valencia), y con Filiales en Alemania (GH Induction Deutschland GMBH), Corea del Sur (Han Yang GH Engineering
Co.Ltd.), India (GH Induction India Pvt Ltd), Brasil (GH Indu•ao do Brasil Ltda.), Mexico (GH Mexicana SA de CV), Francia
(GH Electrthermie SAS) y China (GH Able City Co.Ltd).

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE GH Electrotermia:
Constituci—n: 1996
Direcci—n: Vereda Real, s/n. Benageber.

46080 - Valencia
TelŽfono: 961 352 000
Fax: 961 352 170
Web: www.ghe.es
Email: ghgroup@ghe.es
Presidente JosŽ Vicente Gonz‡lez
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En un contexto econ—mico inestable, tanto nacional como internacional, el comportamiento de GH ha sido muy satisfactorio.
As’, el importe neto de la cifra de negocios se ha situado ligeramente por encima de la del ejercicio anterior, si bien, por
l’neas de negocio, Inducci—n experimenta un incremento del 14,79%, mientras que Telecom disminuy— un 55%, como
consecuencia de la disminuci—n de inversi—n en red de Telef—nica M—viles.

El beneficio antes de impuestos, por su parte, aument— un 23,84%, alcanzando la cifra de 2,935 millones de euros,
destacando especialmente la aportaci—n de las filiales de India, Brasil y Corea.
Las actividades de GH durante el ejercicio han estado influ’das especialmente por:

- La disminuci—n de inversiones en infraestructuras de red por parte de Telef—nica M—viles.
- La muy positiva evoluci—n de las filiales de Brasil, India y Corea, con incrementos de facturaci—n del 64%, 39%
  y 37%, respectivamente, mientras que sus beneficios antes de impuestos lo hac’an en un 69%, 49% y 53%.

Menci—n especial merece el esfuerzo inversor de GH en actividades de I+D, que alcanza el 3,5% de la cifra de negocio,
lo que ha sido reconocido por diferentes organismos oficiales como el CDTI y el IMPIVA,
Estos trabajos han consistido en la realizaci—n de dos proyectos:

- Dise–o y evaluaci—n de un generador multi-salida configurable con sistema de inspecci—n tŽrmica para su 
  aplicaci—n en procesos simult‡neos de calentamiento por inducci—n.
- Dise–o y evaluaci—n de un sistema de tratamiento por inducci—n electromagnŽtica con control integral del proceso
  mediante sistema operativo integrado.

Finalmente, por lo que respecta a la evoluci—n del presente ejercicio, las previsiones de GH son moderadamente optimistas,
dado que, continuando en la l’nea de esfuerzo iniciada hace ya unos a–os, se pueden lograr unos resultados de explotaci—n
satisfactorios, dentro del actual dise–o de las operaciones de la compa–’a.

GH ELECTROTERMIA - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 35.867

Fondos propios: 18.430

Cifra de negocio: 27.703

Beneficio atribuido: 1.600

Plantilla: 264

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 78,52%

Informe de Actividades
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GUP - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 16.983

Fondos propios: 2.273

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 78,52%

La actividad de GUP se centr— b‡sicamente el pasado a–o en la consecuci—n del proyecto de construcci—n de una presa
en Macedonia.

El objeto del contrato es el suministro y construcci—n de un sistema de admisi—n en una presa denominada "Lisicje" sita
en la localidad de Veles y ya se han iniciado los trabajos de ingenier’a de detalle por parte de los correspondientes
proveedores. El importe del contrato asciende a 10 millones de euros y el plazo de ejecuci—n es de 23 meses.

Asimismo, a lo largo del ejercicio se han seguido ejecutando y promocionando contactos comerciales con clientes
internacionales a partir de los acuerdos de colaboraci—n, suscritos con varias empresas, en diversas ‡reas de negocio.

Especialista en la ejecuci—n por subcontrataci—n de proyectos y operaciones complejas internacionales, incluyendo:

- Direcci—n de proyecto
- Planificaci—n
- Control de costes
- Aprovisionamientos
- Control de calidad
- Log’stica
- Direcci—n de obras locales

ACTIVIDAD:

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE GUP:
Constituci—n: 1993
Direcci—n: Alameda de Recalde 36, 3¼

48009 - Bilbao
TelŽfono: 94 423 60 33
Fax: 94 423 60 79
Email: valle@gup.es
Presidente: Fernando Castresana Moreno
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ACTIVIDAD:

Sociedad cabecera de diversas participaciones en sociedades agrupadas segœn su modelo de negocio, en tres grupos:

- E-Commerce

- Tecnolog’a

- Distribuci—n y Servicios

ENTIDAD ACTIVIDAD %

Shopnet Brokers Corredur’a de seguros por internet a travŽs de su portal segurosbroker.com. 31,09%

Buongiorno Vitaminic Proveedor de seguros m—viles interactivos. 0,68%

Mobile Channel Net. Provisi—n de tecnolog’a y contenidos para m—viles. 7,95%

Evident Software Desarrollo de programas de gesti—n de gastos en telecomunicaciones. 0,6%

Ydilo A. V. S. Servicios avanzados de voz y Ticketing. 19,56%

WORKcenter Reprograf’a digital en tiendas urbanas. 16,15%

Antevenio Central de ventas para la gesti—n de espacios publicitarios en internet. 14,3%

Mattio Compra y venta de material de oficina y consumibles inform‡ticos impresos. 100%

EVCISA - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 12.294

Fondos propios: 12.294

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 100%

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE E-Ventures Capital Internet (EVCISA):
Constituci—n: 1998
Direcci—n: Alameda de Recalde 36, 2¼

48009 Bilbao
TelŽfono: 944 235 277
Fax: 944 236 079
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ENTIDAD SECTOR DE ACTIVIDAD

Messagia Inc. Soluciones de Red y Tecnolog’as Convergentes

Codagen Technologies Corp. Aplicaciones Integrales

Tux Communications Inc. Gesti—n del Conocimiento

Echoworks Corp. E-commerce

Silver Leap Technologies Inc. Aplicaciones Integrales

Industryhub Inc. E-commerce

Procarta Inc. Gesti—n del Conocimiento

Maximum Throughput Inc. Soluciones de Red y Tecnolog’as Convergentes

Dicos Technologies Inc. Electr—nica y Electro-—ptica

Itf Optical Technologies Inc. Electr—nica y Electro-—ptica

Ltrim Technologies Inc. Electr—nica y Electro-—ptica

Polyplan Technologies Inc. Aplicaciones Integrales

Original Solutions Inc. Electr—nica y Electro-—ptica

Skywave Mobile Commun Inc. Transmisi—n Voz/Datos/Imagen

Pointshop Wireless Inc. Transmisi—n Voz/Datos/Imagen

Dft M Icrosystems Electr—nica y Electro-—ptica

ACTIVIDAD:

Fondo de Inversiones en Capital Riesgo especializado en inversiones en start-ups relacionadas con las tecnolog’as de
la informaci—n, principalmente en Canad‡.

GTI CAPITAL - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de D—lares Canadienses):

Activos totales: 16.792

Fondos propios: 16.792

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 11,60%

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE GTI CAPITAL:
Constituci—n: 2000
Direcci—n: Saint Jacques Street H2YIM6

Montreal, Canada
TelŽfono: 00 1 514 845 3800
Fax: 00 1 514 845 3810
Web: www.gticapital.com
Email: info@gticapital.com
Sociedad Gestora: GTI Capital
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ACTIVIDAD:

TALDE - INFORMACIîN DEL 2005:

Talde es el grupo privado pionero en gesti—n de Capital Riesgo, con m‡s de 25 a–os de experiencia en la creaci—n de valor
para las Pymes en las que participa.

Desde 1977 Talde ha participado en m‡s de 135 empresas, habiendo invertido m‡s de 110 millones de euros.

El Grupo Talde:
- Aporta recursos financieros a las Pymes para contribuir a su desarrollo.
- Facilita apoyo en la gesti—n de las empresas participadas.
- Gestiona Fondos y Sociedades de Capital Riesgo.

En el a–o 2000, Talde promovi— la constituci—n del Fondo de Capital Riesgo en el que Corporacion IBV participa con un
5% y cuyo listado de empresas participadas es el siguiente:

ENTIDAD ACTIVIDAD %

Lancell Systems, S.L. Fabricaci—n y comercializaci—n de terminales GSM de cobro

para los sectores de log’stica y distribuci—n. 21,78%

Universal De Modelos, S.A. Modelos de fundici—n. 59,01%

Amr Systems, S.L. Desarrollo de tecnolog’a de comunicaci—n inal‡mbrica digital para transporte y enlace de datos. 12,08%

Virtual Office, S.L. Ingenier’a y consultor’a de Internet especializada en el desarrollo de aplicaciones. 14,99%

Andago Ingenier’a , S.L. Ingenier’a y consultor’a de Internet especializada en el desarrollo de aplicaciones 60,00%

Meydis, S.A. Manipulado, distribuci—n y almacenaje de material publicitario y de promoci—n. 20,00%

Cencricast, S.A. Fabricaci—n de tubos de acero y aleaciones especiales, mediante el proceso de centrifugado. 60,00%

Redox, S.A. Formaci—n e-learning y desarrollo, impartici—n y evaluaci—n de cursos a distancia. 10,86%

Maquinaria Cme, S.A. Fabricaci—n de m‡quinas fresadoras. 47,90%

Kantarepe Xxi, S.L. Fabricaci—n de piezas met‡licas por estampaci—n. 13,31%

Ervisa, S.A. Elaboraci—n de film retr‡ctil de PVC, polietileno. 12,20%

Termaeuropa, S.A. Participaci—n y gesti—n de balnearios y establecimientos de salud. 20,00%

Bioplolis, S.L. Investigaci—n y desarrollo de nuevas aplicaciones biotecnol—gicas 

para los sectores agroalimentarios y farmacŽutico. 15,00%

Advancell, S.A. Desarrollo y aplicaci—n de modelos celulares in vitro para la investigaci—n

de principios activos, f‡rmacos, cosmŽticos y biol—gicos. 14,62%

C’a alimentaria del Sur de Europa, S.A. Envasado y comercializaci—n de aceite de oliva y salsas en tetrabrick 12,00%

Maderas de Llodio, S.A. Fabricaci—n de tableros contrachapados para usos industriales 40,00%

Nulolinvest, S.L. Fabricaci—n e instalacion de infraestructuras de telecomunicaciones 40,00%

Oscainox, S.L. Mobiliario y frio comercial para hosteler’a y colectividades 95,00%

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 23.630

Fondos propios: 31.046

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 5%

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE TALDE CAPITAL, FCR:
Constituci—n: 2000
Direcci—n: Rodriguez Arias, 9-1¼ 48008 - Bilbao
TelŽfono: 944 355 040
Fax: 944 355 041
Web: www.talde.com
Email: info@talde.com
Sociedad Gestora: Talde Gesti—n, S.G.E.F.C.R., S.A.
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ACTIVIDAD:

Fondo especializado en inversiones en empresas de Tecnolog’as de la Informaci—n, Telecomunicaciones y Outsourcing
de sociedades de nuevo desarrollo en Espa–a.

ENTIDAD ACTIVIDAD %

TELENIUM, TEC./SERV.S.L. Soluciones de negocio en T.I. 31,85%

J.J. SOFT. DE MEDICINA (SOFTMED) Software en el ‡mbito de la salud 16,92%

CONTROLEX ESPA„A, S.L. Consulting de prevenci—n de riesgos laborales 11,12%

TEC PLUS III - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Inm. financiero neto : 4.830

Fondos propios: 4.996

B.D.I.: 465

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 29,90%

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE TEC PLUS III:
Constituci—n: 2000
Direcci—n: Av. Diagonal 609

Barcelona
TelŽfono: 934 457 644
Sociedad Gestora Granville Private Equity Spain SGECR, SA
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ACTIVIDAD:

Sociedad dedicada a la promoci—n de entidades industriales y de servicios a la industria asociados a MCC mediante la
participaci—n temporal en su capital.

MCC DESARROLLO - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 37.689

Fondos propios: 37.484

Resultados Ordinarios: 993

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 6,25%

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE MCC DESARROLLO:
Constituci—n: 1997
Direcci—n: P» JosŽ M» Arizmendiarrieta s/n 20500 Mondrag—n - GUIPUZCOA
TelŽfono: 943 779 346
Fax: 943 796 632
Sociedades Gestoras: MCC

Inversiones Sociedad de Capital
Desarrollo de Euskadi S.A. (SOCADE)
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ACTIVIDAD:

Sociedad cabecera de inversiones en:

ENTIDAD ACTIVIDAD %

Promoauto Desarrollo, S.A. Sociedad holding. 50%

Inser Rob—tica, S.A. Ingenier’a de rob—tica y automaci—n. 25%

Alta Serie, S.A. Construcci—n y montaje de componentes

electr—nicos y elŽctricos. 100%

AUTOCOA - INFORMACIîN DEL 2005:

DATOS ECONîMICOS 2005 (Miles de Euros):

Activos totales: 245

Fondos propios: 237

Ingresos de Explotaci—n: 0

Resultados Ordinarios: 466

Participaci—n de Corporaci—n IBV: 91,682%

Informe de Actividades
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INFORMACIîN GENERAL DE AUTOCOA:
Constituci—n: 1999
Direcci—n: Portal de Gamarra, 40 / 01013 - VITORIA
TelŽfono: 945 129 100
Fax: 945 129 110
Director General: Jose Luis Osoro Larruscain
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Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. y Sociedades Dependientes
que componen el Grupo Corporaci—n IBV

Balances de situaci—n consolidados  al 31 de diciembre de 2005 y 2004 (notas 1 a 5)                    miles de euros

ACTIVO 31.12.05 31.12.04(*) PASIVO 31.12.05 31.12.04 (*)

INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS (Nota 14):

Gastos de establecimiento  (Nota 6) 165 152 Capital suscrito 228.445 228.445 

Inmovilizaciones inmateriales (Nota 7) 20.399 16.465  

Inmovilizaciones materiales (Nota 8) 46.661 51.770 Reserva legal 45.688 45.688

Inmovilizaciones financieras (Nota 9) 243.223 225.980 Otras reservas de la sociedad dominante 12.356  11.748

Total imovilizado 307.448 294.367 Reservas en sociedades consolidadas 557.204 371.303

Diferencias de conversi—n (3.316) (4.906)

FONDO DE COMERCIO PŽrdidas y ganancias atribuibles a la

DE CONSOLIDACIîN (Nota 10) 10.466 6.530 Sociedad dominante 58.248 186.509

Dividendo a cuenta del resultado del ejercicio -      (120.000)

GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS Total fondos propios 898.625 838.787

EJERCICIOS (Nota 7) 518 412

SOCIOS EXTERNOS (Nota 15) 17.333 17.543

ACTIVO CIRCULANTE: DIFERENCIA NEGATIVA DE

Existencias (Nota 11) 67.143 65.728 CONSOLIDACIîN (Nota 10) 3.000 3.715

Deudores (Nota 12) 284.737 255.230

Inversiones financieras temporales INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS

(Nota 13) 528.826 492.191 EJERCICIOS 1.403 1.493

Tesorer’a (Nota 19) 21.509 16.712

Ajustes por periodificaci—n 1.392 2.140 PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

Total activo circulante 903.607 832.001  (Nota 16) 15.499 13.422

ACREEDORES A LARGO PLAZO:

Deudas con entidades de crŽdito (Nota 17) 18.824 20.411 

Otros acreedores (Nota 18) 11.290 16.438 

Total acreedores a largo plazo 30.114 36.849 

ACREEDORES A CORTO PLAZO:

Deudas con entidades de crŽdito (Nota 17) 77.742 76.080 

Otros acreedores (Nota 18) 151.553 127.864 

Provisiones para operaciones de tr‡fico 14.666 9.791 

Ajustes por periodificaci—n 12.104 7.766 

Total acreedores a corto plazo 256.065 221.501 

TOTAL  ACTIVO 1.222.039 1.133.310 TOTAL PASIVO 1.222.039 1.133.310

(*)  Presentado exclusivamente a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 23 descritas en la Memoria consolidada as’ como en el Anexo adjunto forman parte integrante del balance de situaci—n consolidado al 31 de

diciembre de 2005.

Informaci—n legal
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Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. y Sociedades Dependientes
que componen el Grupo Corporaci—n IBV

Cuentas de PŽrdidas y ganacias Consolidadas correspondientes al 31 de diciembre de 2005 y 2004 (notas 1 a 5)

miles de euros

(*)  Presentado exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1 a 23 descritas en la Memoria consolidada as’ como los Anexo adjunto forman parte integrante de la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2005.

Ejercicio 0Ejercicio Ejercicio Ejercicio
DEBE 2005 02004 (*) HABER 2005 02004 (*)

GASTOS: INGRESOS:
Reducci—n de existencias de productos Importe neto de la cifra de negocios
terminados y en curso de fabricaci—n - 1.073 (Notas 19 y 21) 905.419 854.648
Aprovisionamientos  (Nota 21) 634.082 604.950 Aumento de existencias de productos
Gastos de personal (Nota 21) 166.718 157.287 terminados y en curso de fabricaci—n 819 2.372
Dotaciones para amortizaciones de Trabajos efectuados por el Grupo para el
inmovilizado (Notas 6, 7 y 8) 17.040 26.973 inmovilizado 8.332 6.595
Variaci—n de provisiones de tr‡fico 4.176 (228) Otros ingresos de explotaci—n 8.314 6.674
Otros gastos de explotaci—n 69.495 63.072

I. BENEFICIOS DE EXPLOTACIîN 31.373  18.235
870.289 870.289 922.884 870.289

Gastos financieros (Nota 17) 6.698 6.554 Ingresos por participaciones en capital 61 98
Variaci—n de provisiones de inversiones Otros intereses e ingresos asimilados
financieras -   242 (Notas 13, 19 y 21) 20.220 16.177
Diferencias negativas de cambio 1.771 2.845 Diferencias positivas de cambio 1.899 1.868

II. RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 13.711 8.502
22.180 18.143 22.180 18.143

Participaci—n en pŽrdidas de sociedades Participaci—n en beneficios de sociedades
puestas en equivalencia -   224 puestas en equivalencia (Nota 9 y 21) 30.421 70.427
Amortizaci—n del fondo de comercio de
consolidaci—n (Nota 10) 1.620 4.905

III. RESULTADOS POSITIVOS DE LA
PARTICIPACION EN SOCIEDADES PUESTAS
EN EQUIVALENCIA NETOS DE AMORTIZACIîN
DEL FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACIîN 28.801 65.298

30.421 70.427    30.427 70.427

IV. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS (I+II+III) 73.885 92.035

Beneficios procedentes de enajenaci—n del
PŽrdidas procedentes de enajenaci—n del inmovilizado inmaterial, material y de 
inmovilizado inmaterial, material y de cartera de control (Notas 7, 8 y 9) 453 106.304
cartera de control (Notas 7, 8 y 9) 268 564 Subvenciones en capital  transferidas
Gastos extraordinarios (Nota 16) 5.079 3.333 al resultado del ejercicio (Nota 3.p) 589 442
Gastos y pŽrdidas de otros ejercicios 514 486 Ingresos extraordinarios (Nota 16) 3.193 4.769
Variaci—n de provisiones de inmovilizado Ingresos y beneficios de otros ejercicios 1.974 1.351
inmaterial, material y cartera de control 854 2.205

V. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS V. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
POSITIVOS -   106.278 NEGATIVOS 506 -

6.715 112.866 112.866 112.866
VI. BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTES
DE IMPUESTOS (IV+V) 73.379 198.313
Menos- Impuesto sobre Sociedades (Nota 20) 13.729 9.110

VII. RESULTADO CONSOLIDADO DEL
EJERCICIO (BENEFICIOS) 59.650 189.203
Menos- Resultado atribuido a socios
externos (Nota 15) 1.402 2.694

VIII. RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO
A LA SOCIEDAD DOMINANTE  - BENEFICIO 58.248 186.509
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Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. y Sociedades Dependientes que componen
el Grupo Corporaci—n IBV

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2005

1. Naturaleza y objeto social
Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. (en adelante, la Sociedad o la matriz) se constituy— en Bilbao, donde
tiene el domicilio social, el 10 de diciembre de 1999 bajo la denominaci—n social de Nuevas Tecnolog’as del Comercio
2002, S.A., que fue modificada por la actual en diciembre de 2001.

En el ejercicio 2002, Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A., tras llevar a cabo una reorganizaci—n societaria
del Grupo Corporaci—n IBV, cuya sociedad dominante era Corporaci—n IBV, Servicios y Tecnolog’as, S.A., pas— a ser la
Sociedad matriz de dicho grupo.

El objeto social de Corporaci—n IBV Participaciones Empresariales, S.A. est‡ constituido por las actividades de investigaci—n,
estudio y planeamiento de proyectos de inversi—n y de organizaci—n de empresas, la promoci—n, creaci—n y desarrollo de
empresas industriales, comerciales o de servicios, incluidas las relativas a la adquisici—n, explotaci—n y enajenaci—n de
bienes inmuebles, as’ como, la tenencia, disfrute y administraci—n de valores mobiliarios incluidos en su patrimonio y la
prestaci—n de servicios de asistencia o apoyo a las sociedades y empresas participadas o comprendidas en el ‡mbito de
su grupo de sociedades, a cuyo fin podr‡ prestar, a favor de las mismas, las garant’as y afianzamientos que resulten
oportunos.

Las actividades de las sociedades dependientes consisten, con car‡cter general, en la fabricaci—n, transformaci—n,
distribuci—n y comercializaci—n de equipos electr—nicos y electrotŽrmicos, circuitos impresos, terminales de radiocomunicaci—n,
servicios e ingenier’a de telecomunicaciones y telefon’a m—vil, desarrollo de proyectos de sistemas de informaci—n, gesti—n
de proyectos, instalaciones inform‡ticas y otras actividades conexas con las anteriores.

Dadas las actividades a que se dedican Corporaci—n IBV Participaciones Empresariales, S.A. y sus sociedades dependientes,
el Grupo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relaci—n con el patrimonio, la situaci—n financiera y los resultados del mismo. Por este motivo,
no se incluyen los desgloses espec’ficos en la presente memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005
respecto a la informaci—n de cuestiones medioambientales.

2. Bases de presentaci—n de las cuentas anuales consolidadas y principios de consolidaci—n
a) Imagen fiel
Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2005 se han preparado a partir de los registros de
contabilidad individuales de Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. y de los de sus sociedades dependientes
que forman el Grupo Corporaci—n IBV (en adelante, el Grupo o Grupo IBV) (vŽase Nota 4).

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se presentan de acuerdo con lo establecido por el Real Decreto 1815/1991,
de 20 de diciembre, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situaci—n financiera, de los resultados y
de los recursos obtenidos y aplicados por el Grupo. Las cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas por el
îrgano de Administraci—n de Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. y las cuentas anuales individuales de
la Sociedad correspondiente al ejercicio 2005, as’ como las de muchas de las restantes sociedades incluidas en la
consolidaci—n, se encuentran pendientes de aprobaci—n por las respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante,
el îrgano de Administraci—n de la sociedad matriz opina que dichas cuentas ser‡n aprobadas sin cambios significativos.

b) Principios de consolidaci—n
Los principios de consolidaci—n m‡s importantes aplicados han sido los siguientes:
1. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas incluyen ciertos ajustes para homogeneizar los principios y procedimientos
de contabilidad aplicados por las sociedades dependientes con los de la Sociedad dominante.

.
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2. Las sociedades participadas mayoritariamente, as’ como aquellas en las que se posee el mayor nœmero de votos en
el Consejo y se ejerce un control efectivo, se han consolidado por el mŽtodo de integraci—n global, salvo que representen
un interŽs poco significativo con respecto a la imagen fiel del Grupo IBV, en cuyo caso se han valorado por el mŽtodo de
puesta en equivalencia. El valor de la participaci—n de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en el resultado de
las sociedades consolidadas por integraci—n global se presenta en el cap’tulo "Socios Externos" del balance de situaci—n
consolidado adjunto y en el ep’grafe "Resultado atribuido a socios externos" de la cuenta de pŽrdidas y ganancias
consolidada adjunta, respectivamente (Nota 15).

Asimismo existen ciertas sociedades en las que, poseyendo el Grupo IBV el control o una influencia notable sobre las
mismas, han sido excluidas del per’metro de consolidaci—n en el ejercicio 2005. Estas sociedades presentan un interŽs
poco significativo respecto a la imagen fiel de las cuentas anuales consolidadas adjuntas y la participaci—n en ellas ha sido
valorada a su coste de adquisici—n, que, en todo caso, es igual o inferior a su valor te—rico-contable m‡s las plusval’as
t‡citas existentes a la fecha de adquisici—n y que subsisten en el momento de la valoraci—n posterior.

En el caso de producirse durante el ejercicio incorporaciones (o salidas) de nuevas sociedades al Grupo, la imputaci—n a
la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada de sus ingresos y gastos se limita al per’odo que media desde la fecha
en que se ha producido dicha incorporaci—n (o desde el inicio del ejercicio) hasta la fecha de cierre del ejercicio (o hasta
la fecha en que se ha producido dicha salida).

3. Adicionalmente, las inversiones de capital en otras sociedades en las que se posee una participaci—n inferior al 50%
pero igual o superior al 20%, se valoran por la fracci—n del neto patrimonial que representan esas participaciones, una
vez considerados, en su caso, los dividendos percibidos de las mismas y otras eliminaciones patrimoniales (criterio de
puesta en equivalencia).

Los ep’grafes "Participaci—n en beneficios de sociedades puestas en equivalencia" y "Participaci—n en pŽrdidas de
sociedades puestas en equivalencia" de la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada adjunta recogen los resultados
del ejercicio que corresponden al Grupo obtenidos en funci—n de su porcentaje de participaci—n en dichas sociedades
(Notas 9 y 21).

4. Todas las cuentas y transacciones importantes entre sociedades consolidadas han sido eliminadas en el proceso de
consolidaci—n.

5. La diferencia de consolidaci—n positiva o negativa que se pone de manifiesto en el proceso de consolidaci—n en aquellas
sociedades pertenecientes al Grupo IBV adquiridas a terceros se imputa directamente a los elementos que componen el
activo neto de dichas sociedades a la fecha de su adquisici—n hasta el l’mite del valor de mercado de dichos elementos y
en la parte proporcional a la participaci—n del Grupo en el capital social de la correspondiente sociedad.

La diferencia de consolidaci—n que subsiste, tras la aplicaci—n de lo mencionado en el p‡rrafo precedente, se refleja en
los cap’tulos ÒFondo de comercio de consolidaci—nÓ o ÒDiferencia negativa de consolidaci—nÓ, segœn corresponda, del activo
y del pasivo del balance de situaci—n consolidado, respectivamente (Nota 3.e).

6. La conversi—n de aquellas cuentas anuales de las sociedades del Grupo que se hallan denominadas en una divisa
diferente del euro se ha realizado aplicando el mŽtodo del tipo de cambio de cierre. Este mŽtodo consiste en la conversi—n
a euros de todos los bienes, derechos y obligaciones utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cierre de las
cuentas anuales consolidadas, y de las partidas de las cuentas de pŽrdidas y ganancias consolidadas al tipo de cambio
medio del ejercicio, manteniendo los fondos propios a tipo de cambio hist—rico a la fecha de primera consolidaci—n o a la
de su adquisici—n (o al tipo de cambio medio del ejercicio de su generaci—n en el caso de los resultados acumulados),
segœn corresponda. La diferencia entre la situaci—n patrimonial neta correspondiente a los bienes, derechos y obligaciones
de las sociedades extranjeras y el importe de los fondos propios, ambos resultantes de aplicar los criterios de conversi—n
descritos, figura registrada en el ep’grafe ÒDiferencias de conversi—nÓ del cap’tulo ÒFondos PropiosÓ del balance de situaci—n
consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto (Nota 14).

Los datos m‡s significativos al 31 de diciembre de 2005 de las sociedades consolidadas por el mŽtodo de integraci—n
global y de aquŽllas valoradas por el criterio de puesta en equivalencia se relacionan en el Anexo a esta Memoria consolidada.
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3. Normas de valoraci—n
En la preparaci—n de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han aplicado los siguientes principios de contabilidad
y normas de valoraci—n:

a) Gastos de establecimiento
En este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado adjunto (Nota 6) se recogen los gastos originados previos al comienzo
de la actividad de las sociedades dependientes y necesarios para su normal funcionamiento, que se amortizan linealmente
en un plazo de cinco a–os.

Los gastos de constituci—n y de ampliaci—n de capital se amortizan en el ejercicio en el que se incurren.

b) Inmovilizaciones inmateriales
Este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado adjunto recoge, entre otros, los siguientes conceptos:
- Gastos de investigaci—n y desarrollo, espec’ficamente controlados por proyectos y con clara definici—n de su distribuci—n
en el tiempo, que se valoran por el coste efectivamente incurrido amortiz‡ndose, b‡sicamente, en un plazo de tres a–os.
En caso de no existir certeza sobre la viabilidad tŽcnica y la rentabilidad econ—mico financiera de un proyecto, el importe
pendiente de amortizar del mismo es imputado a la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada.

- Derechos sobre bienes en rŽgimen de arrendamiento financiero, los cuales se contabilizan por el valor al contado del
bien, actualizado, en su caso, de acuerdo con lo establecido por el Real Decreto-Ley 7/1996 (Notas 7 y 14), reflej‡ndose
en el pasivo la deuda total por las cuotas m‡s el importe de la opci—n de compra (Nota 17). La diferencia entre el valor
de contado del bien y el pasivo registrado, constituida por los gastos financieros de la operaci—n, que se registra en el
cap’tulo "Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios" (Notas 3.f y 7). Los bienes objeto de estos contratos se amortizan al
mismo ritmo que las inmovilizaciones materiales de las mismas caracter’sticas.

- Aplicaciones inform‡ticas, valoradas a su coste de adquisici—n, que se amortizan a partir de su entrada en funcionamiento
en un per’odo entre 3 y 5 a–os.

- Fondos de comercio puestos de manifiesto en las operaciones de fusi—n llevadas a cabo en ejercicios anteriores en los
subgrupos Landata Ingenier’a y G.H. Electrotermia. Estos fondos de comercio fueron originados como consecuencia de
la diferencia entre el precio satisfecho en su d’a a terceros por las sociedades consolidadas en la adquisici—n de ciertas
participaciones en sociedades fusionadas y el valor sustancial de los elementos que compon’an el activo neto correspondiente
a dichas participaciones. Estos fondos de comercio individualmente considerados se amortizan linealmente en cinco a–os,
dado que se estima que ese es el per’odo contribuir‡n a la obtenci—n de beneficios para el Grupo (Nota 7) habiendo
finalizado su amortizaci—n en el ejercicio 2005 (Nota 7).

c) Inmovilizaciones materiales
El inmovilizado material se halla valorado a precio de coste, actualizado, en su caso, de acuerdo con diversas disposiciones
legales, y se presenta neto de la correspondiente amortizaci—n acumulada (Notas 8 y 14).
Los costes de ampliaci—n, modernizaci—n o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia,
o un alargamiento de la vida œtil de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes. Las
sustituciones o renovaciones de elementos se contabilizan como activo, con el consiguiente retiro del valor neto contable
del elemento sustituido.

Los gastos de reparaci—n, conservaci—n y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta de pŽrdidas
y ganancias consolidada.

La amortizaci—n se calcula linealmente en funci—n de la vida œtil estimada, segœn el siguiente detalle::

A–os de Vida òtil Estimada
Edificios y otras construcciones 25 - 50
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3 - 18
Instalaciones tŽcnicas y maquinaria 3 - 18
Otro inmovilizado 3 - 10
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d) Inmovilizaciones financieras
Los prŽstamos, dep—sitos y fianzas a largo plazo se registran por el importe entregado.

Los valores de renta fija se valoran individualmente a su precio de adquisici—n, o a su valor de mercado si Žste fuese
inferior.

Los valores de renta variable representativos de las participaciones en sociedades en las que se posee una participaci—n
inferior al 50% pero igual o superior al 20%, as’ como la participaci—n mantenida en Subgrupo Autocoa se valoran de
acuerdo con el criterio de puesta en equivalencia indicado en la Nota 2.b.

El resto de las participaciones en capital, entre las que se encuentran aquellas excluidas del per’metro de consolidaci—n
por integraci—n global o proporcional dada su escasa significaci—n, se valoran a su precio de adquisici—n o a su valor de
mercado, si Žste fuera menor. El valor de mercado se determina de acuerdo con el valor te—rico-contable de la participaci—n
obtenido a partir del œltimo balance de situaci—n disponible, corregido por el importe de las plusval’as t‡citas existentes
en el momento de la adquisici—n y que subsisten en el de la valoraci—n posterior.

Con objeto de reconocer las minusval’as que surgen como consecuencia de la aplicaci—n del mencionado criterio, as’
como para minorar el valor de los crŽditos y prŽstamos concedidos sobre cuya recuperabilidad existen dudas razonables,
se ha constituido una provisi—n que se presenta disminuyendo el saldo del ep’grafe "Inmovilizaciones financieras" del
balance de situaci—n consolidado adjunto (Nota 9).

e) Fondo de comercio de consolidaci—n y diferencia negativa de consolidaci—n
Las diferencias producidas entre el coste de adquisici—n y el valor te—rico-contable de acciones de sociedades consolidadas
por el mŽtodo de integraci—n global, proporcional, o de puesta en equivalencia, a la fecha de adquisici—n, una vez considerada
la parte de las mismas atribuible a elementos patrimoniales concretos, se registran como "Fondo de Comercio de
Consolidaci—n" o como "Diferencia Negativa de Consolidaci—n" (Notas 2.b y 10).

El importe inicial de los fondos de comercio se amortiza linealmente en un per’odo de cinco a–os, debido a que se considera
que Žste es el per’odo durante el cual dichos fondos de comercio contribuyen a la obtenci—n de beneficios para el Grupo.
Las diferencias negativas de consolidaci—n no se imputan a resultados hasta su realizaci—n efectiva, en el momento de
la enajenaci—n de la correspondiente sociedad dependiente, salvo que se encuentren espec’ficamente asignadas a una
evoluci—n desfavorable de los resultados futuros en el momento de la toma de participaci—n, en cuyo caso se imputan a
resultados a medida que dicha pŽrdida se materializa en la sociedad dependiente.

f) Gastos a distribuir en varios ejercicios
Este cap’tulo del balance de situaci—n consolidado adjunto recoge, entre otros aspectos, los intereses diferidos correspondientes
a los derechos derivados de los contratos de arrendamiento financiero, cuya amortizaci—n se realiza financieramente en
funci—n del capital vivo pendiente de pago (Notas 3.b, 7 y 17).

Asimismo, se incluye la diferencia entre el valor de reembolso de las deudas no comerciales y el importe recibido, tal como
se detalla en la nota 3.h.

g) Valoraci—n de existencias
Las existencias de materias primas y auxiliares y productos en curso y terminados se hallan valoradas a precio medio de
adquisici—n o coste medio de fabricaci—n, respectivamente, o a su valor de mercado, si Žste fuera menor. Las existencias
comerciales se valoran, en general, al precio de œltima factura o valor de mercado, si Žste fuera menor, no difiriendo
sustancialmente su valor en libros del que resultar’a de aplicar el precio medio de adquisici—n.

La valoraci—n de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se ha reducido a su valor neto de realizaci—n.
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El movimiento experimentado por la provisi—n para existencias (Nota 11) durante el ejercicio 2005 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2004 5.152
Dotaciones 158
Excesos (1.193)
Cambios en el per’metro (69)
Diferencias de conversi—n 17
Saldo al 31 de diciembre de 2005 4.065

h) CrŽditos y deudas no comerciales
Los crŽditos no comerciales se contabilizan por el importe entregado.

Las deudas no comerciales se contabilizan por su valor de reembolso y la diferencia entre dicho valor y el importe recibido
se registra en el ep’grafe ÒGastos a distribuir en varios ejerciciosÓ del activo del balance de situaci—n consolidado adjunto,
imput‡ndose anualmente a resultados de acuerdo a un criterio financiero, en funci—n del capital vivo.

i) Deudores y acreedores por operaciones de tr‡fico
Las cuentas a cobrar por operaciones de tr‡fico se contabilizan por su valor nominal, registr‡ndose provisiones para
insolvencias para adecuarlas a sus valores estimados de realizaci—n y en base al an‡lisis individualizado de la situaci—n
particular de cada cliente.

Las deudas comerciales se contabilizan por su valor nominal.

El movimiento experimentado por la provisi—n para insolvencias (Nota 12) durante el ejercicio 2004 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2004 10.348
Dotaciones 4.258
Excesos (78)
Fallidos (1.134)
cambios en el per’metro (327)
Diferencias de conversi—n y otros (17)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 13.050

j) Transacciones en monedas distintas al euro
Las operaciones realizadas en monedas distintas de las que est‡n denominados los estados financieros de las sociedades
que componen el Grupo se registran en moneda local a los tipos de cambio vigentes en el momento de la transacci—n.
Durante el ejercicio, las diferencias que se producen entre el tipo de cambio contabilizado y el que se encuentra en vigor
a la fecha del cobro o pago se registran con cargo o abono a resultados.

Asimismo, la conversi—n de los crŽditos y dŽbitos en moneda distinta de la que est‡n denominados los estados financieros
individuales de las sociedades que forman el per’metro de consolidaci—n se realiza al tipo de cambio de cierre o al tipo
de cambio asegurado en aquellas operaciones en las que se haya contratado un seguro de cambio. Las diferencias de
cambio se clasifican en funci—n del ejercicio de vencimiento y de la moneda, imput‡ndose las diferencias negativas que
se pongan de manifiesto en cada grupo as’ definido al ep’grafe ÒDiferencias negativas de cambioÓ de la cuenta de pŽrdidas
y ganancias consolidada en tanto que las diferencias positivas no realizadas se registran en el cap’tulo ÒIngresos a distribuir
en varios ejerciciosÓ del pasivo del balance de situaci—n consolidado hasta el vencimiento de los correspondientes crŽditos
o dŽbitos, una vez compensadas las diferencias negativas imputadas con anterioridad a la cuenta de resultados para cada
grupo de moneda. El ep’grafe ÒIngresos a distribuir en varios ejerciciosÓ del balance de situaci—n consolidado adjunto
incluye 410 miles de euros correspondientes a diferencias positivas de cambio.
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k) Provisiones para riesgos y gastos
El cap’tulo de "Provisiones para Riesgos y Gastos" del balance de situaci—n consolidado adjunto recoge las provisiones
contabilizadas para hacer frente a responsabilidades probables o ciertas y cuantificables, nacidas de litigios en curso y
por indemnizaciones, obligaciones o gastos pendientes de cuant’a indeterminada, avales u otras garant’as similares a
cargo del Grupo en base a su mejor estimaci—n. La dotaci—n se efectœa al nacimiento de la responsabilidad o de la obligaci—n
(Nota 16).

Asimismo este cap’tulo tambiŽn incluye la provisi—n efectuada por el Grupo como mejor estimaci—n realizada por los
Administradores en relaci—n al quebranto patrimonial que se derivar’a para el Grupo por los costes que habr‡ que hacer
frente para el cese de las actividades de las sociedades Mattio On Line, S.A.U. y Electr—nica B‡sica, S.A.U.(Nota 16).

l) Indemnizaciones por despido
De acuerdo con la reglamentaci—n de trabajo vigente, las sociedades integrantes del Grupo Corporaci—n IBV est‡n obligadas
al pago de indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus relaciones
laborales. En opini—n de los Administradores Mancomunados de Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A.,
no se han tomado decisiones relativas a los aspectos mencionados que no estŽn debidamente provisionados en las cuentas
anuales consolidadas adjuntas.

m) Clasificaci—n de deudas a cobrar y a pagar a largo y corto plazo
Tanto las cuentas a cobrar como las cuentas a pagar se clasifican a corto o a largo plazo en funci—n de si su vencimiento
est‡ dentro del plazo de un a–o a partir de la fecha del balance de situaci—n consolidado o es a un plazo superior,
respectivamente.

n) Impuesto sobre Sociedades
El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funci—n del resultado econ—mico antes de impuestos
de las sociedades del Grupo, aumentado o disminuido, segœn corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado
fiscal (base imponible del citado impuesto), entendiendo Žstas como las producidas con respecto al resultado contable
antes de impuestos que no revierten en per’odos subsiguientes, y minorado por las bonificaciones y deducciones en la
cuota.

El beneficio fiscal correspondiente a las bases imponibles negativas y las deducciones y bonificaciones, en su caso, se
contabiliza como un menor importe del Impuesto sobre Sociedades en el ejercicio en el que se origina el derecho a la
compensaci—n o deducci—n, siempre que una estimaci—n razonable de la evoluci—n de la Sociedad que genera dicho
beneficio fiscal indique que podr‡n ser objeto de aplicaci—n futura en un plazo no superior a 10 a–os. Por ello, si existen
dudas acerca de su recuperabilidad futura, por aplicaci—n del principio de prudencia no se registran como tales (Nota 20).

o) Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funci—n del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de
bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria
o financiera derivada de ellos.

Siguiendo el principio de prudencia, el Grupo œnicamente contabiliza los beneficios realizados a la fecha del cierre del
ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pŽrdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

Los ingresos por dividendos se registran en el momento en que Žstos se acuerdan por el —rgano societario correspondiente.

p) Subvenciones
Las subvenciones en explotaci—n se registran como ingresos del ejercicio en que se reciben en el ep’grafe ÒOtros ingresos
de explotaci—nÓ de la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada.

Las subvenciones en capital concedidas por organismos oficiales figuran en el cap’tulo "Ingresos a distribuir en varios
ejercicios" del balance de situaci—n consolidado imput‡ndose a resultados linealmente, a medida que se amortizan los
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activos subvencionados, registr‡ndose en el ep’grafe "Subvenciones en capital transferidas al resultado del ejercicio" de
la cuenta de pŽrdidas y ganancias. El movimiento producido durante el ejercicio 2005 en el saldo de las subvenciones
en capital, las cuales corresponden b‡sicamente a las ayudas obtenidas por el Grupo para las inversiones en investigaci—n
y desarrollo concedidas por el Ministerio de Ciencia y Tecnolog’a (Nota 7), se indica a continuaci—n:

Miles de Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2003 1.213

  Adiciones 377
  Imputaci—n a resultados (589)

Otros (39)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 962

q) Provisiones para operaciones de tr‡fico
Las sociedades del Grupo, en base a su experiencia en el pasado, contabilizan dotaciones para provisiones para cubrir
riesgos y gastos derivados de las devoluciones de ventas, garant’as de reparaci—n, revisiones de precio y otras operaciones
de tr‡fico.

(*) Esta sociedad fue consolidada por el mŽtodo de integraci—n Global en el ejercicio 2004. En el ejercicio 2005 no ha sido incluida en el per’metro
de consolidaci—n por encontrarse incursa en un procedimiento de concurso de acreedores en el Juzgado Mercantil n¼ 3 de Barcelona, que a
31 de diciembre de 2005 se encontraba en fase de convenio y que a fecha de formulaci—n de estas cuentas anuales consolidadas ha sido
aprobado. El valor de esta participaci—n, que est‡ totalmente provisionada a 31 de diciembre de 2005, figura registrado en el ep’grafe ÒInversiones
Financieras TemporalesÓ del balance de situaci—n consolidado adjunto (Nota 13). El efecto de haber consolidado esta sociedad no habr’a sido
significativo sobre estas cuentas anuales consolidadas.

(**) Sociedad no incluida en el per’metro de consolidaci—n por encontrarse sin actividad, figurando el valor de esta participaci—n totalmente
provisionada a 31 de diciembre de 2005 en el ep’grafe ÒInversiones Financieras TemporalesÓ del balance de situaci—n consolidado adjunto (Nota
13). El efecto de haber consolidado esta sociedad no habr’a sido significativo sobre estas cuentas anuales consolidadas.
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4. Grupo Corporaci—n IBV
Al 31 de diciembre de 2005, las sociedades del grupo y asociadas que junto con Corporaci—n IBV, Participaciones
Empresariales, S.A. componen el Grupo Corporaci—n IBV, con los porcentajes de participaci—n total de la sociedad matriz
(directa e indirecta) son las siguientes:

Porcentaje de Participaci—n Tipo de Consolidaci—n
Participaciones directas
Corporaci—n IBV, Servicios y Tecnolog’as, S.A.U. (Nota 1) 100,00% Integraci—n global
E-Ventures Capital Internet, S.A. (EVCISA) 100,00% Integraci—n global

Participaciones indirectas a travŽs de Corporaci—n IBV,
  Servicios y Tecnolog’as, S.A.U.

Subgrupo Azertia 100,00% Integraci—n global
Electr—nica B‡sica, S.A.U. (ELBASA) 100,00% (*)
Subgrupo Gesti—n Unificada de Proyectos (GUP) 55,00% Integraci—n global
Subgrupo Landata Ingenier’a 100,00% Integraci—n global
Subgrupo Vinzeo Technologies 100,00% Integraci—n global
Subgrupo Radiaci—n y Microondas (RYMSA) 65,99% Integraci—n global
Teltronic, S.A.U. 100,00% Integraci—n global
Subgrupo G.H. Electrotermia 78,52% Integraci—n global
Mattio On-Line, S.A.U. 100,00% (**)
Subgrupo Gamesa 25,78% Puesta en equivalencia
Subgrupo Autocoa 91,68% Puesta en equivalencia

Participaciones indirectas a travŽs de E-Ventures Capital
  Internet, S.A.U. (EVCISA)

Shopnet Brokers, S.A. 31,94% Puesta en equivalencia



6. Gastos de establecimiento

La composici—n de este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto, as’ como el

movimiento habido durante el ejercicio 2005 se indican a continuaci—n (Nota 3.a):

Miles de Euros

Gastos de Gastos de

Primer Establecimiento  Ampliaci—n de Capital Total

Saldo al 31 de diciembre de 2004 152 - 152

  Diferencias de conversi—n 26 - 26

  Adiciones 124 4 128

  Amortizaci—n (97) (4) (101)

  Saneamientos extraordinarios (40) - (40)

Saldo al 31 de diciembre de 2005 165 - 165

En el Anexo se incluye otra informaci—n relevante sobre estas sociedades y subgrupos.

Las operaciones m‡s significativas efectuadas durante el ejercicio 2005 se resumen a continuaci—n:

Adquisiciones
- Con fecha 10 de febrero de 2005 y 3 de marzo de 2005 el subgrupo Vinzeo Technologies ha adquirido la participaci—n
que en Offi Telefon’a, S.A. ostentaban los accionistas minoritarios gener‡ndose un Fondo de Comercio de 169 miles de
euros, aproximadamente. En consecuencia, el porcentaje de participaci—n de esta sociedad, ha pasado a ser del 100%.
Posteriormente, con fecha 28 de noviembre de 2005, el subgrupo Vinzeo Technologies ha adquirido el 100% de la sociedad
Equipos Telef—nicos de Comunicaciones, S.L., habiŽndose generado un fondo de comercio de 1.021 miles de euros,
aproximadamente (Nota 10).

- Durante el ejercicio 2005, el Subgrupo Azertia ha adquirido el 100% de la sociedad Dimensi—n Inform‡tica, S.L., gener‡ndose
un Fondo de Comercio de 4.366 miles de euros (Nota 10).

5. Aplicaci—n de resultados de la sociedad dominante
Los Administradores mancomunados de Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. han acordado proponer a
la Junta General Ordinaria de Accionistas la aprobaci—n de la siguiente aplicaci—n de los resultados obtenidos durante el
ejercicio 2005 por la sociedad dominante:

Miles de Euros

Base de reparto
 - PŽrdidas y ganancias (PŽrdidas) (1.717)

Total (1.717)
Distribuci—n

 -  A resultados negativos de ejercicios anteriores (1.717)
Total (1.717)
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7. Inmovilizaciones inmateriales
El detalle por cuentas que componen el saldo de este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre
de 2005 adjunto, as’ como su movimiento durante el ejercicio 2005 son los siguientes:

Coste
Saldo al 31 de diciembre de 2004
Cambio en el per’metro de Consolidaci—n
(Nota 4)
Diferencia de conversi—n
Adiciones
Retiros
Traspasos (Nota 8)
Saldo al 31 de diciembre de  2005

Amortizaci—n acumulada
Saldo al 31 de diciembre de 2004
Cambio en el per’metro de Consolidaci—n
(Nota 4)
Diferencia de conversi—n
Dotaciones
Retiros
Traspasos (Nota 8)
Saldo al 31 de diciembre de  2005
Saldo al 31 de diciembre de  2005, neto
Provisiones al 31 de diciembre de 2005
Saldo al 31 de diciembre 2005 neto de
Provisiones

Gastos de
Investigaci—n
y Desarrollo

31.982

-
-

5.847
-
-

37.829

(26.496)

-
-

(5.264)
-
-

(31.760)
6.069

-

6.069

Derechos
sobre Bienes

en RŽgimen de
Arrendamiento

Financiero

7.868

12
191

4.938
(438)

(1.505)
11.066

(3.173)

(3)
(232)

(1.340)
362
846

(3.540)
7.526

-

7.526

Aplicaciones
Inform‡ticas

25.585

(190)
265

3.020
(1.272)

(28)
27.380

(19.486)

275
(176)

(2.877)
1.262

9
(20.993)

6.387
(79)

6.308

Concesiones
y Patentes

488

-
-

46
-
-

534

(155)

-
-

(48)
-
-

(203)
331

-

331

Fondo de
Comercio de

Fusi—n y
adquisici—n

de Rama de
Actividad

11.205

-)
-
-
-
-

11.205

(11.153)

-
-

(52)
-
-

(11.205)
-
-

-

Otro
Inmovilizado

Inmaterial

54

-
4

144
-
-

202

(18)

-
-

(19)
-
-

(37)
165

-

165

Total

77.182

(178)
460

13.995
(1.710)
(1.533)
88.216

(60.481)

272
(408)

(9.600)
1.624

855
(60.738)

20.478
(79)

20.399

Miles de Euros

Del inmovilizado inmaterial del Grupo, al 31 de diciembre de 2005 se encuentran totalmente amortizados diversos elementos
por importe de 21.710 miles de euros, aproximadamente.

El movimiento de la provisi—n por depreciaci—n de las inmovilizaciones inmateriales durante el ejercicio 2005 ha sido el
siguiente:

Miles de Euros

Saldo al 31 de didiembre de 2004 (236)
  Cambios en el per’metro

de consolidadci—n (13)
  Diferencias de conversi—n (20)

Traspasos (Nota 8) 190
Saldo al 31 de diciembre de 2005 (79)
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8. Inmovilizaciones materiales
La composici—n del inmovilizado material y de su correspondiente amortizaci—n acumulada al 31 de diciembre de 2005,
as’ como el movimiento habido durante el ejercicio 2005 son los siguientes:

Coste-
Saldo al 31 de diciembre de 2004
Cambio en el per’metro de Consolidaci—n
(Nota 4)
Diferencias de conversi—n
Adiciones
Retiros
Traspasos (Nota 7)
Saldo al 31 de diciembre de  2005

Amortizaci—n acumulada-
Saldo al 31 de diciembre de 2004
Cambio en el per’metro de Consolidaci—n
(Nota 4)
Diferencias de conversi—n
Dotaciones
Retiros
Traspasos (Nota 7)
Saldo al 31 de diciembre de  2005
Saldo al 31 de diciembre de  2005, neto
Provisiones
Saldo al 31 de diciembre de  2005, neto
de provisiones

Edificios  y
Construcciones

31.495

(11.582)
170

2.203
-

811
23.097

(11.039)

4.568
(65)

(627)
-

(1)
(7.164)
15.933

-

15.933

Otras
Instalaciones,

Utillaje y
Mobiliario

24.659

(215)
588

3.371
(526)
(689)

27.188

(16.203)

540
(425)

(2.202)
382
235

(17.673)
9.515
(190)

9.325

Instalaciones
tŽcnicas y

maquinaria

67.775

(32.429)
1.270
3.750

(3.842)
2.173

38.697

(47.838)

24.210
(794)

(3.010)
3.801

(1.421)
(25.052)

13.645
-

13.645

Otro
Inmovilizado

13.822

82
58

1.709
(222)
(385)

15.064

(11.022)

411
37

(1.500)
149
332

(11.593)
3.471

-

3.471

Inmovilizado
en Curso

299

-
(7)

1.536
(164)
(377)
1.287

-

-
-
-
-
-
-

1.287
-

1.287

Total

138.050

(44.144)
2.079

12.569
(4.754)

1.533
105.333

(86.102)

29.729
(1.247)
(7.339)

4.332
(855)

(61.482)
43.851

(190)

43.661

Miles de Euros
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La informaci—n resumida al 31 de diciembre de 2005 referente a los bienes adquiridos en rŽgimen de arrendamiento
financiero es la siguiente:

Miles de Euros
Coste en origen de los bienes adquiridos-

  Valor de la opci—n de compra 251
  Resto 10.815

11.066
Total de cuotas-

  Satisfechas hasta el 31 de diciembre de 2005 4.739
Pendientes al 31 de diciembre de 2005  (Nota 17) 7.290

12.029

El total de cuotas satisfechas por las sociedades del Grupo durante el ejercicio 2005 asciende a 1.597 miles de euros.

La duraci—n de los contratos de arrendamiento financiero en vigor al 31 de diciembre de 2005 oscila entre 1 y 10 a–os.

El cap’tulo "Gastos a distribuir en varios ejercicios" del balance de situaci—n consolidado adjunto al 31 de diciembre de
2005 recoge 456 miles de euros correspondientes a los gastos financieros no devengados relativos a los derechos derivados
de los contratos de arrendamiento financiero, segœn se indica en las Notas 3.b y 3.f.



9. Inmovilizaciones financieras
La composici—n de este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto, as’ como el
movimiento producido en el ejercicio 2005, son los siguientes:

Participaciones en sociedades (Nota 4)-
Sociedades puestas en equivalencia
Otras participaciones
Provisiones
SUBTOTAL
PrŽstamos y otras inversiones financieras-
Imposiciones a plazo fijo y otros
crŽditos a largo plazo
Administraciones Pœblicas (Nota 20)
Otros crŽditos
Dep—sitos y fianzas
Provisiones
SUBTOTAL
TOTAL

Saldo al
31.12.04

181.414
33.287

(17.699)
197.002

525
26.694

50
1.728

(19)
28.978

225.980

Adiciones o
dotaciones

30.421
139

(916)
29.644

103
6.658
2.912

587
(51)

10.209
39.853

Retiros,
excesos o

aplicaciones

*(10.621)
(1.802)

1.688
(10.735)

(3)
 (10.729)

-
(332)

3
(11.061)
(21.796)

Traspasos

-
-
-
-

-
(500)

-
(50)

-
(550)
(550)

Diferencias
 de conversi—n

(228)
-
-

(228)

-
-
-

35
-

35
(193)

Miles de Euros

Saldo al
31.12.05

200.986
31.624

(16.927)
215.683

123
22.623

2.912
1.949

(67)
27.540

243.223

El movimiento de la provisi—n por depreciaci—n de las inmovilizaciones inmateriales durante el ejercicio 2005 ha sido el
siguiente:

Miles de Euros

Saldo al 31 de diciembre de 2004 (178)

  Cambios en el per’metro de consolidaci—n 178
11.066

Traspasos (Nota 7) (190)

  Saldo al 31 de diciembre de 2005 (190)

Varias sociedades del Grupo tienen hipotecado parte de su inmovilizado material por importe neto de 2.801 miles de euros,
aproximadamente, en garant’a de prŽstamos bancarios (Nota 17).

El valor neto contable de las inversiones en inmovilizado material situadas fuera del territorio espa–ol es de 10.941 miles
de euros, aproximadamente.

Del inmovilizado material del Grupo, al 31 de diciembre de 2005 se encuentran totalmente amortizados diversos elementos
por importe de 32.749 miles de euros, aproximadamente.

La pol’tica del Grupo es la formalizaci—n de p—lizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que est‡n sujetos los
diversos elementos de su inmovilizado.

(*)  B‡sicamente por dividendos entregados

Con fecha 30 de diciembre de 2005, el Grupo ha entregado 2.900 miles de euros a unos terceros como anticipo a cuenta
de la adquisici—n futura del 100% del capital social de la sociedad ARC Espa–a Cartera, S.A. que figuran registradas  en
la cuenta ÒOtros crŽditosÓ al 31 de diciembre de 2005. Con fecha 20 de enero de 2006 se ha elevado a pœblico el contrato
privado de compraventa de dicha sociedad, de forma que a la fecha de formulaci—n de estas cuentas anuales consolidadas,
el Grupo participa de forma directa en la totalidad del capital social de ARC Espa–a Cartera, S.A.

Cambio en el
per’metro de
consolidaci—n

(nota 4)

-
-
-
-

(2)
-
-

(69)
-

(71)
(71)
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El Grupo mantiene diversas participaciones en sociedades que han sido excluidas del per’metro de consolidaci—n a 31
de diciembre de 2005 y, a su vez, en otras sociedades posee un porcentaje de participaci—n superior al 5% de su capital
social. No obstante y dado que dichas sociedades presentan un interŽs desde–able respecto a la imagen fiel que deben
expresar las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2005 se ha omitido la informaci—n sobre las mismas
conforme establece el Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre.

El detalle de la participaci—n en beneficios (pŽrdidas) de sociedades puestas en equivalencia, es el siguiente:

Miles de Euros
Participaci—n en beneficios-

  Subgrupo Gamesa (Notas 2.b.3 y 21) 30.291

Shopnet Brokers, S.A. (Notas 2.b.3 y 21) 130

TOTAL 30.421

En el Anexo se incluye otra informaci—n relevante sobre las principales sociedades que componen la cuenta "Sociedades
puestas en equivalencia".
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10. Fondo de comercio de consolidaci—n y diferencia negativa de consolidaci—n
El desglose de estos cap’tulos del balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto es el siguiente
(Nota 3.e):

Miles de Euros

Fondo de Diferencia
Comercio de Negativa de

Consolidaci—n Consolidaci—n
Sociedades consolidadas por integraci—n global-

  Subgrupo Landata Ingenier’a 288 1.442
  Subgrupo Vinzeo Technologies 1.139   -
  Subgrupo Azertia 9.016 1.236
  Subgrupo GH Electrotermia 23 322

TOTAL 10.466 3.000

El movimiento que se ha producido en el saldo de estos cap’tulos del balance de situaci—n consolidado adjunto durante
el ejercicio 2005 se indica a continuaci—n:

Miles de Euros

Fondo Diferencia
de Comercio de Negativa

Consolidaci—n de Consolidaci—n

Saldo al 31 de diciembre de 2004 6.530 3.715
M‡s      - Adiciones e incorporaci—n de nuevas Sociedades

                            - Subgrupo Azertia (Nota 4) 4.366 -
                           - Subgrupo Vinzeo Technologies (Nota 4) 1.190 -

Menos  - Amortizaci—n del ejercicio (1.620) -
                        - Cambio en el per’metro de consolidaci—n (Nota 4) - (715)

Saldo al 31 de diciembre de 2005 10.466 3.000



13. Inversiones financieras temporales
El detalle de este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto es el siguiente:

Miles de Euros

CrŽditos con accionistas - Grupo Iberdrola (Nota 19) 256.889
Dep—sitos en sociedades accionistas - Grupo BBVA (Nota 19) 256.880
Imposiciones a plazo y otras inversiones en sociedades

    accionistas - Grupo BBVA (Nota 19) 1.139
Otros crŽditos a sociedades por puesta en equivalencia 1.134
CrŽditos a sociedades del Grupo - Mattio On Line, S.A.U. 2.156
Participaci—n en empresas del Grupo 27.130
Cartera de valores a corto plazo 12.724
Dep—sitos y fianzas constituidos a corto plazo 2.081
Menos - Provisiones (31.307)

528.826

El ep’grafe ÒCrŽditos con accionistasÓ corresponde al saldo con Iberdrola, S.A. derivado de la cuenta corriente mantenida
por Corporaci—n IBV, Servicios y Tecnolog’as, S.A.U. con dicha sociedad, remunerada al tipo de interŽs EURIBOR a 90
d’as, que durante el ejercicio 2005 ha devengado intereses por importe de 5.440 miles de euros, contabilizados en el
ep’grafe ÒOtros intereses e ingresos asimiladosÓ de la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada adjunta.

El saldo que figura registrado en la cuenta ÒDep—sitos en sociedades accionistasÓ del cuadro anterior corresponde
fundamentalmente a pagarŽs y eurodep—sitos mantenidos en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. al cierre del ejercicio,
que devengan un tipo de interŽs anual del 2,24% y 2,40% respectivamente, y vencen en enero de 2006. Asimismo,
Corporaci—n IBV ha realizado durante el ejercicio 2005, distintas inversiones financieras (b‡sicamente, dep—sitos a plazo
fijo con Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria - Nota 14), a tipos de interŽs que han oscilado entre el 1,98% y el 2,15%
anual. Los intereses devengados por estos conceptos, que ascienden a 5.344 miles de euros, aproximadamente, se
encuentran registrados en el ep’grafe ÒOtros intereses e ingresos asimiladosÓ de la cuenta de pŽrdidas y ganancias
consolidada adjunta.

11. Existencias
La composici—n de este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto es la siguiente:

Miles de Euros

Existencias comerciales 43.342
Materias primas y otros aprovisionamientos 12.691
Productos en curso y semiterminados 10.545
Productos terminados 3.756
Anticipos a proveedores 874
Provisi—n por depreciaci—n de existencias (4.065)

67.143

12. Deudores
El detalle de este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto se indica a continuaci—n:

Miles de Euros

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 252.448
Sociedades por puesta en equivalencia, deudoras 171
Sociedades accionistas (Nota 19) 17.105
Cuenta a Cobrar a sociedades del Grupo no consolidadas (Nota 4) 961
Otros deudores 1.811
Administraciones Pœblicas (Nota 20) 25.291
Provisiones (Nota 3.i) (13.050)

284.737
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La cuenta ÒImposiciones a plazo y otras inversiones en sociedades accionistasÓ incluye b‡sicamente inversiones en fondos
de inversi—n y obligaciones y Letras del Tesoro con vencimiento en 2006, a un tipo de interŽs pr—ximo al 2,05% anual.

14. Fondos Propios
El movimiento en las cuentas de "Fondos propios" durante el ejercicio 2005 ha sido el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2004
Aplicaci—n del resultado consolidado del ejercicio 2004
Variaci—n de las diferencias de conversi—n
Resultado consolidado del ejercicio 2005
Saldo al 31 de diciembre de 2005

Capital
Suscrito

228.445
-
-
-

228.445

Reserva
Legal

45.688
-
-
-

45.688

Otras
Reservas

383.051
186.509

-
-

569.560

Diferencias de
Conversi—n

(4.906)
-

1.590
-

(3.316)

Resultado
Consolidado
del Ejercicio

186.509
(186.509)

-
58.248
58.248

Miles de Euros

Capital suscrito
Al 31 de diciembre de 2005, el capital social est‡ representado por 2.284.448 acciones nominativas, de 100 euros de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, estando repartidas a partes iguales entre Iberdrola, S.A. y
Cidessa Uno, S.L. (sociedad 100% propiedad del Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria).
Los actuales estatutos de la Sociedad establecen determinadas restricciones a la transmisibilidad de sus acciones.

Reserva legal
De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades An—nimas, las sociedades destinar‡n a la reserva legal una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio, hasta que dicha reserva alcance, al menos, el 20% del capital social. Mientras
no supere el l’mite indicado, la reserva legal s—lo podr‡ destinarse a la compensaci—n de pŽrdidas, siempre que no existan
otras reservas disponibles para este fin. Adicionalmente, la reserva legal podr‡ destinarse a la ampliaci—n del capital social
en la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado.
Al 31 de diciembre de 2005 este l’mite ya se ha alcanzado.

Otras reservas
El detalle de ÒOtras reservasÓ incluido en el cuadro anterior es el siguiente:

Miles de Euros

Otras reservas de la sociedad dominante 8.493
Reservas en sociedades consolidadas por integraci—n global-

  - Corporaci—n IBV, Servicios y Tecnolog’as, S.A.U. 350.066
 - Subgrupo Vinzeo Technologies 12.646
  - Subgrupo Landata Ingenier’a 17.460
  - Subgrupo Azertia 26.573
  - Subgrupo Rymsa 6.001
  - Otras sociedades (6.418)

Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia-
  - Subgrupo Gamesa 171.404
  - Subgrupo Autocoa (15.521)
 - Shopnet Brokers, S.A. (1.144)

TOTAL 569.560
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Las cuentas anuales individuales de las sociedades dependientes consolidadas por el mŽtodo de integraci—n global incluyen
un total de 7.537 miles de euros correspondientes a reservas no distribuibles, de las cuales 256 miles de euros se
corresponden con reservas por actualizaciones practicadas por sociedades del Grupo en virtud del Real Decreto Ley
7/1996.

Diferencias de conversi—n
El desglose por subgrupos al 31 de diciembre de 2005 de las diferencias de conversi—n es el siguiente:

Miles de Euros

Subgrupo Azertia (1.507)
Subgrupo Autocoa (2.589)
Otros 780
TOTAL 3.316

16. Provisiones para riesgos y gastos
La composici—n de este cap’tulo del balance de situaci—n consolidado adjunto, as’ como el movimiento que se ha producido
durante el ejercicio 2005 se indican a continuaci—n:

Saldo al 31 de diciembre de 2004
Cambio en el per’metro de
consolidaci—n (Nota 4)
Diferencias de conversi—n
Dotaci—n del ejercicio
Pagos
Traspasos del corto plazo
Reversi—n por exceso de provisiones
Saldo al 31 de diciembre de 2005

318

-
-

74
-
-
-

392

Provisiones para Pensiones y
Obligaciones Similares (Nota 3.l)

13.104

(79)
41

3.111
(985)

941
(1.026)
15.107

Otras Provisiones
(Nota 3.l)

13.422

(79)
41

3.185
(985)

941
(1.026)
15.499

Total

Miles de Euros

De la dotaci—n efectuada a este ep’grafe durante el ejercicio 2005, 3.111 miles de euros, aproximadamente, han sido
registrados con cargo al ep’grafe ÒGastos extraordinariosÓ de la cuenta de perdidas y ganancias consolidada adjunta. Por
otro lado, la reversi—n por exceso de provisiones ha sido registrada en el ep’grafe ÒIngresos extraordinariosÓ de la cuenta
de pŽrdidas y ganancias consolidada adjunta.

15. Socios externos
El detalle de este cap’tulo del balance de situaci—n consolidado adjunto, es el siguiente (Nota 2.b):

Miles de Euros

Subgrupo G. H. Electrotermia 5.607
Subgrupo Gesti—n Unificada de Proyectos 1.022
Subgrupo Landata Ingenier’a 4.595
Subgrupo Azertia 310
Subgrupo Rymsa 5.799

17.333

El movimiento habido durante el ejercicio 2005 en este cap’tulo del balance de situaci—n consolidado adjunto se muestra
a continuaci—n:

Miles de Euros

Saldo al 31 de diciembre de 2004 17.543
  - Diferencias de conversi—n (132)
  - Incorporaci—n de los resultados del ejercicio 2005 1.402
  - Otras variaciones (*) (1.480)

Saldo al 31 de diciembre de 2005 17.333
(*) Dividendos y otros movimientos
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(*) Tipos de interŽs de mercado referenciado el euribor

Del cuadro anterior, un total aproximado de 26.523 miles de euros corresponden a deudas contra’das con entidades de
crŽdito pertenecientes al Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Notas 14 y 19).

Al 31 de diciembre de 2005, las sociedades del Grupo ten’an importes no dispuestos en cuentas de crŽdito y l’neas de
descuento de efectos y pagarŽs por unos importes de 67.819 y 16.725 miles de euros, aproximada y respectivamente.
El desglose por vencimientos de las deudas con entidades de crŽdito a largo plazo es el siguiente:

A–o Miles de Euros
2007 7.265
2008 4.655
2009 3.799
2010 4.339
2011 y siguientes 383

20.441

Al 31 de diciembre de 2005, algunas sociedades del Grupo tienen concedidos avales por entidades financieras ante terceros
por importe de 29.550 miles de euros, aproximadamente. Dichos avales corresponden fundamentalmente a los subgrupos
Azertia, Rymsa, Gesti—n Unificada de Proyectos y GH Electrotermia y a la sociedad Teltronic, S.A.U. por importes de 8.799,
2.498, 4.353, 1.051 y 10.701 miles de euros aproximada y respectivamente, y se corresponden con las actividades realizadas
por las sociedades del Grupo IBV en concepto de garant’as por el buen cumplimiento de los contratos suscritos ante
diversas Administraciones Pœblicas.

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que los pasivos no registrados al 31 de diciembre de 2005 que
pudieran derivarse de estos avales no ser’an en ningœn caso significativos.

17. Deudas con entidades de crŽdito y avales concedidos por entidades financieras
Al 31 de diciembre de 2005, los importes pendientes de amortizaci—n de los diferentes prŽstamos y crŽditos eran los
siguientes:

Deudas por prŽstamos hipotecarios
Deudas por prŽstamos
Cuentas de crŽdito
Deudas por operaciones
de arrendamiento financiero
(Notas 3.b y 7)
Efectos descontados pendientes
de vencimiento y pagarŽs
Intereses devengados no vencidos

Tipo de InterŽs

3% - 4,95%
(*)
(*)

Miles de Euros

Corto Plazo

250
1.202

73.688

2.260

139
203

77.742

Largo Plazo

2.000
2.859
8.935

5.030

-
-

18.824

Total

2.250
4.061

82.623

7.290

139
203

96.566
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18. Otros acreedores
La composici—n de estos ep’grafes del balance de situaci—n consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2005 se indica a
continuaci—n:

Miles de Euros

Corto plazo Largo plazo Total
Acreedores comerciales 107.920 - 107.920
Otras deudas no comerciales 5.986 9.682 15.668
Administraciones Pœblicas (Nota 20) 22.298 1.606 24.829
Personal 14.666 - 14.666
Fianzas y dep—sitos recibidos a corto plazo 11 2 13
Sociedades del Grupo 9 - 9
Sociedades accionistas (Nota 19) 663 - 663

151.553 11.290 163.768

El desglose por vencimientos del ep’grafe ÒOtras deudas no comercialesÓ a largo plazo es el siguiente:

A–o Miles de Euros
2007 2.486
2008 2.416
2009 1.605
2010 1.676
2011 y siguientes 1.499

9.682

19. Saldos con accionistas de la Sociedad dominante
Los saldos m‡s significativos mantenidos por las sociedades del Grupo con los accionistas de la Sociedad dominante
(Nota 14) al 31 de diciembre de 2005 se detallan a continuaci—n:

Activo-
Deudores (Nota 12)
Inversiones financieras temporales (Nota 13)
Tesorer’a en sociedades accionistas

Pasivo-
Deudas con entidades de crŽdito (Nota 17)
Otros acreedores (Nota 18)

10.746
258.019

1.506
270.271

26.523
662

27.185

Grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria Grupo Iberdrola Total

Miles de Euros

6.359
256.889

-
263.248

-
1
1

17.105
514.908

1.506
533.519

26.523
663

27.186

El importe de las operaciones realizadas por las sociedades del Grupo con las sociedades de los Grupos Iberdrola y Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria (Nota 14) durante el ejercicio 2005, diferente del suministro de energ’a, gastos o ingresos
financieros, ascienden a 61.862 y 8.555 miles de euros, respectivamente. Dichas operaciones figuran registradas,
b‡sicamente, en el ep’grafe "Importe neto de la cifra de negociosÓ de la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada
adjunta.

Las operaciones realizadas con las sociedades en puesta en equivalencia durante el ejercicio 2005 no son significativas.
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Organismos de la Seguridad Social
Impuesto sobre el Valor A–adido
IGIC
Retenciones y pagos a cuenta
Impuesto sobre beneficios anticipado
Impuesto sobre la Renta de las Personas F’sicas
CrŽditos fiscales e impuestos anticipados
registrados pendientes de aplicaci—n
Impuesto sobre Sociedades
Impuesto sobre beneficios diferido
Otros conceptos
Total

-
-
-
-

10.408
-

12.215
-
-
-

22.623

Largo plazo
(nota 9)

Corto plazo
(nota 12)

Miles de Euros

Saldos Deudores

7
22.627

297
1.156

-
-

-
112

-
1.092

25.291

-
-
-
-
-
-

-
-

1.606
-

1.606

Largo plazo
(nota 18)

Corto plazo
(nota 18)

3.460
8.036

-
-
-

3.137

-
6.612

-
1.053

22.298

Saldos Acreedores

Del importe registrado en la cuenta Impuesto sobre el Valor A–adido deudor, un importe de 12.200 miles de euros,
corresponde al IVA del ejercicio 2003 de la sociedad GUP, Gesti—n Unificada de Proyectos, S.A. pendiente de devoluci—n.
Actualmente se encuentran en curso las actuaciones de comprobaci—n que la Diputaci—n Foral de Vizcaya y la Agencia
Tributaria est‡n realizando sobre la situaci—n tributaria de esta sociedad, en relaci—n con el Impuesto sobre el Valor A–adido
de los ejercicios 2001, 2002 y 2003. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que este importe ser‡
en su totalidad recuperado en el ejercicio 2006, y que de las mencionadas actuaciones no se derivar‡ pasivo significativo
alguno para el Grupo.

Las sociedades consolidadas presentan sus declaraciones fiscales en rŽgimen individual.

La conciliaci—n del resultado contable con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, es la siguiente:

Miles de Euros

Beneficio consolidado antes de impuestos 73.379
  Diferencias permanentes (2.502)
  Diferencias temporales (519)
  Compensaci—n bases imponibles negativas (424)

Base imponible 69.934

20. Situaci—n fiscal
Al 31 de diciembre de 2005, los saldos mantenidos a cobrar y a pagar con Administraciones Pœblicas, que figuran registrados
en los ep’grafes ÒInmovilizaciones financierasÓ, ÒDeudoresÓ y ÒOtros acreedoresÓ del balance de situaci—n consolidado
adjunto, son los siguientes:
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El cuadro que se presenta a continuaci—n establece la determinaci—n del gasto devengado por Impuesto sobre Sociedades
en el ejercicio 2005, que es como sigue:

Miles de Euros

Resultado consolidado antes de impuestos 73.379
Diferencias permanentes:

  -  De las sociedades individuales 11.232
  -  De los ajustes por consolidaci—n 16.687

Resultados de las sociedades puestas en equivalencia (30.421)
Compensaci—n bases imponibles negativas no

   activadas en ejercicios anteriores (424)
Resultado contable ajustado 70.453
Impuesto bruto (a) 25.578
Deducciones de la cuota (6.546)
Activaci—n crŽditos fiscales (Nota 9) (5.316)
Regularizaci—n Impuesto sobre Sociedades 2004 13
Gasto devengado por Impuesto sobre Sociedades 13.729

(a) Calculado al tipo impositivo aplicable a cada una de las sociedades que componen el Grupo.

De acuerdo con la legislaci—n vigente, las bases imponibles negativas podr‡n compensarse a efectos fiscales con las
rentas positivas de los per’odos impositivos que concluyan en los quince a–os inmediatos y sucesivos. Por este concepto,
las diversas sociedades del Grupo mantienen derecho a compensar en futuros ejercicios bases imponibles negativas por
importe de 19.587 miles de euros, aproximadamente, una vez tenida en cuenta la previsi—n de liquidaci—n del Impuesto y
el remanente de bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores. El Grupo tiene reconocido en sus estados
financieros por este concepto un importe de 954 miles de euros, en el ep’grafe ÒInmovilizaciones Financieras Ð Administraciones
PœblicasÓ del balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto.

Adicionalmente, las sociedades del Grupo disponen de crŽditos por deducciones pendientes de aplicar por un importe
aproximado de 39.986 miles de euros que podr‡n deducirse de las cuotas correspondientes al Impuesto sobre Sociedades
de los ejercicios inmediatos siguientes, siempre que no excedan de los plazos y los l’mites establecidos por sus respectivas
normativas. El Grupo tiene reconocidos en sus estados financieros por este concepto, unos importes de 11.261 miles de
euros miles de euros, en el ep’grafe ÒInmovilizaciones Financieras Ð Administraciones PœblicasÓ del balance de situaci—n
consolidado al 31 de diciembre de 2005 adjunto.

La Sociedad matriz y diversas sociedades participadas, tributan por el Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con la
Normativa Foral del Territorio Hist—rico de Vizcaya y çlava del Impuesto sobre Sociedades.

De acuerdo con la Disposici—n Transitoria Primera de la Norma Foral 2/2005, de 10 de marzo, General Tributaria del
Territorio Hist—rico de Vizcaya, que ha entrado en vigor el 1 de julio de 2005, se aplica el nuevo plazo de prescripci—n de
cuatro a–os a los tributos devengados a partir de dicha fecha de entrada en vigor, manteniŽndose el plazo de tres a–os
para los tributos devengados con anterioridad. Dicho plazo de cuatro aplica igualmente para las sociedades a las que
aplique la normativa alavesa y de de territorio comœn.

No obstante, a la fecha de formulaci—n de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005, determinadas sociedades
del Grupo est‡n siendo objeto de procedimientos de inspecci—n tributaria. Como consecuencia de las actuaciones inspectoras,
se han derivado determinadas actas y expedientes sancionadores, que han sido firmadas en disconformidad. La deuda
tributaria resultante de las liquidaciones practicadas asciende a 1.795 miles de euros, importe que se encuentra provisionado
en las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

En los meses de marzo y abril de 2005, se ha publicado en los Boletines Oficiales de Vizcaya y çlava, respectivamente,
la sentencia del Tribunal Supremo de 9 de diciembre de 2004 en la que se declar— la nulidad de determinados preceptos



21. Cuenta de pŽrdidas y ganancias y otros aspectos
A continuaci—n se indica determinada informaci—n relevante sobre la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada del
ejercicio 2005 adjunta:

Aprovisionamientos
El importe registrado en el ep’grafe de ÒAprovisionamientosÓ de la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada del ejercicio
2005 adjunta presenta el siguiente desglose:

Miles de Euros

Compras de materias primas y mercader’as
   (netas de devoluciones y rappels) 609.154

Trabajos realizados por otras empresas 23.916
Variaci—n de existencias 1.012

634.082

Importe neto de la cifra de negocios
La distribuci—n del importe neto de la cifra de negocios en 2005, por mercados geogr‡ficos, es la siguiente:

Miles de Euros

Mercado Nacional 807.260
Mercado Exterior 98.159

905.419

Gastos de personal
La composici—n del saldo de este ep’grafe de la cuenta de pŽrdidas y ganancias consolidada adjunta es la siguiente:

Miles de Euros

Sueldos y salarios 131.250
Seguros sociales 31.181
Indemnizaciones 3.017
Otros gastos 1.270

166.718

La plantilla media durante 2004, as’ como su distribuci—n por categor’as ha sido la siguiente:

N¼ Medio de Personas

Directivos 209
Mandos Intermedios 645
Empleados 4.681

5.535

de las normas forales del Impuesto sobre Sociedades, entre ellos el tipo impositivo del 32,5% vigente hasta esa fecha.
Las autoridades forales interpusieron recursos contra esta sentencia, encontr‡ndose actualmente alguno de ellos pendiente
de resoluci—n.

A los efectos de cubrir el vac’o legal originado por la sentencia para los ejercicios concluidos con posterioridad al 14 de
marzo de 2005 en Vizcaya y los iniciados a partir del 1 de enero de 2005 en çlava, las Juntas Generales de los citados
territorios han aprobado la correspondiente normativa reguladora de determinados preceptos del Impuesto sobre Sociedades,
que ha sido impugnada. Los procedimientos contenciosos se hallan pendientes de resoluci—n. Entre estos preceptos se
ha de destacar el nuevo tipo impositivo aplicable en estos territorios, que se ha elevado al 32,6%.

Los Administradores y sus asesores fiscales opinan que no se producir‡n pasivos adicionales de consideraci—n para el
Grupo derivados de los ejercicios abiertos a inspecci—n y de los asuntos mencionados en los p‡rrafos anteriores.
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Operaciones en moneda extranjera
El resumen de las transacciones efectuadas en moneda extranjera por las sociedades del Grupo se indica a continuaci—n:

Miles de Euros

Importe neto de la cifra de negocios 56.602
Compras 57.130
Servicios recibidos 808

Las operaciones de las sociedades extranjeras se efectœan en moneda local, motivo por el que no han sido incluidas en
el cuadro anterior.

Otros intereses e ingresos asimilados
El desglose de este ep’grafe es el siguiente:

Miles de Euros

Intereses por Inversiones Financieras
Temporales con Accionistas 10.786
Intereses procedentes de otras
inversiones financieras 9.434

20.220

Remuneraci—n a auditores de cuentas anuales
Los honorarios relativos a servicios de auditor’a de cuentas prestados a las distintas sociedades que componen el Grupo
Corporaci—n IBV por el auditor principal, as’ como por otras entidades vinculadas al mismo, durante el ejercicio 2004 han
ascendido a 170 miles de euros. Asimismo, los honorarios por este mismo concepto correspondientes a otros auditores
participantes en la auditor’a de distintas sociedades del Grupo Corporaci—n IBV ascienden a 275 miles de euros.

Por otra parte, los honorarios relativos a otros servicios profesionales prestados a las distintas sociedades del Grupo por
el auditor principal y por otras entidades vinculadas al mismo ascendieron durante el ejercicio 2004 a 11 miles de euros,
mientras que los referentes a estos mismos servicios prestados por otros auditores participantes en la auditor’a de cuentas
de las distintas sociedades del Grupo ascendieron a 51 miles de euros.
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Aportaci—n a resultados de las sociedades consolidadas
El detalle de la aportaci—n a resultados del Grupo por las sociedades consolidadas por el mŽtodo de integraci—n global o
valoradas por el criterio de puesta en equivalencia (Nota 4), se indica a continuaci—n:

Miles de Euros

Beneficio (PŽrdida)

Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. (1.716)

Sociedades consolidadas por integraci—n global:
  - Corporaci—n IBV, Servicios y Tecnolog’as, S.A.U. 3.240
  - Subgrupo Vinzeo Technologies 9.565
  - Subgrupo Landata Ingenier’a 5.158
  - Subgrupo Azertia 6.288
  - Subgrupo Rymsa 1.280
 - Otras sociedades 4.012

Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia (Nota 9):
  - Subgrupo Gamesa 30.291
  - Shopnet Brokers, S.A. 130

Total 58.248



22. Informaci—n relacionada con los miembros del îrgano de Administraci—n

a)  Retribuciones y compromisos contra’dos con los miembros del Consejo de Administraci—n
Al 31 de diciembre de 2005, no existen obligaciones contra’das en materia de pensiones y seguros de vida ni prŽstamos
concedidos a los Administradores mancomunados de la Sociedad matriz. Asimismo, los Administradores mancomunados
de la sociedad matriz no han devengado durante el ejercicio 2005 importe alguno en concepto de sueldos, dietas y
remuneraciones de cualquier clase.

b)  Otros aspectos
De conformidad con lo establecido en el art’culo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades An—nimas, introducido por la Ley
26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto Refundido
de la Ley de Sociedades An—nimas, con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades an—nimas cotizadas, se indica
a continuaci—n, que desde el 1 de enero de 2005, segœn la informaci—n recibida de los Administradores mancomunados
y de la que obra en poder de la Sociedad dominante, Žstos no han mantenido participaciones en el capital de sociedades
con el mismo, an‡logo o complementario gŽnero de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad.  Asimismo,
no han realizado ni realizan por cuenta propia o ajena, actividades del mismo, an‡logo o complementario gŽnero de
actividad del que constituye el objeto social de Corporaci—n IBV Participaciones Empresariales, S.A.

Los recursos procedentes de las operaciones durante los ejercicios 2005 y 2004 se determinan de la siguiente forma:

Miles de Euros

2005 2004 (*)
Resultado del ejercicio segœn cuenta de pŽrdidas y ganancias

  consolidada adjunta (Nota 14) 58.248 186.509
M‡s-

  Resultado atribuido a socios externos (Nota 15) 1.402 2.694
 Imputaci—n a resultados de Gastos a distribuir en varios ejercicios 141 241
  Amortizaciones de gastos de establecimiento (Nota 6) 101 176
  Saneamiento de gastos de establecimiento (Nota 6) 40 14
 Dotaciones a la amortizaci—n de inmovilizaciones inmateriales (Nota 7) 9.600 16.804
  Dotaciones a la amortizaci—n de inmovilizaciones materiales (Nota 8) 7.339 9.993
  Variaci—n de provisiones de inmovilizado inmaterial, material
      cartera de control e inversiones financieras (Nota 9) 905 2.913
  Dotaciones de provisiones para riesgos y gastos (Nota 16) 3.185 3.146
  Amortizaci—n fondo de comercio (Nota 10) 1.620 4.905
  PŽrdida en enajenaci—n de inmovilizaciones materiales,
  inmateriales y de cartera de control 268 564
  Participaci—n en pŽrdidas de las sociedades por puesta en equivalencia - 224

Menos-
  Ingresos a distribuir en varios ejercicios imputados a resultados (593) (779)
  Exceso de provisiones para riesgos y gastos (Nota 16) (1.026) (809)
 Beneficio procedente de enajenaci—n del inmovilizado
  inmaterial, material y cartera de control (Notas 4, 7, 8 y 9) (453) (106.304)
  Participaci—n en beneficios de las sociedades por puesta en
  equivalencia, neto de dividendos (Notas 9 y 22) (20.142) (47.373)
 Impuesto sobre Sociedades anticipado y crŽdito impositivo
   generados en el ejercicio (Notas 9 y 20) (6.658) (4.029)

53.977 68.889

(*) Presentado exclusivamente a efectos comparativos
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23. Cuadro de financiaci—n del ejercicio 2005 y 2004

Miles de euros Miles de euros
VARIACION DEL CAPITAL   2005 2004 (*)
CIRCULANTE Aumento Disminuci—n Aumento Disminuci—n

Existencias 1.415 - 1.369  -
Deudores 29.507 -  - 50.671
Inversiones financieras temporales 36.635 - 185.690  -
Tesorer’a 4.797 - 2.815  -
Ajustes por periodificaci—n - 748 994  -
Acreedores -  34.564 49.325 -
TOTAL 72.354 35.312 240.193 50.671
VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE 37.042 - 189.522  -
(*) Presentado exclusivamente a efectos comparativos

Miles de Euros Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio

APLICACIONES 2005 2004 (*) ORIGENES 2005 2004 (*)

Gastos de establecimiento (Nota 6) 128 145 Recursos procedentes de las operaciones 53.977 68.889 

Adquisiciones de inmovilizado- Enajenaci—n o baja de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 7) 13.995 9.364 material e inmaterial (Notas 7 y 8) 693 1.420 
Inmovilizaciones materiales (Nota 8) 12.569 7.789 
Inmovilizaciones financieras (Nota 9) 3.741 4.771 Enajenaci—n o baja de inmovilizado financiero (Nota 9) 508 4.861 

Traspasos a largo plazo de crŽditos fiscales - 8.983 Traspasos a corto plazo de Inmovilizaciones financieras 550 -  
(Nota 9)

Fondo de Comercio de Consolidaci—n (Nota 10) 5.556 - 
Aplicacion de crŽditos fiscales (Nota 9) 10.729 -  

Aplicaci—n de provisiones para riesgos y gastos (Nota 16) 985 3.100 
Enajenaci—n, bajas y dividendos recibidos de 

Provisiones para riesgos y gastos traspasadas participaciones en sociedades puestas en
a corto plazo - 3.953 equivalencia (Nota 9) 342 158.776 

Traspasos de inversiones financieras a
Cancelaci—n o traspaso a corto plazo de deuda a provisiones para riesgos y gastos (Nota 16) 941 -  
llargo plazo 3.090 25.490 

Deudas a largo plazo
 PrŽstamos y otros crŽditos 12.351 20.444
Cancelaci—n o reembolso de deudas a largo plazo - 1.199

Efecto de las diferencias de conversi—n en el capital Adiciones de ingresos 
circulante como consecuencia de las modificaciones a distrubuir en varios ejercicios 666  1.309
de consolidaci—n 2.383  - 

Bajas de Ingresos a distribuir en varios ejercicios 163 224 Efecto en la variaci—n del capital circulante como
consecuencia de las modificaciones en el per’metro

Socios externos (Nota 15) 1.480 2.539 de consolidaci—n -  1.177
 

Gastos a distribuir en varios ejercicios 427 82 Efecto de las diferencias de conversi—n en el capital
circulante 802 285 

TOTAL APLICACIONES 44.517 67.639 TOTAL ORIGENES 81.559 257.161 
EXCESO DE ORIGENES SOBRE EXCESO DE APLICACIONES 
APLICACIONES (AUMENTO DEL SOBRE ORIGENES (DISMINUCION
CAPITAL CIRCULANTE) 37.042 189.522 DEL CAPITAL CIRCULANTE) -  -  

TOTAL 81.559 257.161 TOTAL 81.559 257.161 
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INFORMACIîN ADICIONAL SOBRE SOCIEDADES DEPENDIENTES CONSOLIDADAS - ANEXO

Datos al 31 de Diciembre de 2005 (1)
     Miles de Euros

Sociedad Domicilio Actividad Firma Auditor’a Porcentaje de Capital Reservas Beneficio Dividendos
 Social participaci—n (pŽrdida) a cuenta

directo e despuŽs de  de los
indirecto  impuestos resultados

del ejercicio

Gamesa Corporaci—n Tecnol—gica, S.A. Vitoria Nuevas tecnolog’as (aeron‡utica, nuevos
(GAMESA) (*) materiales, servicios industriales Deloitte, S.L.

y fabricaci—n, promoci—n y explotaci—n y PriceWaterhouse
de parques e—licos) Coopers, S.L. 25,78% 41.361 674.763 116.943 -

Radiaci—n y Microondas, S.A. (*) Madrid Fabricaci—n y comercializaci—n de antenas
profesionales para emisi—n
y comunicaciones Attest Consulting, S.L. 65,99% 4.960 9.776 1.940 -

Landata Ingenier’a S.A.U. (*) Bilbao Servicios de telecomunicaciones
e ingenier’a Attest Consulting, S.L. 100,00% 10.237 20.829 5.157 -

Vinzeo Technologies, S.A.U. (*) Bilbao Distribuci—n de terminales y servicios Deloitte, S.L.
de telefon’a m—vil y residencial y Attest Consulting, S.L. 100,00% 5.204 40.500 9.565 (4.000)

G.U.P. Gesti—n Unificada de Proyectos, S.A. (*) Bilbao Gesti—n de proyectos Attest Consulting, S.L. 55,00% 601 3.956 (2.285) -

Teltronic, S.A.U. Zaragoza Fabricaci—n de equipos de comunicaci—n Deloitte, S.L. 100,00% 247 16.585 3.625 -

Azertia Tecnolog’as de la Informaci—n, S.A.U.  (*) Bilbao Desarrollo de proyectos de sistemas de
 informaci—n y gesti—n de instalaciones
 inform‡ticas PriceWaterhouse Coopers, S.L. 100,00% 38.032 5.108 6.288 -

G.H. Electrotermia, S.A. (*) Valencia Fabricaci—n y comercializaci—n de
maquinaria electrotŽrmica
y otros productos Deloitte, S.L. 78,52% 1.641 14.986 1.600 -

Autocoa Industrias de Automoci—n, S.A. (**) Vitoria Automoci—n Deloitte, S.L. 91,68% 564 465 (459) -

E-Ventures Capital Internet, S.A.U. (EVCISA) (***) Bilbao La promoci—n y el fomento de empresas
mediante la participaci—n temporal
en su capital 100,00% 3.042 9.242 14 - -

(1) Datos relativos al 31 de diciembre de 2005, pendientes de aprobaci—n por las correspondientes Juntas Generales de Accionistas. No incluyen aquellos ajustes efectuados,
en su caso, para homogeneizar sus principios y procedimientos de contabilidad aplicados con los de la Sociedad dominante.

(*) Sociedad cabecera de grupo. Se presenta la informaci—n a nivel consolidado.

(**) Datos a 31 de diciembre de 2004. òltimos estados financieros auditados.

(***) Datos no auditados. Sociedad no obligada a someter sus cuentas anuales a auditor’a.
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îrganos de
Administraci—n

2 0 0 5



Consejo de Administraci—n

Presidente:

D. Alfonso Basagoiti Zavala

Vocales:

D. JosŽ Luis San Pedro Guerenabarrena

D. Gregorio Villalabeitia Galarraga

D. Francisco Esteve Romero

D. JosŽ S‡inz Armada

D. Pedro Velasco G—mez

Secretario no consejero:

D. Federico San Sebasti‡n Flechoso
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EL GRUPO IBERDROLA EN 2005

Cuenta de Resultados

Cifra de ventas

Beneficio bruto de explotaci—n (EBITDA)

Beneficio neto de explotaci—n (EBIT)

Beneficio antes de impuestos

Beneficio neto

Gastos operativos netos/Margen bruto

2005

11.738

3.378

2.262

1.958

1.382

29,9%

2004

8.725

2.913

1.990

1.728

1.196

30,5%

% Variaci—n 05/04

+35,5

+16,0

+13,7

+13,3

+15,6

-60 p.b.

Millones de euros

Balance

Total activos

Fondos propios

Deuda financiera neta*

Rentabilidad de los fondos propios (ROE)

Apalancamiento financiero (Deuda neta/Deuda neta+FF.PP.)**

2005

30.479

9.415

12.211

15,4%

56,5%

2004

26.189

8.520

10.662

14,3%

55,6%

% Variaci—n 05/04

+ 16,3

+10,5

+14,5

+110 p.b.

+90 p.b.

Millones de euros
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* Incluye 1.259 MilI. de euros de financiaci—n de la insuficiencia tarifaria de 2005
** Incluye la financiaci—n de la insuficiencia tarifaria de 2005 (1.259 MilI. de euros; Si no se incluye, el apalancamiento financiero de 2005 es del 53,8%.)

Datos econ—micos-financieros
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