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ORPORACIIN IBV obtuvo el pasado

ejercicio un beneficio de 528 millones

de euros. Este resultado rZcord
supone un miximo hist—rico en nuestros diecisZis a—0s
de actividad, en los que hemos conseguido acumular ya
unas ganancias de 1.648 millones de euros, lo que

significa una rentabilidad media anual superior al 30%.
ALFONSO BASAGOITI ZAVALA

Presidente de CORPORACIIN IBV Los resultados de 2006 incluyen, ademts de los beneficios

de las empresas del Grupo, las plusval’as obtenidas por
la venta de un 11% de GAMESA, donde IBV mantiene
todav’a la posici—n de accionista de referencia, con un
14,78%; y de las empresas AZERTIA y LANDATA, que
han pasado a formar parte de dos grupos I'deres en
tecnolog’as de la informaci—n y comunicaciones de
Espa-a.

Estas desinversiones son la consecuencia |—gica del
proceso de cambio estratZgico iniciado hace un par de
a—os por el Grupo, en el que se dio mfs protagonismo

a las empresas que a la cabecera. El mercado demanda
compa-'as con ratios de recursos mits amplios e IBV
ha tomado en consideraci—n las ofertas para crear
empresas lI'deres en su sector, priorizando la continuidad
de la actividad a la consecuci—n de plusval’as.

CORPORACIIN IBV gestiona actualmente activos
valorados en mis de 1.000 millones de euros, lo que
confirma al Grupo como un instrumento de gesti—n
potente y de gran valor estratZgico para la creaci—n de
valor en los sectores en los que intervenimos, as’ como
en los que nos disponemos a entrar.

Como es sabido, IBV tiene como objetivo la toma de
participaciones mayoritarias, solos o con socios, en
sectores conocidos de alto atractivo, para apoyar el
desarrollo de proyectos s—Ilidos con gran potencial de
crecimiento y rentabilidad.

Esta filosof'a ha configurado un modelo de Zxito con
garant’as de continuidad en el futuro. Contamos ademis
con un equipo de profesionales de val’a contrastada y
con recursos econ—micos suficientes, lo que nos permite
encarar la nueva etapa de CORPORACIIN IBV seguros
de poder mantener la trayectoria de creaci—n de valor
que ha venido caracterizando al Grupo.
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INFORME DE GESTIIN

En el a—o 2006 la econom’a mundial alcanz—, por tercer a—o consecutivo, una tasa de
crecimiento de aproximadamente el 5%, dando lugar al trienio de mayor expansi—n de la
actividad global desde los a—os 70, en un entorno, ademts, de baja inflaci—n. El pasado
a—0 se caracteriz—, tambiZn, por un mayor equilibrio en el dinamismo de las principales
freas desarrolladas, ya que Estados Unidos mantuvo su tasa de crecimiento ligeramente
por encima del 3% y las freas menos dinfmicas, como el Reino Unido, la zona euro y Jap—n,
registraron una aceleraci—n de su actividad econ—mica, muy intensa en los dos primeros
casos. A su vez, la contribuci—n de algunos pa’ses emergentes a esta bonanza econ—mica
continu— siendo notoria, hasta el punto de que China e India explican conjuntamente en
torno al 40% del crecimiento mundial de 2006.

La econom’a espa—ola, por su parte, prolong— en 2006 y en los primeros meses de 2007
la fase de elevado crecimiento que ha venido registrando durante algo mts de una dZcada.

El PIB sigui— una trayectoria de aceleraci—n a lo largo del ejercicio, alcanzando en el
promedio del a—o un aumento del 3,9%, superior al de 2005, debido a la mejora de la
aportaci—n de la demanda exterior neta. El gasto interno, por su parte, empez— a desacelerarse
suavemente, excepto en el componente de inversi—n en bienes de equipo, que experiment—
un importante repunte, por lo que en 2006 empez— a percibirse un escenario de crecimiento
mis equilibrado que el de los celtimos a—os.

Esta expansi—n econ—mica global se ha visto favorecida por el mantenimiento de condiciones
financieras propicias, a pesar del endurecimiento de las pol'ticas monetarias, que fueron
reaccionando al hilo del aumento de los riesgos inflacionistas y de la maduraci—n de los
ciclos econ—micos.

Salvo el episodio de turbulencias en los mercados bursitiles registrado entre mayo y junio,
los mercados financieros mundiales permanecieron en calma en un contexto de escasa
volatilidad y peque—as primas de riesgo. Los tipos de interZs reales, por su parte, continuaron
en niveles relativamente bajos y las bolsas experimentaron una notable revalorizaci—n. En
el caso de las empresas, en cambio, se ha producido un creciente endeudamiento que en
alguna medida se explica por las estrategias de diversificaci—n seguidas ante la maduraci—n
de determinadas actividades productivas, pero que no est¥n exentas de las incertidumbres
gue acompa-an el inicio de nuevas I'neas de negocio o la penetraci—n en nuevos mercados.

Ha sido en este contexto en el que CORPORACIIN IBV ha registrado el mejor resultado
de sus diecisZis a—os de historia, con un beneficio de 528 millones de euros, manteniendo
bajo su gesti—n, al finalizar el ejercicio, activos valorados en mis de 1.000 millones de
euros.

Todas las sociedades participadas se han comportado muy positivamente, superando los
objetivos estratZgicos marcados.

As’, Gamesa, compa-'a en la que IBV contaba con el 14,78% de su capital, finaliz— el
ejercicio 2006 con una facturaci—n de 2.400 millones de euros y un beneficio neto consolidado
de 313 millones de euros.

La unidad de fabricaci—n, venta e instalaci—n de aerogeneradores ha establecido nuevas
marcas, superando los 2.400 MW instalados el pasado a-o, todo un hito hist—rico que
consolida a Gamesa como uno de los fabricantes mis importantes del mundo, siendo muy
relevante, a lo largo del pasado ejercicio, la firma de seis grandes acuerdos con clientes
estratZgicos y estableciendo relaciones de largo plazo, sostenibles y rentables. Cabe destacar
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el acuerdo alcanzado con Iberdrola para el suministro de 2.700 MW hasta 2009 o la obtenci—n
del mayor acuerdo de venta de aerogeneradores en China para el suministro de 601 turbinas.

En lo que respecta a Gamesa Energ’a, ha continuado con las actividades de promoci—n y
construcci—n de parques e—licos en Espa—a incrementando su presencia en los mercados
internacionales y concentrando su actividad en las principales freas estratZgicas para la
compa-'a: Uni—n Europea, Estados Unidos y China.

De los 20.000 MW en cartera, y tras unos criterios estrictos de validaci—n de la viabilidad
administrativa, tZcnica y econ—mica, Gamesa dispone ya de mts de 4.600 MW validados,
lo que supone parques e—licos con una alta probabilidad de inversi—n rentable en los
pr—ximos a-os.

Por su parte, durante el ejercicio pasado Vinzeo ha superado los objetivos de su Plan
EstratZgico, tanto en ingresos como en resultados, habiZndose convertido en el mayor
grupo de distribuci—n nacional, I’der en la distribuci—n de productos TICOs (terminales de
telefon’a m—uvil exclusivos de Movistar y productos de informitica, tanto de consumo como
profesional), operando en Espa—a y en diversos pa’ses de LatinoamZrica.

En la distribuci—n mayorista de productos TICOs, tanto en el campo de las telecomunicaciones
como en el de la informftica, Vinzeo atiende a mts de 4.000 clientes, y ha consolidado su
posici—n de liderazgo en Espa—a mediante la adquisici—n de la compa—'a mayorista inform¥tica
ARC.

En la distribuci—n minorista o detallista, Vinzeo, tras adquirir en octubre la cadena de
tiendas Teabla, es I'der indiscutible en Espa—a del canal minorista de telefon’a, al contar
con 260 puntos de venta, bajo las ense—as Offi y Teabla, y mfs de 80 comerciales pymes.

La apuesta de Teltronic por la internacionalizaci—n y la tecnolog’a de radiocomunicaci—n
digital TETRA, iniciada en 1999, ha permitido en este ejercicio un crecimiento de mis del
30% en la cifra de negocio respecto a 2005. La actividad exportadora ha crecido a su vez
un 51%, alcanzando con ello el 65% del total de ingresos de la compa-a.

Como parte del proceso de internacionalizaci—n en el que Teltronic sigue inmerso, se ha
producido en 2006 la apertura de dos nuevas oficinas comerciales en Berl’'n y Singapur. La
lista de referencias de primer nivel de Teltronic por todo el mundo contincea aumentado,
destacando entre los sistemas instalados en este ejercicio los correspondientes al ferrocarril
Moscee - San Petersburgo, la I'nea 9 del Metro de Barcelona, el puerto de Pelepas en Malasia
y los sistemas integrados para la ciudad de Cali (Colombia) y el Ministerio del Interior en
Venezuela.

En este ejercicio se ha iniciado con Zxito la comercializaci—n del nuevo terminal portstil
HTT-500, presentado a finales de 2005, cenico equipo en el mercado capaz de trabajar a 3
W de potencia. Con este terminal, Teltronic completa el desarrollo de la gama de productos
TETRA, consolidando su presencia como uno de los cinco principales fabricantes del mundo
de esta tecnolog’a.

Con el objetivo de mantener esta posici—n de liderazgo tecnol—gico en el campo de las
comunicaciones m—uviles profesionales, Teltronic mantiene su permanente esfuerzo inversor
en el desarrollo de productos propios, al que en 2006 ha dedicado un 11% de la cifra de
negocios de la sociedad.
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Rymsa, por su parte, contincea con el crecimiento sostenido que ha caracterizado la evoluci—n
de la empresa en los celtimos a-os.

As’, la divisi—n de Telecomunicaci—n registr— un crecimiento de ventas cercano al 10%,
basado principalmente en la labor comercial desarrollada durante el ejercicio tanto en
LatinoamZrica como en Estados Unidos. Desde el punto de vista productivo, hay que destacar

el establecimiento el pasado a—o de una nueva fibrica en MZxico, complementaria a la
existente en Madrid. Esta inversi—n resulta clave para facilitar el acercamiento a costes
competitivos a los mercados de LatinoamZrica y Estados Unidos, contribuyendo sustancialmente

a reducir costes fiscales, de fabricaci—n y transporte con dichos pa’ses, y disminuir la
dependencia del negocio de la evoluci—n del cambio euro/d—Iar.

Por otra parte, la divisi—n Espacio ha superado, por vez primera, los 6 millones de euros
de facturaci—n, y ha iniciado el ejercicio 2007 con una amplia cartera de pedidos que permite

prever otro excelente a—o. El neemero de proyectos gestionados se mantiene en torno a los
50, incrementando el de los equipos entregados hasta 287, que, adem¥s de suponer un
nuevo rZcord, confirma el aumento en la cantidad de equipos por satZlite contratados por

los clientes de Rymsa.

Asimismo hay que destacar el esfuerzo inversor de futuro que Rymsa ha acometido tanto
en medios de ensayo, especialmente para alta potencia, como en nuevos desarrollos.

Por lo que se refiere a GH Electrotermia, en su actividad principal de fabricaci—n de
equipos de calentamiento por inducci—n, el Grupo sigue manteniendo cifras de crecimiento
y rentabilidad claramente por encima de las existentes en el sector.

En este sentido, resulta clave la implantaci—n geogrifica internacional de la compa-'a, con
filiales en Alemania, India, Brasil y Corea. Los resultados de las filiales en el exterior siguen
incrementando su aportaci—n a los beneficios del Grupo, situfndola ya en el 56%. A este
respecto, destaca la actividad realizada a lo largo del a—o por GH Induction India y GH
Hengyan Induction.

Asimismo merece comentario especial el esfuerzo inversor de la cabecera del Grupo en
Investigaci—n y Desarrollo, que alcanza el 3,3% de la cifra de negocio, y ha merecido el
reconocimiento de diferentes organismos oficiales.

Respecto al ejercicio 2007, sin desde—ar la evoluci—n de los factores econ—micos ex—genos,
GH Electrotermia contincea en la trayectoria de esfuerzo de los celtimos ejercicios, tanto en
la internacionalizaci—n como en el desarrollo de nuevas aplicaciones, por lo que se espera
mantener el ritmo de crecimiento actual sin perjuicio de la rentabilidad.

Finalmente, en el cap’tulo de participaciones financieras de IBV, cabe destacar el desarrollo
del proceso de salida a Bolsa de Antevenio para financiar su expansi—n. La primera pyme
espa—ola admitida a contrataci—n en el Alternext francZs debut— en dicho mercado en marzo
de este a—o colocando con Zxito el 28,7% de su capital.

Junto a todo ello, dentro de la pol'tica habitual de CORPORACIIN IBV de rotaci—n de su

cartera, que contempla, una vez desarrollados los proyectos, la puesta en valor de los
mismos mediante desinversiones totales o parciales, han tenido una especial incidencia en
los resultados del ejercicio las plusval'as derivadas de las siguientes operaciones societarias:
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> Venta a Iberdrola, por 445 millones de euros, del 11% de Gamesa, tras lo cual IBV
rebaj— su participaci—n al 14,78%.

> Venta de la totalidad del capital social de Azertia a Indra, por un importe de 118,8
millones de euros.

> Venta de la totalidad del capital social de Landata a Amper, por un montante de 75
millones de euros.

Las perspectivas para el ejercicio 2007 siguen siendo muy positivas. La actual composici—n
de la cartera de participaciones de CORPORACIIN IBV y las previsiones de inversi—n en
treas de desarrollo y crecimiento contempladas en el Plan EstratZgico hartn posible mantener
la trayectoria de creaci—n de valor que ha venido caracterizando al Grupo desde su creaci—n
en 1991.
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&

CORPORACION

MEMORIA 2006

DATOS RELEVANTES

BALANCE DE SITUACIIN CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 (miles de euros)

ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO NETO

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO NETO

Activo intangible

De la sociedad dominante

4 Fondo de comercio 28.538 a Capital social 228.445
a Otros activos intangibles 8.280 & Otras reservas 691.384
36.818 a Diferencias de conversi—n (2.443)
a Dividendo a cuenta (Nota 7) (300.000)
Inmovilizado material & Resultado neto del periodo 527.185
& Inmovilizado material en 1.144571
explotaci—n 40.995
40.995 De accionistas minoritarios 13.255
Inversiones contabilizadas por TOTAL PATRIMONIO NETO 1.157.826
el mZtodo de la participaci—n 162.252 —
Otras inversiones y activos PASIVO NO CORRIENTE
financieros no corrientes 12.465
Ingresos diferidos 219
Impuestos diferidos activos 13.683 Provisiones para riesgos y gastos 22.107
Deuda financiera 8.697
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 266.213 Otros pasivos 12.885
Impuestos diferidos pasivos 2.937
ACTIVO CORRIENTE TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 46.845
Existencias 67.424
PASIVO CORRIENTE
Deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar 199.347 Provisiones a corto plazo 12.127
Administraciones Pceblicas 22.461 Deuda financiera 94.494
Otros deudores 1.485 Acreedores comerciales y otras
cuentas por pagar 89.367
Activos financieros corrientes
a Otros activos financieros corrientes 947.060 Otras deudas
947.060 & Administraciones Pceblicas
acreedoras 11.369
Efectivo y otros activos I'quidos a Otros pasivos corrientes 121.533
equivalentes 29.571 132.902
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1.267.348 TOTAL PASIVO CORRIENTE 328.890
TOTAL ACTIVO 1533561 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.533.561

INFORME DE ACTIVIDADES >> 9



&

CORPORACION

MEMORIA 2006

DATOS RELEVANTES

RESULTADO CONSOLIDADO 2006 Y 2005 (miles de euros) 2006 2005
Importe neto de la cifra de negocios 135.497 92.613
Resultado de explotaci—n 25.436 13.023
Resultado antes de impuestos

procedente de operaciones continuadas 451.566 57.170
Resultado del ejercicio 528.658 62.175

DIVIDENDOS ACUMULADQOS (millones de euros)

785

485 485 485

365
305

11 124
27 92

N e @

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

BENEFICIO NETO ACUMULADO (millones de euros)

1.649,39
L
1.120,79
1.062,54 -
L
876,03
L
709,93 7416
577,12 -
24547 -
L
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
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CIFRA DE NEGOCIO (miles de euros)

916.096

636.062

2005 2006

RESULTADO PROCEDENTE DE EJERCICIOS CONTINUADOS (miles de euros)

441.254
49.472
2005 ‘ 2006
RESULTADO DEL EJERCICIO (miles de euros)
528.658

61.614

2005 ‘ 2006
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ENERGéEA RENOVABLE

DISTRIBUCIIN

EQUIPOS Y COMPONENTES
ELECTRINICOS

PROYECTOS INTERNACIONALES

FONDOS Y SOCIEDADES
DE CARTERA

AUTOMOCIIN
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INFORMACIIN GENERAL DE GAMESA

Constituci—n _ 1976

Direcci—n _ Ram—ny Cajal, 7-9 &4 01007 Vitoria
TelZfono _ 944 31 76 00

Fax _ 944 3176 10

Web _ www.gamesa.es

Email _ gamesa@gamesa.es

Presidente _ Guillermo Ulacia

1 >> ACTIVIDAD DE GAMESA

Gamesa es un grupo fabricante y suministrador principal de productos, instalaciones y

servicios tecnol—gicamente avanzados en el sector de energ’as renovables, estructurado
en tres unidades de negocio, con sus respectivas sociedades cabeceras dentro del grupo:

Gamesa E—lica, Gamesa Energ’a y Gamesa Solar.

La actividad de Gamesa estf organizada en torno a:

> Promoci—n, construcci—n y venta de parques e—licos.

> |Ingenier’a, dise—o, fabricaci—n y venta de aerogeneradores.

> Fabricaci—n de componentes solares tZrmicos y fotovoltaicos.
> Promoci—n y venta de parques solares fotovoltaicos.

Gamesa, con presencia en 21 pa’'ses de cuatro continentes, se sitcea entre los primeros
fabricantes de aerogeneradores del mundo con una cuota de mercado del 15%.

Gamesa inicia su actividad en 1976, desarrollando nuevas tecnolog’as aplictndolas en
actividades emergentes que ten’an un prometedor futuro: rob—tica, microelectr—nica,
medioambiente, materiales compuestos, etc. sin dejar de gestionar las actividades anteriores
que desarrollaba.

En 1990 se produce una modificaci—n sustancial en el accionariado de la compa-'a dando
entrada a lo que hoy es CORPORACIIN IBV, que en 1992 adquiere un 40% adicional del
capital social de Gamesa, convirtiZndose en el socio mayoritario con el 80%. En 1993 se
constituyen "Gamesa Producciones Aerontuticas, S.A." y "Gamesa Desarrollos Aeronfuticos,
S.A.", para desarrollar el primer programa aerontutico: el Proyecto Embraer ERJ-145. En
1994 nace Gamesa E—lica como empresa ensambladora de aerogeneradores, mientras que
las actividades de promoci—n, construcci—n y explotaci—n de parques e—licos comienzan en
1996. En 1997, Gamesa inicia un proceso de concentraci—n en las actividades consideradas
estratZgicas.

A partir de entonces, Gamesa va adaptando paulatinamente su estructura organizativa y
societaria al proceso de desarrollo de sus actividades, logrando un s—Ilido posicionamiento
en las energ’as renovables y estt considerada como una de las principales empresas del
mundo, por su contribuci—n eficaz al desarrollo sostenible.

El sector de las energ’as renovables se encuentra en un panorama estructural muy positivo
a nivel mundial, ya que el cambio climftico y sus consecuencias se—alan con insistencia
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la necesidad de impulsar el uso de energ’as
respetuosas con el medio ambiente. Esta
situaci—n es acen mejor en el sector de la
energ’a e—lica. La unidad de construcci—n y
venta de parques de Gamesa ha incrementado
su cartera de proyectos a nivel mundial, mfs
allt de los 20.000 MW, principalmente en
Estados Unidos, China y Europa. Por su parte,
la unidad de aerogeneradores, segundo
fabricante mundial y I'der en Espa-a, est}
focalizada en tres puntos clave: su creciente
presencia internacional, tanto en el frea
comercial como industrial, en los mercados
e—licos mifs importantes; un continuado
esfuerzo inversor en 1+D, y el afianzamiento
de un catflogo de producto que cuenta con
las mis eficientes tecnolog’as.

Actualmente, el equipo humano de Gamesa
supera los 5.400 empleados. De su conjunto,

mis de 4.000 desarrollan su actividad en
Europa, 600 lo hacen en Estados Unidos y
mis de 300 en China.

INFORME DE ACTIVIDADES >> 14
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2 >> GAMESA, ACTIVIDADES 2006

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 3.701.868

Fondos propios _ 1.085.455

Ingresos de Explotaci—n _ 2.447.652
Beneficios netos _ 312.784

Plantilla _ 5.400

Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 14,78%

Gamesa finaliz— el ejercicio 2006 con una facturaci—n de 2.400 millones de euros, un 36% mis que
el a—o anterior, y un beneficio neto consolidado de 313 millones de euros, un 135% mis que el
registrado en 2005. El beneficio de las operaciones continuadas alcanz— los 200 millones de euros,
un 12% superior al ejercicio anterior y el BAIIA (EBITDA) se situ— en 411 millones de euros, un
25% m¥s que en 2005.

La deuda financiera neta se ha reducido hasta los 672 millones de euros, lo que se traduce en una
disminuci—n del 39% frente al ejercicio anterior, alcanzando un ratio de endeudamiento (deuda
financiera / EBITDA) de 1,6 veces, a la vez que Gamesa progresa en crecimiento y rentabilidad.

La unidad de fabricaci—n, venta e instalaci—n de aerogeneradores ha establecido nuevas marcas,
instalando 2.402 MW el pasado a—o, un 83% mis que en 2005. Todo un hito hist—rico que consolida
a Gamesa como uno de los fabricantes mfs importantes del mundo.

Se firmaron a lo largo del pasado ejercicio seis grandes acuerdos con clientes estratZgicos,
estableciendo relaciones de largo plazo, sostenibles y rentables. Cabe destacar el acuerdo alcanzado
en el 2006 con Iberdrola para el suministro de 2.700 MW hasta 2009 o la obtenci—n del mayor
acuerdo de venta de aerogeneradores en China para el suministro de 601 turbinas. La participaci—n
de Grandes Cuentas EstratZgicas en las ventas ha pasado del 45% en 2005 al 64% en el 2006 y
los pedidos Ex-Works representan el 33% sobre los pedidos totales realizados en 2006.

El sistema de integraci—n vertical ha soportado eficazmente el aumento de las entregas y las
dificultades de las cadenas de suministro. La producci—n se ha incrementado un 28% en palas y
nacelles y un 68% en generadores, multiplicadoras y torres. Una de las consecuencias de estas
subidas en producci—n e instalaci—n se ha visto reflejada en el $mbito log'stico. Gamesa lidera el
uso de transporte especial en Espa—a, con una cuota superior al 30%.

Durante el a—0 2006 Gamesa Energ’a ha continuado con las actividades de promoci—n y construcci—n
de parques e—licos en Espa—a incrementando su presencia en los mercados internacionales y
concentrando su actividad en las principales freas estratZgicas para la compa—"a: Uni—n Europea,
Estados Unidos y China.

De los 20.000 MW en cartera, y tras unos criterios estrictos de validaci—n de la viabilidad administrativa,
tZcnica y econ—mica, Gamesa dispone ya de mis de 4.600 MW validados, lo que supone parques
e—licos con una alta probabilidad de inversi—n rentable en los pr—ximos a—os. En paralelo, el resto
de cartera avanza su maduraci—n, garantizando el crecimiento futuro.

INFORME DE ACTIVIDADES >>
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Para Gamesa ha sido muy importante la venta de los primeros parques en Estados Unidos a Babcock
& Brown as’ como el acuerdo con Iberdrola para la venta de parques en aquel pa’s que, en total,
superan los 1.000 MW.

La unidad de negocio de Promoci—n y Venta de Parques ha vendido en firme 477 MW, una cantidad
un 112% superior a las cifras de 2005. Porcentajes altos de crecimiento se han logrado tambiZn
en la puesta en marcha de 438 MW en parques, un 153% mis que en el pasado ejercicio. As'mismo
se ha contenido la variaci—n del grado de avance (de los 424 MW de 2005 se ha pasado a los 106
MW en 2006).

El frea Solar de Gamesa desarrolla Proyectos Fotovoltaicos y TZrmicos, realiza el mantenimiento

y explotaci—n de las instalaciones, fabrica y distribuye captadores solares tZrmicos y ensambla
m—dulos fotovoltaicos. Ha cerrado su facturaci—n en el 2006 con 127 millones, obteniendo un
crecimiento del 250% respecto al 2005, con un BDI de 9 millones.

La unidad de Solar de Gamesa ha cumplido con todos los objetivos marcados en el Plan EstratZgico
2006-2008, se han firmado contratos de venta por 28,4 MWp y se ha aprobado una nueva planta

de fabricaci—n de paneles fotovoltaicos en Aznalc—llar (Sevilla), posibilitando la implantaci—n de
energ’as limpias en un lugar marcado por la tragedia ecol—gica de 1998.

El Grupo Gamesa estf expuesto a determinados riesgos financieros que gestiona mediante la
agrupaci—n de sistemas de identificaci—n, medici—n, limitaci—n de concentraci—n y supervisi—n. La
gesti—n y limitaci—n de los riesgos financieros se efectacea de manera coordinada entre la Direcci—n
Corporativa de Gamesa y las unidades de negocio en virtud de las pol'ticas aprobadas al mts alto

nivel ejecutivo y conforme a las normas pol'ticas y procedimientos establecidos. La identificaci—n,
evaluaci—n y cobertura de los riesgos financieros es responsabilidad de cada una de las unidades

de negocio.

En un entorno favorable y de creciente internacionalizaci—n, la clave es la gesti—n integral de la
cadena de suministro, a travZs de la capacidad de negociaci—n con los proveedores.

En referencia a un antlisis general de las perspectivas del mercado, en un entorno favorable de
energ’as limpias (cambio climitico, dependencia energZtica y recursos finitos) el neemero de
fabricantes de aerogeneradores ha seguido su tendencia a la concentraci—n.

El marco pol'tico y regulatorio se ha caracterizado por la extensi—n de los crZditos fiscales de

producci—n (PTCs) en Estados Unidos, la actualizaci—n del R.D. 436/2004 en Espa—a, y los mecanismos
de desarrollo limpio (MDL) en pa’ses en vas de desarrollo (Kyoto) y la exigencia de calidad energZtica.
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INFORMACIIN GENERAL DE VINZEO TECHNOLOGIES

Constituci—n _ 1987

Direcci—n _ Elcano 9, 5; Planta & 48008 Bilbao
TelZfono _ 902 100 732

Web _ www.vinzeo.com

Email _ informacion@vinzeo.com

Presidente _ Javier Bilbao-Goyoaga

1 >> ACTIVIDAD DE VINZEO

Vinzeo es el mayor grupo de distribuci—n nacional, I'der en la distribuci—n de productos
TICOs: Terminales de telefon’a m—vil exclusivos de Telef—nica M—viles (Movistar) y productos
de informitica tanto de consumo como profesional, operando en Espa—a y en el resto del
mundo.

Basa su actividad en dos grandes freas:
a) La distribuci—n mayorista de productos TICOs: Tanto en el campo de las
telecomunicaciones como en el de la informittica, atendiendo a mts de 4.000

clientes, con plataformas integradas y eficientes.

b) La distribuci—n minorista o detallista, con mis de 258 puntos de venta, con las
ense—as Offi y Teabla, y m¥s de 80 comerciales pymes.
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2 >> VINZEO, ACTIVIDADES 2006

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 262.699

Fondos propios _ 94.529

Ingresos de Explotaci—n _ 810.815
Beneficios netos _ 15.444

Plantilla _ 1.457

Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 100%

A lo largo de 2006 se ha consolidado la Eposici—n de liderazgo de Vinzeo en la distribuci—n de
productos de las tecnolog’as de la informaci—n y la comunicaci—n (TICOs).

En la actividad de distribuci—n mayorista de telefon’a m—vil exclusivo Movistar, Lanmovil y Payma
M—uviles mantienen su indiscutible liderazgo en el mercado nacional.

La actividad internacional sigue con el crecimiento esperado: En MZxico se alcanza una cuota del
50% de la distribuci—n mayorista de telefon’a m—vil y la actividad en Chile como mayorista exclusivo
es ya una realidad, tras su implantaci—n a principios de 2006.

Dentro de la actividad mayorista de informitica, tras adquirir ARC y Grailandia a principios de 2006,
se ha consolidado la actividad de todo el Grupo Vinzeo, aprovechando el cross-selling de productos
dentro de la convergencia, tanto de canales como de productos, para conseguir mayor provecho a
la cartera de clientes de las sociedades del Grupo.

En el mercado mayorista de inform#tica, los movimientos corporativos de concentraci—n no hacen
mis que reforzar la idea de convergencia, eficacia y eficiencia de costes. El potencial del mercado
nacional, por el todav'a bajo nivel de desarrollo de las TICOs respecto a la media de pa’ses europeos,
hace que Espa—a tenga un interZs especial para los grupos Eeuropeos.

En octubre de 2006, Vinzeo adquiri— la cadena de tiendas Teabla, potenciando el segmento de
tiendas a pie de calle y el segmento de servicios de telefon’a para pymes con la incorporaci—n de
cerca de 80 tiendas y m¥s de 80 comerciales pymes. Esta adquisici—n, ademis de convertir a Vinzeo
en el I'der indiscutible del canal minorista de telefon’a, complementa la actividad de Offitelefon’a,
que ha seguido con su ambicioso plan de expansi—n con la apertura de 35 nuevas tiendas en 2006.
Actualmente, el Grupo Vinzeo cuenta con 258 tiendas bajo las ense—as de Offi y Teabla, consolidando
la posici—n de cadena de tiendas propia de referencia en el mercado de Telef—nica M—viles (TME).
E

Finalmente, Vinzeo Premium Services actoea ya como una plataforma oenica de servicios de soporte,
con almacenes, servicios log’sticos y de atenci—n al cliente unificados, dando servicio tanto al Grupo
como a terceros.
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INFORMACIIN GENERAL DE
RADIACIIN Y MICROONDAS S.A. (RYMSA)

Constituci—n _ 1974

Direcci—n _ Carretera Campo Real km. 2,100
28500 Arganda del Rey - Madrid

TelZfono _ 918 760 680

Fax _ 918 711 731

Web _ www.rymsa.com

Email _ ramon.guixa@rymsa.com

Consejero Delegado _ Ram—n Guixt

1 >> ACTIVIDAD DE RYMSA

La actividad de Rymsa se centra en el dise—o, fabricaci—n e ingenier’a de antenas profesionales
y accesorios de telecomuni-caciones, espacio y defensa, para lo cual se ha dotado de tres
I'neas de negocio.

>> Espacio
Especializada en el dise—o, fabricaci—n y suministro de sistemas alimentadores y
componentes pasivos embarcados en satZlites orbitales y estaciones espaciales.

>> GRUPO RF
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, Blll y BIV-V, y en el dise—o y fabricaci—n de antenas para control de
trifico aZreo y radares, fabricaci—n de amplificadores de microondas de alta potencia,
equipos de Oelectronic warfareO y dispositivos pasivos de RF.

>> Grupo Telecom
Dedicada al dise—o0 y fabricaci—n de equipos para telecomunicaciones, especialmente

antenas y sus elementos de control para aplicaciones de telefon’a inalfmbrica fija y
telefon’a m—uvil.
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2 >> RYMSA, ACTIVIDADES 2006

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 41.592

Fondos propios _ 18.371

Ingresos de Explotaci—n _ 31.464
Beneficios netos _ 2.568

Plantilla _ 242

Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 65,99%

>> ESPACIO

Durante el ejercicio 2006, en la Divisi—n de Espacio se han superado los objetivos marcados,
continuando con el crecimiento sostenido que caracteriza la evoluci—n de la Divisi—n. El ncemero
de proyectos gestionados se mantiene en torno a los 50, incrementando el de los equipos
entregados hasta 287, que ademis de suponer un nuevo rZcord, confirma el aumento en la
cantidad de equipos por satZlite contratados por los clientes de Rymsa. La cifra de negocio ha
superado, por primera vez, los 6 millones de euros, y se ha iniciado el ejercicio 2007 con una
amplia cartera que sugiere otro excelente a—o para la Divisi—n.

En Europa, y dentro de los programas ESA, el pasado a—o fueron especialmente activos el
programa GALILEO, donde Rymsa ha completado el dise—o de la antena para boesqueda y
rescate; y SMOS donde se termin— el proyecto entregando 63 equipos. Por lo que respecta a
los satZlites comerciales geoestacionarios adjudicados a contratistas principales europeos, el
resultado ha sido doblemente bueno, ya que al aumento en el noemero de los contratados, se
suma el crecimiento de Rymsa en participaci—n al 70 %.

La presencia de Rymsa en los satZlites GEO contratados en Estados Unidos alcanz— el 33%.
Con LORAL hay que destacar la participaci—n en ICO donde se han entregado 111 equipos,
cumpliendo un calendario inferior a nueve meses y demostrando as’ capacidad de producci—n,
herramienta esencial para los retos futuros de crecimiento. En esta misma I'nea, se han
entregado para ORBITAL en sus satZlites HORIZONS-2, OPTUS-D2 y PAS-11, un total de 52
equipos, lo que representa una media de 18 por satZlite y supone doblar los valores de a—os
anteriores.

Finalmente hay que destacar el esfuerzo inversor de futuro que Rymsa ha acometido tanto en
medios de ensayo, especialmente para alta potencia (multipaction y corona), como en nuevos
desarrollos, que apoyados por el CDTI, permitan incrementar la participaci—n de Rymsa en los
satZlites, sobresaliendo especialmente dos proyectos; el desarrollo de un OMUX de nueva
generaci—n, con serias expectativas, a d’a de hoy, de tener una oportunidad de vuelo para esta
unidad en el AMAZONAS-2, y los Alimentadores Corrugados, con los que Rymsa puede tener
oportunidades de negocio tanto con ORBITAL como con EADS-CASA. El Zxito tZcnico y comercial
en estos equipos representar’a un salto cualitativo en la cifra de negocio para futuros ejercicios.
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>>GRUPO RF

El Grupo RF en 2006, a—o de su formaci—n por la integraci—n de las antiguas divisiones de
Radiodifusi—n y Electr—nica y Sistemas con MCI, complet— un a—o de actividades interesantes
en todos sus frentes:

> Espa—a

a Rymsa consigui— los principales contratos de implantaci—n de Televisi—n Digital
Terrestre, con instalaciones emblemiticas en Madrid y Barcelona (Abertis
Telecom) y Sevilla (Axion).

a Consolidaci—n de Rymsa como suministrador de antenas y equipos para el
proyecto MIDS, en tierra y embarcados.

a Contrato con Indra por el suministro de mis de veinte antenas de radar secundario
de control de trifico aZreo.

> Francia
Se consiguieron varios contratos con TDF para la implantaci—n de la red de TV
digital, aumentando el nivel de ventas respecto al a—o anterior.

> USA
MCI estuvo y contincea inmersa en un per'odo de gran actividad, a causa de los
plazos del mercado para la implantaci—n de la Televisi—n Digital Terrestre, consiguiendo
ademis la confianza de la Marina de Estados Unidos para varios de sus proyectos.

> AmZrica Latina
En MZxico, manteniendo un buen nivel de contratos con Televisa, se consolid— la
relaci—n con el otro gran operador, TV Azteca, que ya conf'a en Rymsa para el 50%
de sus suministros. Ademis, se consigui— un contrato importante de TV digital en
Uruguay, primer logro de radiodifusi—n en este pa’s.

> Extremo Oriente
Contincea la penetraci—n en Indonesia, donde se ejecut— un proyecto por un sistema
de FM de alta potencia para Yakarta, y se complet— el suministro de un proyecto
de TV para varios emplazamientos en Vietnam.

>> GRUPO TELECOM

Durante el ejercicio 2006 el Grupo Telecom alcanz— un crecimiento de ventas cercano al 10%,
basado en la labor comercial desarrollada durante el ejercicio tanto en LatinoamZrica como
en Estados Unidos. OperadoresE de nivel nacional, como Verizon, y de nivel local, como Cricket
y MetroPCS, fueron los primeros clientes en Estados Unidos.

Desde la perspectiva de costes de fabricaci—n y log’stica hay que destacar la nueva ffbrica
establecida en MZxico el pasado a—o, porque la capacidad productiva en este pa’s es fundamental
para facilitar el acercamiento a los mercados de LatinoamZrica y Estados Unidos, a la vez que
contribuye sustancialmente a reducir costes fiscales, de fabricaci—n y transporte con dichos
pa’ses. La posici—n comercial seguirt mejorando en estos mercados conforme se incremente
la capacidad de producci—n en MZxico.
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INFORMACIIN GENERAL DE TELTRONIC

Constituci—n _ 1976

Direcci—n _ Pol. Malpica Sta. Isabel, C/ F-Oeste,
Parcela 12 4 57057 Zaragoza

TelZfono _ 976 465 691

Fax _ 976 592 685

Web _ www.teltronic.es

Director General _ Juan Ferro

1 >> ACTIVIDAD DE TELTRONIC

Dise—o y fabricaci—n de equipos de comunicaciones m—viles para uso profesional.
>> PRODUCTOS Y TECNOLOGEAS
El portfolio de Teltronic se compone de:

a Infraestructura y terminales en radio convencional, trunking anal—gico MPT
1327 y trunking digital TETRA.

a Centros de Atenci—n de Emergencias.

a4 Terminales GSM/GPRS para gesti—n de flotas o telemetr’a.

a4 Repetidores GSM.

>> CLIENTES

4 Emergencias y Seguridad Pceblica.

a4 Gobiernos regionales y ayuntamientos.

a Transporte pceblico: metros, autobuses, puertos y aeropuertos.

a Industrias: refiner’as, explotaciones mineras, grandes factor’as.
4 Compa—"as de distribuci—n de energ’a elZctrica, gas, petr—leo.
a Operadores poeblicos de comunicaciones m—uviles.

>> INTERNACIONALIZACIIN
Mis del 65% de los ingresos de Teltronic provienen del mercado internacional. Las
freas geogrificas de actuaci—n son actualmente: Europa, Rusia y pa’'ses ex URSS,
LatinoamZrica, China y Corea del Sur. La compa—'a dispone de oficinas comerciales o
filiales propias en los pa’ses mifs importantes de estas freas.

>> 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.
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2 >> TELTRONIC, ACTIVIDADES 2006

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 48.475

Fondos propios _ 23.949

Ingresos de Explotaci—n _ 41.804
Beneficios netos _ 4.930

Plantilla _ 288

Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 100%

Durante el ejercicio pasado, Teltronic ha superado los objetivos del Plan EstratZgico vigente, tanto
en ingresos como en resultados. La apuesta de la sociedad por el desarrollo de la tecnolog’a TETRA,
iniciado en 1999, y la internacionalizaci—n han permitido un crecimiento de mis del 30% en la cifra
de negocio respecto a 2005.

Entre los contratos mis importantes logrados en 2006 destacan, en el sector del transporte, los
destinados a equipar la segunda y celtima fase de la I'nea de ferrocarril de Moscce a San Petersburgo,
la I'nea 9 del Metro de Barcelona, el Metro Ligero de Palma de Mallorca, los autobuses de Dortmund
o el Puerto de Pelepas en Malasia; mientras que en el segmento de Seguridad y Emergencia, caben
resaltar los sistemas integrados para la ciudad de Cali y para el Ministerio del Interior de Venezuela.

E

La actividad exportadora de Teltronic ha crecido en 2006 un 51%, alcanzando un 65% del total de
ingresos de la compa—'a. Como dato relevante adicional, cabe mencionar la apertura durante 2006
de dos nuevas oficinas comerciales: Berl’'n, con objeto de potenciar el mercado de Europa Central
y del Este; y Singapur, encargada del desarrollo comercial de la regi—n Asia-Pac’fico.

Adicionalmente al negocio tradicional de la compa—'a en el mercado de equipos para comunicaciones
m—viles profesionales, el 10% de las ventas en 2006E proviene de otros negocios, tales como los
repetidores GSM/GPRS para cobertura rural, los centros de atenci—n y despacho de emergencias y
las alarmas v'a radio y GPRS.

La inversi—n en desarrollo de nuevos productos ha alcanzado en 2006 un 11% de la cifra de negocios
de la sociedad. Este esfuerzo inversor se ha centrado en completar la oferta de servicios y prestaciones
de productos de tecnolog’a TETRA ya en el mercado: La infraestructura NZbula@, el nuevo terminal
port#til, los terminales para veh’culos y los Centros de Atenci—n y Despacho de Emergencias; as’
como para aumentar la oferta en tecnolog’a Bluetooth con un nuevo terminal para aplicaciones de
seguridad y localizaci—n personal.

E

Asimismo, y de acuerdo con el Plan EstratZgico de la compa—'a, se han realizado inversiones en el
desarrollo de equipos y aplicaciones basadas en tecnolog’as de banda ancha m—vil, que permitirfn,
en los pr—ximos ejercicios, incrementar el portafolio de productos y servicios de Teltronic.
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INFORMACIIN GENERAL DE GH GROUP ELECTROTERMIA

Constituci—n _ 1996

Direcci—n _ Vereda Real, s/n. Benageber &4 46080 - Valencia
TelZfono _ 961 352 000

Fax _ 961 352 170

Web _ www.ghe.es

Email _ ghgroup@ghe.es

Presidente _ JosZ Vicente Gonztlez

1 >> ACTIVIDAD DE GRUPO GH

Formado por dos Divisiones:
>> DIVISIIN DE INDUCCIIN

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

a 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).

a Instalaciones completas adaptadas a la medida de cada cliente para las Industrias
del Tubo, del Cable, del Autom—uvil, Forja, Aerontfutica, Menaje, ElZctrica, Sellado
de envases, Metalmecinica, Tratamientos TZrmicos, ... y para aplicaciones de
Forja y Deformaci—n, Temple y Revenido, Soldadura de Tubo, Recocido y
Normalizado, Curado o Bonding, Pre y Post Calentamiento.

4 Montaje y Asistencia TZcnica Post-Venta.

>> DIVISIIN DE TELECOMUNICACIONES

a 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
0 universales con ambos voltajes. Los equipos estfn 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,
pudiZndose conectar en caliente, lo que permite su sustituci—n sin afectar al
funcionamiento del sistema.

a 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,
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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.

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

4 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 estt dotado de un completo
sistema de gesti—n de alarmas.

Grupo GH esta 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 Indusao do Brasil Ltda.), Mexico (GH Mexicana SA de CV), Francia (GH
Electrthermie SAS) y China (GH Able City Co.Ltd).
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2 >> GRUPO GH, ACTIVIDADES 2006

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 39.368

Fondos propios _ 22.654

Cifra de Negocio _ 31.723

Beneficios netos _ 1.891

Plantilla _ 248

Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 78,51%

El importe neto de la cifra de negocios del Grupo GH en el ejercicio 2006 se ha situado un 8,8%
por encima de la del a—o anterior. Destaca por I'neas de negocio la divisi—n de Inducci—n, que ha
experimentado un incremento del 15,6%.

El beneficio consolidado antes de impuestos se ha mantenido en los mismos niveles que en el
ejercicio precedente, alcanzando la cifra de 3,5 millones de euros. El beneficio obtenido por las
filiales del Grupo GH situadas fuera de Espa—a supone respecto al beneficio consolidado el 54.3%
en 2006 y el 56% en 2005.

Las actividades del Grupo GH, durante este ejercicio 2006, han venido marcadas principalmente
por:

& La disminuci—n de inversi—n en infraestructura de red por parte de Telefonica M—uviles.

a La positiva evoluci—n de la divisi—n de Inducci—n en Espa-a e India, en donde GH
Electrotermia y GH Induction India han incrementado su facturaci—n respecto al ejercicio
anterior en un 16,12% y 13%, respectivamente.

4 La firma del contrato de Joint Venture con la sociedad china Baoding Hengyan Mechanical
and Electrical Equipment Manufacturing el pasado 29 de noviembre, creando una nueva
sociedad, GH Hengyan Induction, en la que GH controla el 65% del capital.

Merece comentario especial el esfuerzo inversor de la cabecera del Grupo en Investigaci—n y
Desarrollo, que alcanza el 3,3% de la cifra de negocio, y ha merecido el reconocimiento de diferentes
organismos oficiales, como el CDTI y el IMPIVA. Estos trabajos, efectuados internamente por la
sociedad, han consistido en la realizaci—n de tresE proyectos:

& Procesado, optimizaci—n de la calidad y mejora del tiempo de ciclo en la fabricaci—n de
piezas de geometr'a compleja en el sector de automoci—n, mediante sistema de
calentamiento por inducci—n multi-frecuencia.

4 Generador de soldadura de tubo, con control programable, sistema de supervisi—n,
mantenimiento remoto y control —ptimo de la soldadura mediante sistema de auto

ajuste de carga.

& Generador serie modular configurable, con control mediante FPGA para su aplicaci—n
en procesos industriales multi-salida y/o multi-frecuencia de calentamiento por inducci—n.
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Respecto al ejercicio 2007, sin desde—ar la evoluci—n de los factores econ—micos ex—genos, se
contincea en la trayectoria de esfuerzo de los celtimos ejercicios, por lo que se espera obtener unos
resultados de explotaci—n satisfactorios, basados fundamentalmente en el planteamiento de las
operaciones del Grupo, que para este a—o vienen definidas por:

& Consolidaci—n y desarrollo de la filial GH Hengyang Induction (China).

a Construcci—n de una nueva ffbrica en India, con la que poder atender la demanda
existente y el desarrollo de la filial GH Induction India.

a4 Boesqueda y adquisici—n de una empresa de inducci—n en Estados Unidos, mercado
estratZgico para el Grupo y en el que hasta ahora no se estaba presente.
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INFORMACIIN GENERAL DE GESTIIN UNIFICADA DE PROYECTOS (GUP)

Constituci—n _ 1993

Direcci—n _ Alameda de Recalde 36, 3j
48009 - Bilbao

TelZfono _ 94 423 60 33

Fax _ 94 423 60 79

Email _ valle@gup.es

Presidente _ Fernando Castresana

1 >> ACTIVIDAD DE GRUPO GUP

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

2 >> GRUPO GUPR ACTIVIDADES 2006

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 15.979
Fondos propios _ 2.024
Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 55%

La actividad de GUP se centr— bisicamente el pasado a—o0 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 freas de negocio.
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INFORMACIIN DE E-VENTURES CAPITAL INTERNET (EVCISA)

Constituci—n _ 1998

Direcci—n _ Alameda de Recalde 36, 3j 4 48009 Bilbao
TelZfono _ 944 235 277

Fax _ 944 236 079

>> ACTIVIDAD DE EVCISA

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

1> E-Commerce
2 > Tecnolog'a
3 > Distribuci—n y Servicios

ENTIDAD ACTIVIDAD %

Corredur'a de seguros por internet a travZs de su 31%

Segurosbroker portal segurosbroker.com

Buongiorno Vitaminic Proveedor de contenidos interactivos para m—viles 0,68%

Desarrollo de programas de gesti—n de gastos en 0.6%

Evident Software telecomunicaciones

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 10,27%

publicitarios en internet

Mattio Gesti—n Inmobiliaria 100%

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 12.478
Fondos propios _ 12.478
Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 100%
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INFORMACIIN GENERAL DE GTI CAPITAL

Constituci—n _ 2000

Direcci—n _ Saint Jacques Street H2YIM6
Montreal, Canada

TelZfono _ 00 1 514 845 3800

Fax _ 00 1514 845 3810

Web _ www.gticapital.com

Email _ info@gticapital.com

Sociedad Gestora _ GTI Capital

>> ACTIVIDAD DE GTI CAPITAL

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

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

DATOS ECONiIMICOS 2005 (Miles de d—Ilares canadienses)

Activos totales _ 26.076
Fondos propios _ 26.017
Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 11,62%
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INFORMACIIN GENERAL DE TALDE CAPITAL, FCR

Constituci—n _ 2000
Direcci—n _ Rodriguez Arias, 9-1%
48008 Bilbao
TelZfono _ 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.

>> ACTIVIDAD DE TALDE CAPITAL, FCR

Talde es el grupo privado pionero en gesti—n de Capital Riesgo, con mis 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 mts de 135 empresas, habiendo invertido mts 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.
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En el a—o0 2000, Talde promovi— la constituci—n del Fondo de Capital Riesgo en el que la
Corporacion IBV participa con un 5% y cuyo listado de empresas participadas es el siguiente:

ENTIDAD SECTOR DE ACTIVIDAD %
Fabricaci—n y comercializaci—n de terminales GSM o
Lancell Systems, S.L. de cobro para los sectores de log’stica y distribuci—n 21,78%
Universal de Modelos, S.A. Modelos de fundici—n 60%
Desarrollo de tecnolog’a de comunicaci—n inal¥mbrica o
Amr Systems, S.L. digital para transporte y enlace de datos 17,25%
. Ingenier’a y consultor’a de Internet especializada o
Andago Ingenier'a, S.L. en el desarrollo de aplicaciones 60%
. Manipulado, distribuci—n y almacenaje de material 0
Meydis, S.A. publicitario y de promoci—n 20%
) Fabricaci—n de tubos de acero y aleaciones especiales, 0
Cencricast, S.A. mediante el proceso de centrifugado 60%
Formaci—n e-learning y desarrollo, impartici—n y 1 Ly
Redox, S.A. evaluaci—n de cursos a distancia 0,86%
Maquinaria Cme, S.A. Fabricaci—n de mfquinas fresadoras 64,48%
Kantarepe XXI, S.L. Fabricaci—n de piezas mettlicas por estampaci—n 13,31%
Ervisa, S.A. Elaboraci—n de film retrictil de PVC, polietileno 20,73%
Participaci—n y gesti—n de balnearios y 20%
Termaeuropa, S.A. establecimientos de salud °
. ) Investigaci—n y desarrollo de nuevas aplicaciones
Bioplolis, S.L. biotecnol—gicas para los sectores agroalimentarios 15%
y farmacZutico
Desarrollo y aplicaci—n de modelos celulares in vitro
Advancell, S.A. para la investigaci—n de principios activos, ffrmacos, 11,52%
cosmZticos y biol—gicos
C’a Alimentaria del Sur Envasado y comercializaci—n de aceite de oliva 'y 12%
de Europa, S.A. salsas en tetrabrick
Maderas de Llodio, S.A. i'?%%rgﬁglle_sn de tableros contrachapados para usos 40%
Nulolinvest, S.L. Fabricaci—n e instalacion de infraestructuras de 36.320%
telecomunicaciones ’
Oscainox, S.L. Mobiliario y frio comercial para hosteler'a 'y 95%
colectividades

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Inmov. financiero neto _ 25.438
Fondos propios _ 28.702
Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 5%
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INFORMACIIN GENERAL DE TEC PLUS IlI

Constituci—n _ 2000

Direcci—n _ Av. Diagonal, 468 4 08006 Barcelona

TelZfono _ 944 003 500

Sociedad Gestora _ Granville Private Equity Spain SGECR, S.A.

>> ACTIVIDAD DE TEC PLUS Il

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%
Controlex Espa-a, s.l. Consulting de prevenci—n de riesgos laborales 11,12%

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Inmov. financiero neto _ 4.457

Fondos propios _ 4.599

B.D.I. _-3

Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 29,90%
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INFORMACIIN GENERAL DE MCC DESARROLLO

Constituci—n _ 1997
Direcci—n _ P» JosZ M» Arizmendiarrieta s/n
20500 Mondrag—n - GUIPUZCOA
TelZfono _ 943 779 346
Fax _ 943 796 632
Sociedad Gestora _ MCC
Inversiones Sociedad de Capital Desarrollo
de Euskadi S.A. (SOCADE)

>> ACTIVIDAD DE MCC DESARROLLO

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.

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 29.924

Fondos propios _ 29.488

Beneficios netos _ 4.108

Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 6,25%
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INFORMACIIN GENERAL DE AUTOCOA

Constituci—n _ 1999

Direcci—n _ Portal de Gamarra, 40
01013 VITORIA

TelZfono _ 944 235 277

Fax _ 944 236 079

>> ACTIVIDAD DE AUTOCOA

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%
. Construcci—n y montaje de componentes 0,
Alta Serie, S.A. electr—nicos y elZctricos 100%

DATOS ECONIMICOS 2006 (Miles de Euros)

Activos totales _ 798

Fondos propios _ 798

Ingresos de explotaci—n _ 0

Beneficios netos _ 1.051

Participaci—n de Corporaci—n IBV _ 91,682%
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BALANCE DE SITUACIIN

CORPORACIIN IBV, PARTICIPACIONES EMPRESARIALES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
QUE COMPONEN EL GRUPO CORPORACION IBV

BALANCES DE SITUACIIN CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 (Notas 1 a 7)

ACTIVO 31.12.06 [31.12.05® | PASIVO Y PATRIMONIO NETQ 31.12.06 |31.12.05®

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO NETO

Activo intangible

De la sociedad dominante

4 Fondo de comercio 28.538 17.167 4 Capital social 228.445 228.445
4 Otros activos intangibles 8.280 12.688 4 Otras reservas 691.384 630.876
36.818 29.855 & Diferencias de conversi—n (2.443) (4.084)
& Dividendo a cuenta (Nota 7) (300.000) -
Inmovilizado material 4 Resultado neto del periodo 527.185 61.614
4 Inmovilizado material 1.144571 916.851
en explotaci—n 40.995 53.534
40.995 53.534 De accionistas minoritarios 13.255 17.487
Inversiones contabilizadas por el TOTAL PATRIMONIO NETO 1.157.826 934.338
mZtodo de la participaci—n 162.252 207.592
Otras inversiones y activos PASIVO NO CORRIENTE
financieros no corrientes 12.465 15.615
Ingresos diferidos 219 1.052
Impuestos diferidos activos 13.683 21.464 Provisiones para riesgos
y gastos 22107 14.752
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 266.213 328.060 Deuda financiera 8.697 19.258
Otros pasivos 12.885 9.337
Impuestos diferidos pasivos 2937 2.554
ACTIVO CORRIENTE TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 46.845 46.953
Existencias 67.424 64.388
Deudores comerciales y otras PASIVO CORRIENTE
cuentas por cobrar 199.347 261.983
Provisiones a corto plazo 12.127 12.987
Administraciones Pceblicas 22.461 26.039
Deuda financiera 94.494 79.645
Otros deudores 1.485 3.266
Acreedores comerciales y otras
Activos financieros corrientes cuentas por pagar 89.367 108.840
4 Otros activos financieros
corrientes 947.060 527.689 Otras deudas
947.060 527.689 4 Administraciones
Poeblicas acreedoras 11.369 22.225
Efectivo y otros activos I'quidos 4 Otros pasivos corrientes 121.533 29.035
equivalentes 29571 22.598 132.902 51.260
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1.267.348 905.963 TOTAL PASIVO CORRIENTE 328.890 252.732
TOTAL PASIVO Y
TOTAL ACTIVO 1.533.561 1.234.023 PATRIMONIO NETO 1.533.561 1.234.023

(*) Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante del balance de situaci—n consolidado al 31 de

diciembre de 2006
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CUENTAS DE PfRDIDAS Y GANANCIAS

CORPORACIIN IBV, PARTICIPACIONES EMPRESARIALES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
QUE COMPONEN EL GRUPO CORPORACION IBV

CUENTAS DE PfRDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 (Notas 1 a 7)

2006 2005 ®

Operaciones continuadas:

Importe neto de la cifra de negocios 916.096 636.062
+/- Variaci—n de existencias de productos terminados y en
curso de fabricaci—n 1.717 449
Aprovisionamientos (782.316) (543.898)
135.497 92.613
Otros ingresos de explotaci—n 11.987 14.874
Gastos de personal (55.008) (43.048)
Otros gastos de explotaci—n (49.171) (37.314)
Amortizaciones y provisiones (17.925) (14.337)
Imputaci—n a resultados de las subvenciones 56 235
RESULTADO DE EXPLOTACIIN 25.436 13.023
Ingresos financieros 22.751 12.281
Gastos financieros (5.365) (2.467)
Diferencias de cambio (ingresos y gastos) (226) (83)
Resultados en enajenaci—n de activos no corrientes 341.859 (48)
Resultados de entidades valoradas por el mZtodo de la participaci—n 67.111 34.464

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS PROCEDENTE
DE OPERACIONES CONTINUADAS 451.566 57.170

Impuestos sobre las ganancias de las operaciones continuadas (10.312) (7.698)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE

DE OPERACIONES CONTINUADAS 441.254 49.472
Operaciones interrumpidas:
Resultados del ejercicio procedentes de operaciones interrumpidas 87.404 12.703
RESULTADO DEL EJERCICIO 528.658 62.175
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad Dominante 527.185 61.614
Accionistas minoritarios 1.473 561

(*) Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte integrante de la cuenta de pZrdidas y ganancias consolidada
del ejercicio 2006
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FLUJOS DE EFECTIVO

CORPORACIIN IBV, PARTICIPACIONES EMPRESARIALES, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
QUE COMPONEN EL GRUPO CORPORACION IBV

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS EN LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 (Notas 1 a 7) Miles de euros

200520050

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DE LAS OPERACIONES

Flujos de efectivo de las actividades de explotaci—n:

Resultado antes de impuestos de las operaciones continuadas 538.970 69.873

Ajustes por-
Amortizaciones y provisiones (Notas 10, 11 y 26) 17.925 14.337
Resultado neto de participaci—n en empresas asociadas (Nota 12) (67.111) (34.464)
Dotaci—n a la provisi—n para riesgos y gastos (Nota 20) 9.093 3.265
Ingresos y gastos financieros (17.386) (9.814)
Otros ingresos (56) (235)
Resultados en enajenaci—n de activos no corrientes (341.859) 48
Resultados en la enajenaci—n de operaciones interrumpidas (87.404) -

Variaci—n de capital circulante:

Variaci—n en activos corrientes (508.807) (71.382)
Variaci—n de acreedores comerciales y otros activos corrientes 20.820 36.590
Pagos de provisiones (Nota 20) (1.235) (985)
Impuestos sobre las ganancias pagados (6.612) (5.235)
Intereses cobrados 22.751 12.281
Otros 38.005 8.429
Flujos netos de efectivo de las actividades de explotaci—n (1) (382.906) 22.708
Flujos de efectivo por actividades de inversi—n:
Dividendos cobrados 10.760 10.622
Adquisici—n de subsidiarias, netas de las partidas I'quidas existentes (Nota 9) (44.428) (5.555)
Adquisici—n de activos intangibles (Nota 10) (6.993) (9.503)
Adquisici—n de inmovilizado material (Nota 11) (8.882) (19.108)
Adquisici—n de otros activos financieros (Nota 13) (1.284) (2.708)
Desinversiones de activos intangibles (Nota 10) 710 1.273
Desinversiones de inmovilizado material (Nota 11) 2.223 5.192
Desinversiones de otros activos financieros (Nota 13) 522 1.376
Desinversiones de asociadas (Nota 12) 445.771 -
Desinversiones de subsidiarias (Nota 9) 207.406 -
Flujos netos de efectivo de las actividades de inversi—n (Il) 604.446 (18.411)
Flujos de efectivo por actividades de financiaci—n:
Intereses pagados (5.365) (2.467)
Dividendos pagados (Nota 7) (200.000) -
Reembolso de deuda financiera (10.561) (1.836)
Flujos netos de efectivo de las actividades de financiaci—n (1I1) (215.926) (4.303)

Efecto de las variaciones del tipo de cambio en el efectivo y equivalentes (IV) -

Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo de las

operaciones continuadas (I+1+111+1V) 6.973 6)
Efectivo y equivalentes al efectivo de las operaciones continuadas al

principio del per'odo 22.598 22.604
Efectivo y equivalentes al efectivo de las operaciones continuadas
al final del per'odo 29.571 22.598

(*) Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y el Anexo adjunto forman parte
integrante del estado de flujos de efectivo consolidado del ejercicio 2006
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

1. CONSTITUCIIN DEL GRUPO Y ACTIVIDAD

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 podrt prestar, a favor de las mismas, las garant’as y afianzamientos que resulten
oportunos.

Las actividades de las sociedades dependientes consisten, con carfcter general, en la
fabricaci—n, transformaci—n, distribuci—n y comercializaci—n de equipos electr—nicos y
electrotZrmicos, circuitos impresos, terminales de radiocomunicaci—n, servicios e ingenier'a

de telecomunicaciones y telefon’a m—uvil, desarrollo de proyectos de sistemas de informaci—n,
gesti—n de proyectos, instalaciones informfticas 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 2006 respecto a la informaci—n de cuestiones
medioambientales.

El domicilio social de la Sociedad dominante del Grupo radica en Bilbao, calle Alameda
Recalde, n¥ 36.

Las empresas del Grupo incluidas en la consolidaci—n y la informaci—n relacionada con las
mismas al 31 de diciembre de 2006 y 2005, una vez homogeneizados sus correspondientes
estados financieros individuales y, en su caso, realizada la conversi—n a euros de los mismos,
previos a la conversi—n a Normas Contables Internacionales (UE-NIIF) son las indicadas
en el Anexo.
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2. BASES DE PRESENTACIIN DE LAS
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS Y PRINCIPIOS DE CONSOLIDACIIN

A >> Bases de presentaci—n

Las cuentas anuales consolidadas 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) del ejercicio 2006 han sido formuladas:

a Por los Administradores Mancomunados del Grupo IBV, en reuni—n de su Consejo de
Administraci—n celebrada el d’a 29 de marzo de 2007.

a Por primera vez de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de
Informaci—n Financiera (en adelante, NIIF) adoptadas por la Uni—n Europea, incluyendo
las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC), las interpretaciones emitidas por
el International Financial Reporting Interpretations Comittee (IFRIC) y por el Standing
Interpretations Comittee (SIC). En la Nota 4 se resumen los principios contables y
criterios de valoraci—n mis significativos aplicados en la preparaci—n de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo IBV del ejercicio 2006.

4 Teniendo en consideraci—n la totalidad de los principios y normas contables y los
criterios de valoraci—n de aplicaci—n obligatoria que tienen un efecto significativo
en las cuentas anuales consolidadas.

a De forma que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situaci—n
financiera consolidada del Grupo IBV al 31 de diciembre de 2006 y de los resultados
de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
gue se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa fecha.

a A partir de los registros de contabilidad mantenidos por Corporaci—n IBV, Participaciones
Empresariales, S.A. y por las restantes entidades integradas en el Grupo. No obstante,
y dado que los principios contables y criterios de valoraci—n aplicados en la preparaci—n
de las cuentas anuales consolidadas del Grupo (NIIF) difieren de los utilizados por
las entidades integradas en el mismo (normativa local), en el proceso de consolidaci—n
se han introducido ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre
s’ tales principios y criterios y para adecuarlos a las Normas Internacionales de
Informaci—n Financiera.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo IBV correspondientes al ejercicio 2005 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de IBV celebrada el 21 de marzo de 2006.
Las cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas por el Trgano de Administraci—n
de Corporaci—n IBV, Participaciones Empresariales, S.A. y las cuentas anuales individuales
de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2006 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 ifrgano de Administraci—n de
la sociedad matriz opina que dichas cuentas serfn aprobadas sin cambios significativos.

B >> Responsabilidad de la informaci—n
La informaci—n contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad de los

Administradores Mancomunados del Grupo.
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C >> Adopci—n de las Normas Internacionales de Informaci—n Financiera (NIIF)

La Norma Internacional de Informaci—n Financiera N¥. 1 (NIIF 1) exige que las primeras
cuentas anuales consolidadas elaboradas por aplicaci—n de las Normas Internacionales de
Informaci—n Financiera incluyan una conciliaci—n de los saldos de inicio y cierre del per’odo
comparativo inmediatamente anterior con los saldos de cierre del ejercicio precedente y
de apertura del ejercicio al que estas cuentas anuales se refieren, respectivamente preparados
conforme a principios y normas contables locales espa-olas en el caso del Grupo. Asimismo,
la NIIF 1 exige la conciliaci—n del resultado del per'odo comparativo con el correspondiente
al mismo per’odo conforme a principios y normas contables locales.

El ejercicio 2006 es el primer ejercicio en el que el Grupo ha presentado sus cuentas anuales
conforme a NIIF. Las celtimas cuentas anuales presentadas de acuerdo a principios espa—oles
fueron las correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2005, por lo que
la fecha de transici—n a las NIIF es el 1 de enero de 2005.

Esta nueva normativa supone, con respecto a la que se encontraba en vigor en la fecha
de formulaci—n de las cuentas anuales consolidadas del Grupo IBV del ejercicio 2005 (Plan
General de Contabilidad RD 1643/1990):

a Cambios en las pol'ticas contables, criterios de valoraci—n y forma de presentaci—n
de los estados financieros que forman parte de las cuentas anuales.

a La incorporaci—n a las cuentas anuales consolidadas de dos nuevos estados
financieros: el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y el estado
de flujos de efectivo consolidados.

a Un incremento en la informaci—n facilitada en la memoria de las cuentas anuales
consolidadas.

El Grupo IBV ha adoptado las NIIF con posterioridad a los Grupos a los que pertenecen sus
accionistas. Tal y como permite la NIIF 1, el Grupo IBV ha optado por valorar sus activos
y pasivos por los importes en libros que se han incluido en los estados financieros de dichos
Grupos, establecidos en su correspondientes fechas de transici—n a las NIIF, que fueron
establecidos el 1 de enero de 2004.

Por otra parte, en la preparaci—n de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se ha tenido
en cuenta la NIIF 1, en la que se establecen, para algunos casos concretos, determinadas
alternativas que la sociedad que aplica las NIIF por primera vez puede utilizar en la
elaboraci—n de su informaci—n financiera y contable. Las alternativas elegidas por el Grupo
IBV son las siguientes:

a Se ha optado por no reconstruir aplicando principios NIIF las combinaciones de
negocios anteriores al 1 de enero de 2004.

a4 Se ha tomado como coste amortizado del activo fijo tangible al 31 de diciembre
de 2003 el valor en libros que los activos fijos ten’an bajo normativa espa—ola al
asumir los Administradores de IBV que las revalorizaciones de activos que han
tenido lugar de acuerdo con las normativas vigentes en los pa’ses en que operan
las sociedades pertenecientes al Grupo IBV reflejan, de forma m¥s aproximada,
la evoluci—n de los 'ndices generales de precios para aproximar los mismos a su
valor de mercado.
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a Las diferencias de conversi—n generadas con anterioridad al 31 de diciembre de
2003 se han clasificado en el ep’grafe de OOtras reservas de la Sociedad DominanteO
dentro del cap’tulo de patrimonio. En consecuencia, en caso de enajenaci—n de
una sociedad participada, la cuenta de resultados cenicamente recoger’a las
diferencias de conversi—n generadas con posterioridad a la fecha anteriormente
mencionada.

Adicionalmente, las NIIF establecen determinadas alternativas en su aplicaci—n, entre las
que destacan las siguientes:

a Las NIIF permiten la capitalizaci—n como mayor valor de los activos que requieren
de un periodo de tiempo sustancial para su puesta en marcha de los gastos
financieros generados en su construcci—n. El Grupo IBV ha optado por no capitalizar
dichos gastos financieros.

Tanto los activos intangibles como los activos registrados bajo el ep’grafe
Olnmovilizado materialO pueden ser valorados a valor de mercado o a su coste de
adquisici—n corregido por la amortizaci—n acumulada y los saneamientos realizados
en su caso. El Grupo IBV ha optado por esta segunda alternativa.

an

Las NIIF permiten dos tratamientos para la contabilizaci—n de las subvenciones
de capital: deducir del valor contable del activo el importe de las subvenciones
de capital recibidas para su adquisici—n o bien presentar las citadas subvenciones
como ingresos diferidos en el pasivo del balance de situaci—n. El Grupo IBV ha
optado por la segunda opci—n.

an

a De acuerdo a la NIC 14, la Sociedad ha optado por no revelar Informaci—n Financiera
por Segmentos, al no cotizar sus acciones en mercados organizados.

Los desgloses exigidos por la NIIF 1 en relaci—n con la transici—n de la aplicaci—n de la
normativa contable espa—ola a las NIIF se incluyen en la Nota 3.

El Grupo IBV estima que las normas e interpretaciones en proceso de emisi—n pero no
efectivas a la fecha de cierre no tendrin un impacto significativo en las cuentas anuales
consolidadas adjuntas. ElI Grupo IBV no ha aplicado anticipadamente ninguna de estas
normas. Dichas normas e interpretaciones se aplicarin, en su caso, a partir del ejercicio
2007.

D >> Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales se presentan en miles de euros, dado que el euro es la
moneda del entorno econ—mico principal en el que opera el Grupo IBV. Las operaciones en
el extranjero se registran de conformidad con las pol'ticas descritas en la Nota 4.e.

E >> Informaci—n referida al ejercicio 2005

Conforme a lo exigido por la NIIF 1, la informaci—n contenida en esta memoria referida al

ejercicio 2005 se presenta, a efectos comparativos, con la informaci—n relativa al ejercicio

2006 y, por consiguiente, no constituye por s’ misma las cuentas anuales consolidadas del
Grupo IBV correspondientes al ejercicio 2005.
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F >> Principios de consolidaci—n

Las sociedades dependientes en las que el Grupo IBV posee control se han consolidado por
el mZtodo de integraci—n global, salvo que representen un interZs poco significativo a la
imagen fiel del Grupo IBV, en cuyo caso se han valorado por el mZtodo de puesta en
equivalencia.

El Grupo IBV considera que mantiene el control en una filial cuando tiene la capacidad
suficiente para dirigir sus pol'ticas financieras y operativas con el fin de obtener beneficios
de sus actividades. Se presume que existe dicho control cuando IBV ostenta la propiedad,
directa o indirecta, de mis del 50% de los derechos pol'ticos de las entidades participadas.
Las sociedades asociadas en las que el Grupo IBV no dispone del control, pero ejerce
influencia significativa, han sido valoradas en el balance de situaci—n consolidado por el
mZtodo de la participaci—n. A efectos de la preparaci—n de estas cuentas anuales consolidadas,
se ha considerado que se dispone de influencia significativa en aquellas sociedades en que
se dispone de mis de un 20% de participaci—n en el capital social, salvo en casos espec’ficos
en que, disponiendo de un porcentaje de participaci—n inferior, la existencia de influencia
significativa puede ser claramente demostrada.

En la Nota 1 de la presente memoria consolidada se muestra un detalle de las sociedades
dependientes de IBV, as’ como el mZtodo de consolidaci—n o valoraci—n que se ha aplicado
para la preparaci—n de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, y otra informaci—n
referente a las mismas.

La consolidaci—n de las operaciones de IBV y las sociedades dependientes consolidadas se
ha efectuado siguiendo los siguientes principios bfsicos:

a En la fecha de adquisici—n de una sociedad filial sus activos, pasivos y pasivos
contingentes son registrados a valor de mercado. En el caso de que exista una
diferencia positiva entre el coste de adquisici—n de la sociedad filial y el valor de
mercado de los indicados activos y pasivos correspondientes a la participaci—n de
la sociedad en la filial, dicha diferencia es registrada como fondo de comercio. En
el caso de que la diferencia sea negativa, Zsta es registrada con abono a la cuenta
de resultados consolidada.

a Los fondos de comercio puestos de manifiesto de acuerdo con lo descrito en el
pfrrafo anterior no se amortizan desde el 1 de enero de 2004 si bien se revisan
al menos anualmente para analizar la necesidad de su posible deterioro.

a El valor de la participaci—n de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en
los resultados de las sociedades dependientes consolidadas por integraci—n global
se presenta en los ep’grafes OPatrimonio neto ® De accionistas minoritariosO del
balance de situaci—n consolidado adjunto y OResultado del ejercicio atribuible a
accionistas minoritariosO de la cuenta de pZrdidas y ganancias consolidada.

a La conversi—n de los estados financieros de las sociedades extranjeras se ha
realizado aplicando el mZtodo del tipo de cambio de cierre. Este mZtodo 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,
aplicando el tipo de cambio medio del ejercicio a las partidas de las cuentas de
pZrdidas y ganancias consolidadas y manteniendo el patrimonio a tipo de cambio
hist—rico a la fecha de su adquisici—n (o al tipo de cambio medio del ejercicio de
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su generaci—n en el caso de los resultados acumulados), contabilizfndose la
diferencia con cargo o abono, segcen corresponda al ep’grafe OPatrimonio neto de
la Sociedad dominante B Diferencias de conversi—nO del balance de situaci—n
consolidado.

a Las cuentas anuales consolidadas adjuntas incluyen ciertos ajustes para homogeneizar
los principios y procedimientos de contabilidad aplicados por las sociedades
dependientes con los de IBV.

a Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por integraci—n
global o proporcional se han eliminado en el proceso de consolidaci—n.

a Asimismo, los criterios contables mis significativos se homogeneizan de acuerdo
con los aplicados por la Sociedad dominante, mediante la incorporaci—n de los
correspondientes ajustes de homogeneizaci—n.

a Las cuentas anuales consolidadas adjuntas no incluyen el efecto fiscal que, en su
caso, pudiera producirse como consecuencia de la incorporaci—n de reservas de
las filiales al patrimonio de la Sociedad dominante, por considerar que dicho efecto
no es probable que revierta en un futuro previsible y adicionalmente el Grupo
puede controlar el flujo de dividendos de dichas filiales.

G >> Variaciones en el per'metro de consolidaci—n

Las entradas mis significativas producidas durante los ejercicios 2006 y 2005 en el per'metro
de consolidaci—n son las siguientes:

> ADQUISICIIN DE NUEVAS SOCIEDADES (NOTA 9)
El detalle de las principales sociedades adquiridas en el ejercicio 2006 es el siguiente:
a Con fecha 30 de diciembre de 2005, el subgrupo Vinzeo Technologies entreg—
2.900 miles de euros como anticipo a cuenta de la adquisici—n futura del 100%

del capital social de la sociedad ARC Espa—a Cartera, S.A. Con fecha 20 de enero
de 2006 se elev— a paeblico el contrato privado de compraventa de dicha sociedad.

Miles de euros
Activos no corrientes 827
Inversiones financieras a corto plazo y efectivo 4.362
Otros activos corrientes 67.103
Pasivos corrientes y no corrientes (60.323)
Valor razonable de los activos netos adquiridos 11.969
Fondo de Comercio en la adquisici—n 2.946
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a Con fecha 27 de octubre de 2006, se elev— a poeblico la escritura de compraventa
de la totalidad de las acciones de la sociedad Teabla Comunicaciones S.A. por
parte del subgrupo Vinzeo Technologies.

Miles de euros
Activos no corrientes 8.162
Inversiones financieras a corto plazo y efectivo 276
Otros activos corrientes 7.931
Pasivos corrientes y no corrientes (6.554)
Valor razonable de los activos netos adquiridos 9.815
Fondo de Comercio en la adquisici—n 19.698

Mediante estas operaciones, el Grupo ha adquirido la clientela y las relaciones con los
clientes de ambas sociedades. Ante la incapacidad de separar y vender, transferir, arrendar
o intercambiar, ya sea individual o junto con otras partes relacionadas estos activos del
resto del Grupo, estos activos no han podido ser valorados de forma fiable y por tanto ser
separados del resto del fondo de comercio.

El detalle de las principales sociedades adquiridas en el ejercicio 2005 es el siguiente:

a Con fecha 10 de febrero de 2005 y 3 de marzo de 2005 el subgrupo Vinzeo
Technologies adquiri— la participaci—n que en Offi Telefon’a, S.A. ostentaban los
accionistas minoritarios generfndose un Fondo de Comercio de 169 miles de euros,
aproximadamente. En consecuencia, el porcentaje de participaci—n de esta sociedad,
pas— a ser del 100%. Posteriormente, con fecha 28 de noviembre de 2005, el
subgrupo Vinzeo Technologies adquiri— el 100% de la sociedad Equipos Telef—nicos
de Comunicaciones, S.L., generfndose un fondo de comercio de 1.021 miles de
euros, aproximadamente.

a Durante el ejercicio 2005, el Subgrupo Azertia adquiri— el 100% de la sociedad

Dimensi—n Informitica, S.L., generindose un Fondo de Comercio de 4.365 miles
de euros.

> DESINVERSIONES DE SOCIEDADES DEL GRUPO (NOTA 8)

El detalle de las principales sociedades donde se ha desinvertido en el ejercicio 2006 es
el siguiente:

a Durante el ejercicio 2006, el Grupo ha enajenado el 100% del capital social de
Azertia Tecnolog’as de la Informaci—n, S.A.U. (en adelante Azertia), habiendo
obtenido una plusval’a de 47.208 miles de euros, registrada en el ep’grafe
OResultados del ejercicio procedentes de operaciones interrumpidasO de la cuenta
de pZrdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2006 adjunta.
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a Durante el ejercicio 2006, el Grupo ha enajenado el 100% del capital social de
Landata Ingenier’a, S.A.U. (en adelante Landata). Esta operaci—n ha supuesto al
Grupo una plusval’a de 32.649 miles de euros, registrada en el ep’grafe OResultados
del ejercicio procedentes de operaciones interrumpidasO de la cuenta de pZrdidas
y ganancias consolidada del ejercicio 2006 adjunta. En el ep’grafe OActivos
financieros corrientes B Otros activos financieros corrientesO figuran registrados
17.000 miles de euros (nota 18) correspondientes al importe aplazado de dicha
venta cuyo vencimiento es el 31 de enero de 2007.

a En octubre 2006 el subgrupo Vinzeo ha enajenado su participaci—n en el capital
social de Cell Comunicaciones, S.A.U. (en adelante Cell), obteniendo una plusval'a
de 17 miles de euros registrados en el ep’grafe OResultados del ejercicio procedentes
de operaciones interrumpidasO de la cuenta de pZrdidas y ganancias consolidada
del ejercicio 2006 adjunta.

El detalle, por masas patrimoniales, de las desinversiones, es el siguiente:

Miles de euros
Activos no corrientes 48.765
Inversiones financieras a corto plazo y efectivo 12.822
Otros activos corrientes 164.470
Pasivos corrientes y no corrientes (106.055)
Valor en libros de los activos netos vendidos 120.002

> DESINVERSIONES DE SOCIEDADES ASOCIADAS

El detalle de las principales sociedades donde se ha desinvertido en el ejercicio 2006 es
el siguiente:

Durante el ejercicio 2006, el Grupo ha enajenado 26.762.990 acciones de la sociedad
Gamesa Corporaci—n Tecnol—gica, S.A. (GAMESA) a Iberdrola, S.A. (Nota 16), que representan
el 11% de su capital social, a un precio de 16,64 euros por acci—n por un importe total de
de 445.336 miles de euros que le ha supuesto una plusval’a de 341 millones de euros,
registrada en el ep'grafe OBeneficios en enajenaci—n de activos no corrientesO de la cuenta
de pZrdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2006 adjunta. DespuZs de esta operaci—n,
la participaci—n de Corporaci—n IBV en Gamesa se sitcea en el 14,78% de su capital social.
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3. CONCILIACIIN DE LOS SALDOS DE INICIO Y CIERRE DEL EJERCICIO 2005 (Transici—n a las NIIF)

A continuaci—n se presenta, de acuerdo con lo establecido por la NIIF 1, la conciliaci—n de
los saldos del balance de situaci—n consolidados al 1 de enero de 2005 y al 31 de diciembre
de 2005, as’ como la conciliaci—n correspondiente a la cuenta de pZrdidas y ganancias del

ejercicio 2005.

Miles de euros

Conciliaci—n del balance de 01.01.05
situaci—n consolidado al 1 de s Saldos segeen | Partidas de
enero de 2005 < normativa conciliaci—n Saldos
g contable netas por segeen NIIF
< espa—ola transici—n a NIIF
Gastos de establecimiento 1 152 (152) -
Fondo de comercio 3 6.582 5.030 11.612
Otros activos intangibles 2,3 16.413 (5.176) 11.237
Inmovilizado material 2 51.770 5.791 57.561
Inversiones contabilizadas por el mZtodo
de la participaci—n 181.414 9.848 191.262
Activos financieros no corrientes 17.872 (4.409) 13.463
Impuestos diferidos activos 4 26.694 (1.379) 25.315
Gastos a distribuir en varios ejercicios 1 412 (412) -
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 301.309 9.141 310.450
Existencias 65.728 (2.069) 63.659
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 235.707 2.889 238.596
Administraciones Pceblicas 4 21.663 107 21.770
Activos financieros corrientes 5 492.191 (4.962) 487.229
Efectivo y otros activos I'quidos equivalentes 5 16.712 5.892 22.604
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 832.001 1.857 833.858
TOTAL ACTIVO 1.133.310 10.998 1.144.308
Capital social 228.445 - 228.445
Otras reservas 8,11 615.248 22.343 637.591
Diferencias de conversi—n 8 (4.906) (923) (5.829)
Accionistas minoritarios 6 - 17.712 17.712
TOTAL PATRIMONIO NETO 838.787 39.132 877.919
Accionistas minoritarios 6 17.543 (17.543) -
Diferencia negativa de consolidaci—n 3.715 (3.715) -
Ingresos diferidos 4 1.493 (514) 979
Provisiones para riesgos y gastos 9 13.422 (2.129) 11.293
Deuda financiera 1 20411 683 21.094
Otros pasivos no corrientes 15.648 (1.069) 14.579
Impuestos diferidos pasivos 4 790 1512 2.302
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 73.022 (22.775) 50.247
Provisiones a corto plazo 9 9.791 (1.937) 7.854
Deuda financiera 76.080 1.338 77.418
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 82.366 (250) 82.116
Otras deudas 4 53.264 (4.510) 48.754
TOTAL PASIVO CORRIENTE 221.501 (5.359) 216.142
TOTAL PASIVO 1.133.310 10.998 1.144.308
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Miles de euros

Conciliaci—n del balance de 31.12.05
situaci—n consolidado al 1 de ke Saldos segeen | Partidas de
enero de 2005 < normativa conciliaci—n Saldos
g contable netas por segoen NIIF
< espa—ola transici—n a NIIF
Gastos de establecimiento 165 (165) -
Fondo de comercio 1 10.466 6.701 17.167
Otros activos intangibles 3 20.399 (7.711) 12.688
Inmovilizado material 2,3 43.661 9.873 53.534
Inversiones contabilizadas por 2
el mZtodo de la participaci—n 201.229 6.363 207.592
Activos financieros no corrientes 19.517 (3.902) 15.615
Impuestos diferidos activos 4 22.623 (1.159) 21.464
Gastos a distribuir en varios ejercicios 1 518 (518) -
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 318.578 9.482 328.060
Existencias 67.143 (2.755) 64.388
Deudores y otras cuentas por cobrar 260.838 4411 265.249
Administraciones Poeblicas 4 25.291 748 26.039
Activos financieros corrientes 5 528.826 (1.137) 527.689
Efectivo y otros activos I'quidos equivalentes 5 21.509 1.089 22.598
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 903.607 2.356 905.963
TOTAL ACTIVO 1.222.039 11.988 1.234.023
Capital social 228.445 - 228.445
Otras reservas 8,11 615.248 15.628 630.876
Diferencias de conversi—n 8 (3.316) (768) (4.084)
Accionistas minoritarios 6 - 17.487 17.487
Beneficios consolidados del ejercicio 12 58.248 3.366 61.614
TOTAL PATRIMONIO NETO 901.625 35.713 934.338
Accionistas minoritarios 6 17.333 (17.333) -
Diferencia negativa de consolidaci—n 3.000 (3.000) -
Ingresos diferidos 4 1.403 (351) 1.052
Provisiones para riesgos y gastos 9 15.499 (747) 14.752
Deuda financiera 1 18.824 434 19.258
Otros pasivos no corrientes 4 10.393 (1.056) 9.337
Impuestos diferidos pasivos 897 1.657 2.554
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 47.016 (20.396) 46.953
Provisiones a corto plazo 9 14.666 (1.679) 12.987
Deuda financiera 1 77.742 1.903 79.645
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 108.592 (248) 108.840
Otras deudas 4 55.065 (3.805) 51.260
TOTAL PASIVO CORRIENTE 256.065 (3.829) 252.732
TOTAL PASIVO 1.222.039 11.988 1.234.023
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Miles de euros

Conciliaci—n de la cuenta de )
5 o . o Saldos segcen| Partidas de
pZrdidas y ganancias 2 normativa conciliaci—n Saldos
consolidada del ejercicio 2005 5 contable netas por | segaen NIIF
<D- espa—ola transici—n a NIIF
Importe neto de la cifra de negocios 10 905.419 (269.357) 636.062
Variaci—n de existencias de productos 819 (370) 449
terminados y en curso de fabricaci—n
Aprovisionamientos 10 (634.082) 90.184 (543.898)
Otros ingresos de explotaci—n 7,10 16.646 (1.772) 14.874
Gastos de personal (166.718) 123.670 (43.048)
Dotaciones a la amortizaci—n y 1,23 (21.216) 6.879 (14.337)
variaci—n de provisiones 7,10 (69.495) 32.181
Otros gastos de explotaci—n (37.314)
BENEFICIO DE EXPLOTACIIN 31.373 (18.585) 12.788
Resultado de entidades valoradas
por el mZtodo de la participaci—n 30.421 4.043 34.464
Amortizaci—n del fondo de comercio 3 (1.620) 1.620 -
Ingresos financieros 10 20.281 (8.000) 12.281
Gastos financieros (6.698) 4.231 (2.467)
Diferencias de cambio 128 (211) (83)
Resultado de actividades no corrientes 10 - (48) (48)
BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 73.885 (16.950) 56.935
Resultados extraordinarios 7,9 (1.095) 1.095 -
Subvenciones de capital traspasadas a resultados 589 (354) 235
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 73.379 (16.209) 57.170
Impuesto sobre Sociedades (13.729) 6.031 (7.698)
BENEFICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS 59.650 (10.178) 49.472
Resultados del ejercicio procedentes
de operaciones interrumpidas 10 - 12.703 12.703
BENEFICIO NETO DEL EJERCICIO 59.650 2.525 62.175
Accionistas minoritarios 6 (1.402) 841 (561)
BENEFICIO NETO ATRIBUIDO
A LA SOCIEDAD DOMINANTE 58.248 3.366 61.614

1. Las NIIF no permiten la capitalizaci—n de los gastos de establecimiento y ampliaci—n de
capital. En consecuencia, el Grupo IBV ha saneado con cargo a patrimonio los importes
existentes por este concepto en el balance de situaci—n consolidado bajo normativa espa—ola.

Por otro lado, de acuerdo a NIIF, los gastos a distribuir en varios ejercicios derivados
de la formalizaci—n de deudas con entidades de crZdito y los gastos financieros pendientes
de pago correspondientes a las operaciones de arrendamiento financiero, que bajo
normativa espa—ola figuraban en un ep’grafe separado en el activo del balance de
situaci—n consolidado, se han registrado como menor coste de la correspondiente deuda,
imputfndose a resultados segoen un criterio financiero.

2. Bajo NIIF, los activos en rZgimen de arrendamiento financiero deben ser clasificados
segcen la naturaleza del bien, mientras que bajo normativa espa—ola son considerados
un activo intangible. Ello ha supuesto un incremento del ep’grafe Olnmovilizado materialO
y un descenso del ep’grafe OOtros activos intangiblesO al 1 de enero y 31 de diciembre
de 2005 por importes respectivos de 4.513 y 7.067 miles de euros.

INFORMACIIN LEGAL >> 53



&

CORPORACION

MEMORIA 2006

MEMORIA DE LAS
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

3. Conforme a las NIIF, el fondo de comercio no debe ser amortizado, si bien debe ser
sometido a tests de deterioro con periodicidad al menos anual. El Grupo IBV (vZase
Nota 2.c) ha optado por no reconstruir las combinaciones de negocios anteriores al 31
de diciembre de 2003 y respetar el valor del fondo de comercio a dicha fecha (salvo
en las excepciones al respecto establecidas por la NIIF 1). Este hecho tiene impacto
en el ep’'grafe OFondo de comercioO al 1 de enero de 2005 y 31 de diciembre de 2005,
que se ve incrementado en 5.030 y 6.701 miles de euros respectivamente por la
cancelaci—n de la amortizaci—n dotada bajo normativa espa-ola en el ejercicio 2004
y 2005.

4. De acuerdo con las NIIF, el Grupo IBV ha pasado a clasificar como activos o pasivos
no corrientes los impuestos diferidos activos o pasivos que surgen como consecuencia
de las diferencias temporarias, incluidas las que han surgido como consecuencia de
la primera aplicaci—n de las NIIF.

Estos ep’grafes experimentan variaciones como consecuencia del efecto fiscal derivado
de los diferentes ajustes de conciliaci—n a NIIF.

5. De acuerdo con las NIIF, el Grupo IBV clasifica aquellas inversiones financieras cuyo
vencimiento estt establecido en menos de tres meses desde el cierre del ejercicio en
el ep'grafe OEfectivo y otros activos I'quidos equivalentesO. El importe de la reclasificaci—n
por este concepto asciende a 4.830 y 1.139 miles de euros al 1 de enero y 31 de
diciembre de 2005, respectivamente.

6. El ep’grafe OPatrimonio neto ® De accionistas minoritariosO del balance de situaci—n
consolidado que recoge el valor de la participaci—n de los accionistas minoritarios en
el patrimonio y en los resultados de las sociedades dependientes consolidadas por
integraci—n global debe presentarse, de acuerdo con las NIIF, como parte integrante
del Patrimonio neto.

7. En el proceso de conversi—n a NIIF los ingresos y gastos que, de acuerdo con la
normativa contable espa-ola, hab’an sido recogidos en el ep’grafe OResultados
extraordinariosO han sido reclasificados al resto de ep’grafes atendiendo a su naturaleza
y las causas que los provocaron.

8. De acuerdo con las alternativas establecidas por la NIIF 1 ® Norma de implantaci—n,
Grupo IBV ha clasificado en el ep’grafe OOtras reservas disponiblesO del cap’tulo de
patrimonio las diferencias de conversi—n generadas con anterioridad al 31 de diciembre
de 2003 (Nota 2.c)

9. El Grupo IBV ha eliminado contra patrimonio neto determinadas provisiones recogidas
bajo normativa espa—ola, dado que a la fecha de los balances consolidados de 1 de
enero de 2005 y 31 de diciembre de 2005 no se producen las circunstancias que
permitan su contabilizaci—n de acuerdo a las condiciones establecidas en las NIIF.

10. A finales del ejercicio 2006, el Grupo IBV ha enajenado las sociedades Landata y
Azertia, y el Grupo VINZEO ha enajenado la sociedad Cell Comunicaciones, S.A. En
consecuencia, y en aplicaci—n de la NIIF 5 (OActivos no corrientes mantenidos para la
venta y actividades interrumpidasO), el Grupo IBV presenta, bajo el ep’grafe OResultados
del ejercicio procedentes de operaciones interrumpidasO de la cuenta de pZrdidas y
ganancias consolidada correspondiente al ejercicio 2005, un cenico importe que comprende
el resultado despuZs de impuestos de las actividades interrumpidas de dicho ejercicio.
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11. Los principales ajustes en los ep’grafes OPatrimonio neto de la Sociedad dominante B

Otras ReservasO realizados en la conversi—n a NIIF son los siguientes:

CONCEPTO

Miles de euros

01.01.05 31.12.05

Efecto en reservas de la eliminaci—n de las provisiones 2.967 2.967
Integraci—n en reservas de las diferencia de conversi—n generadas

a fecha de primera aplicaci—n 923 768
Integraci—n en reservas de las diferencia negativas de consolidaci—n

a fecha de primera aplicaci—n 3.715 3.715
Efecto eliminaci—n amortizaci—n de los fondos de comercio 3.213 3.213
Amortizaci—n de gastos de establecimiento (152) (152)
Margen realizaci—n existencias 1.042 1.042
Efecto en reservas de la aplicaci—n de las NIIF en sociedades

valoradas por el mZtodo de participaci—n 9.848 2.108
Otros 787 1.967

TOTAL 22.343 15.628

12. Los principales ajustes en el ep'grafe OBeneficio neto atribuido a la Sociedad dominanteO
correspondiente al ejercicio 2005 realizados en la conversi—n a NIIF (netos de su efecto

fiscal) son los siguientes:

Miles de euros

CONCEPTO 01.01.05
Efecto de la eliminaci—n de las provisiones (1.636)
Amortizaci—n de los fondos de comercio 1.620
Efecto en resultados de la aplicaci—n de las NIIF en sociedades
valoradas por el mZtodo de participaci—n 4.171
Otros (789)
TOTAL 3.366
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4. PRINCIPIOS Y POLETICAS CONTABLES Y CRITERIOS DE VALORACIIN APLICADOS

A >> Grupos enajenables de elementos y activos mantenidos para la venta

Los activos y los grupos de elementos se clasifican como mantenidos para la venta si su
importe en libros se recuperart a travZs de su enajenaci—n y no a travZs de su uso
continuado, para lo cual deben estar disponibles, en sus condiciones actuales, para su
venta inmediata y su venta debe ser altamente probable. Los activos y grupos de elementos
que vayan a ser abandonados se clasificarfn como mantenidos para la venta si se cumplen
los siguientes criterios:

4 Representan una I'nea separada de negocio o frea geogrifica de operaciones.
a Es una filial adquirida con el prop—sito de revenderla.

Para que se considere que la venta de un activo o grupo de elementos es altamente
probable, se deben cumplir las siguientes condiciones:

a El Grupo IBV debe estar comprometido con un plan para vender el activo o
grupo enajenable de elementos.

a Debe haberse iniciado de forma activa un programa para encontrar comprador
y completar el plan de venta.

a La venta debe negociarse a un precio razonable con el valor del activo o grupo
enajenable de elementos.

a Debe esperarse que la venta se produzca en un plazo de doce meses desde la
fecha en que el activo o grupo enajenable de elementos pase a ser considerado
mantenido para la venta.

a No se deben esperar cambios significativos en el plan.

Los activos y grupos de elementos mantenidos para la venta figuran en el balance de
situaci—n consolidado por el menor entre su valor contable y su valor razonable menos los
costes necesarios para su enajenaci—n. Asimismo, los activos no corrientes no se amortizan
mientras son considerados mantenidos para la venta.

A 31 de diciembre de 2006 no existen activos y grupos de elementos mantenidos para la
venta.

B >> Fondo de comercio

Este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado recoge la diferencia entre el precio de
adquisici—n de ciertas sociedades del Grupo IBV y la parte correspondiente a su porcentaje
de participaci—n en el valor de mercado de los activos netos de dichas sociedades.

Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades

consolidadas respecto a los correspondientes valores te—rico-contables adquiridos, ajustados
en la fecha de primera consolidaci—n, se imputan de la siguiente forma:
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1. Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas,
aumentando el valor de los activos (o reduciendo el de los pasivos) cuyos valores
de mercado fuesen superiores (inferiores) a los valores netos contables con los que
figuran en sus balances de situaci—n y cuyo tratamiento contable sea similar al de
los mismos activos (pasivos) del Grupo: amortizaci—n, devengo, etc.

2. Si son asignables a unos activos intangibles concretos, reconociZndolos expl’citamente
en el balance de situaci—n consolidado siempre que su valor razonable a la fecha
de adquisici—n pueda determinarse fiablemente.

3. Las diferencias restantes se registran como un fondo de comercio, que se asigna a
una o mis unidades generadoras de efectivo espec’ficas.

Los fondos de comercio solo se registran cuando han sido adquiridos a t’'tulo oneroso y
representan, por tanto, pagos anticipados realizados por la entidad adquirente de los
beneficios econ—micos futuros derivados de los activos de la entidad adquirida que no sean
individual y separadamente identificables y reconocibles.

Las diferencias negativas, si hubiera, entre el coste de las participaciones en el capital de
las entidades consolidadas y asociadas respecto a los correspondientes valores te—rico-
contables adquiridos, ajustados en la fecha de primera consolidaci—n, se denominan fondos
de comercio negativos y se imputan de la siguiente forma:

1. Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas,
aumentando el valor de los pasivos (o reduciendo el de los activos) cuyos valores
de mercado fuesen superiores (inferiores) a los valores netos contables con los que
figuran registrados en sus balances de situaci—n y cuyo tratamiento contable sea
similar al de los mismos activos (pasivos) del Grupo: amortizaci—n, devengo, etc.

2. Los importes remanentes se registran en el ep’grafe OOtras Ingresos de explotaci—nO
de la cuenta de pZrdidas y ganancias del ejercicio en el que tiene lugar la adquisici—n
de capital de la entidad consolidada o asociada.

Los fondos de comercio se reconocen como activo y, con ocasi—n de cada cierre contable,
se procede a estimar si se ha producido en ellos algoen deterioro que reduzca su valor a
un importe inferior a su valor en libros (Nota 4.j), en cuyo caso se procede a su oportuno
saneamiento, que no es reversible. En el momento de la enajenaci—n de una sociedad
dependiente o empresa asociada el fondo de comercio se incluye en la determinaci—n de
los beneficios o pZrdidas de la enajenaci—n.

C >> Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por ventas se reconocen por el valor de mercado de los bienes o derechos
recibidos en contraprestaci—n por los bienes y servicios prestados en el transcurso de la
operativa normal del negocio de las sociedades del Grupo, neto de descuentos e impuestos
aplicables.

Los ingresos ordinarios asociados a la prestaci—n de servicios se reconocen igualmente

considerando el grado de realizaci—n de la prestaci—n a la fecha de balance, siempre y
cuando el resultado de la transacci—n pueda ser estimado con fiabilidad.
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Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funci—n del
principal pendiente de pago y el tipo de interZs efectivo aplicable, que es el tipo que
descuenta exactamente los flujos futuros en efectivo estimados a lo largo de la vida prevista
del activo financiero al importe neto en libros de dicho activo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos
de los accionistas a recibir el pago han sido establecidos.

D >> Arrendamientos

El Grupo IBV clasifica como arrendamiento financiero aquellos contratos de arrendamiento
en los que el arrendador transmite sustancialmente al arrendatario todos los riesgos y
beneficios de la propiedad del bien. El resto de arrendamientos se clasifica como
arrendamientos operativos.

Los bienes adquiridos en rZgimen de arrendamiento financiero se registran dentro de la
categor’a del balance de situaci—n consolidado que corresponda a su naturaleza y funcionalidad,
por el menor entre el valor razonable del bien y la suma del valor actual de las cantidades

a pagar al arrendador y de la opci—n de compra, con abono al ep’grafe ODeuda financieraO
del balance de situaci—n consolidado. Estos bienes se amortizan con criterios similares a
los utilizados para los bienes propiedad del Grupo IBV.

Los gastos originados por los arrendamientos operativos son imputados linealmente al
ep’grafe OOtros gastos de explotaci—nO de la cuenta de pZrdidas y ganancias consolidada
durante la vida del contrato siguiendo el mZtodo lineal.

E >> Moneda extranjera

La moneda funcional de la mayor parte de las sociedades del Grupo IBV es el euro. Las
operaciones realizadas en monedas distintas de la moneda funcional de las sociedades del
Grupo IBV se registran al tipo de cambio vigente en el momento de la transacci—n. Durante
el ejercicio, las diferencias de cambio producidas entre el tipo de cambio al que se ha
registrado la operaci—n y el de cobro o pago se contabilizan con cargo o abono a la cuenta
de pZrdidas y ganancias consolidada.

Asimismo, la conversi—n a moneda funcional al 31 de diciembre de cada a—o de los valores
de renta fija, as’ como de los crZditos y dZbitos en moneda extranjera se realiza al tipo
de cambio de cierre. Las diferencias de valoraci—n que se producen se registran con cargo
o abono, segoen proceda, al ep’grafe ODiferencias de cambio (ingresos y gastos)O de la
cuenta de pZrdidas y ganancias consolidada.

F >> Clasificaci—n de deudas entre corto y largo plazo
La clasificaci—n de las deudas entre corto y largo plazo se realiza teniendo en cuenta el
plazo previsto para el vencimiento, enajenaci—n o cancelaci—n de la deuda. As’ las deudas

a largo plazo corresponden a aquellos importes con vencimiento posterior a 12 meses desde
la fecha del balance de situaci—n.
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G >> Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del
impuesto corriente que resulta de la aplicaci—n del tipo de gravamen sobre la base imponible
del ejercicio y despuZs de aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles, mis la
variaci—n de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporales que se
identifican como aquellos importes que se prevZn pagaderos o recuperables por las diferencias
entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, as’ como las bases
imponibles negativas pendientes de compensaci—n y los crZditos por deducciones fiscales
no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporal
o crZdito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales
imponibles, salvo si la diferencia temporal se deriva del reconocimiento inicial del fondo
de comercio cuya amortizaci—n no es deducible a efectos fiscales o del reconocimiento
inicial (salvo en una combinaci—n de negocios) de otros activos y pasivos en una operaci—n
que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporales
solo se reconocen en el caso de que se considere probable que las entidades consolidadas
van a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos
y no procedan del reconocimiento inicial (salvo en una combinaci—n de negocios) de otros
activos y pasivos en una operaci—n que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Con ocasi—n de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto
activos como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectufndose las
oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los antlisis realizados.

H >> Inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material, que en su totalidad son de uso propio,
se encuentran registrados a su coste de adquisici—n menos la amortizaci—n acumulada y
cualquier pZrdida reconocida por deterioro de valor.

Los costes de ampliaci—n, modernizaci—n o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida cetil de los bienes, se
capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes. Las reparaciones que no
representan una ampliaci—n de la vida cetil y los gastos de mantenimiento se cargan a la
cuenta de resultados del ejercicio en que se incurren.

El Grupo IBV amortiza su inmovilizado material siguiendo el mZtodo lineal, distribuyendo
el coste de los activos entre los siguientes a—os de vida cetil estimada:

A-os de vida
cetil estimada
Edificios y construcciones 25-50
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3-18
Instalaciones tZcnicas y maquinaria 3-18
Otro inmovilizado 3-10
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Los activos materiales adquiridos en rZgimen de arrendamiento financiero se registran en
la categor’a de activo a que corresponde el bien arrendado, amortizindose en su vida cetil
prevista siguiendo el mismo mZtodo que para los activos en propiedad o, cuando Zstas son
mis cortas, durante el plazo del arrendamiento pertinente. Al 31 de diciembre de 2006,
el ep’grafe Inmovilizado Material del balance de situaci—n consolidado inclu’a 7.778 miles
de euros correspondientes a valor neto contable de bienes en rZgimen de arrendamiento
financiero (7.067 miles de euros al 31 de diciembre de 2005).

Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que el valor contable de los
activos no supera el valor recuperable de los mismos, calculando Zste en base a los flujos
de caja descontados futuros que generan dichos activos.

El beneficio o pZrdida resultante de la enajenaci—n o el retiro de un activo se calcula como
la diferencia entre el beneficio de la venta y el importe en libros del activo, y se reconoce
en la cuenta de resultados.

| >> Activos intangibles

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisici—n o producci—n
y, posteriormente, se valoran a su coste menos su amortizaci—n acumulada y las pZrdidas
por deterioro que hayan experimentado.

> GASTOS DE DESARROLLO

Los costes de investigaci—n se reconocen como gasto en el periodo en que se incurren.

El Grupo IBV, de acuerdo con las NIIF, registra como activo intangible los gastos incurridos
en el desarrollo de diversos proyectos para los que puede demostrar el cumplimiento de

las siguientes condiciones:

4 Los costes se encuentran espec’ficamente identificados y controlados por proyecto
y su distribuci—n en el tiempo est} claramente definida.

4 Son proyectos viables desde el punto de vista tZcnico, existiendo intenci—n de
concluirlos y posibilidad de utilizar sus resultados.

4 Existen recursos tZcnicos y financieros para poder concluir el proyecto.
a El coste de desarrollo del proyecto puede ser evaluado de manera fiable.

a Se espera que generen beneficios econ—micos futuros, ya sea mediante su venta
o mediante su uso por parte del Grupo IBV.

En caso de no poder demostrar estas condiciones, los costes de desarrollo se reconocen
como gasto en el periodo en que se incurren.

Los gastos de desarrollo comienzan a amortizarse en el momento en que los proyectos se
encuentran en las condiciones necesarias para su utilizaci—n de la manera prevista inicialmente
por el Grupo IBV, amortizindose linealmente a lo largo del periodo de tiempo en el que se
espera que genere beneficios econ—micos futuros. En base a la experiencia hist—rica del
Grupo IBV este per'odo de tiempo se sitoea, generalmente, en un periodo de cinco a-os
desde que se pone en funcionamiento.
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> CONCESIONES, PATENTES, LICENCIAS Y SIMILARES

Los importes registrados por el Grupo IBV en concepto de concesiones, patentes, licencias
y similares se corresponden con el coste incurrido en su adquisici—n, amortizfndose
linealmente a lo largo de sus vidas cetiles estimadas, que ascienden a 5 a—0s

> APLICACIONES INFORMGTICAS

Los costes de adquisici—n y desarrollo incurridos en relaci—n con los sistemas informfticos
btsicos en la gesti—n del Grupo IBV se registran con cargo al ep’'grafe OOtros activos
intangiblesO del balance de situaci—n consolidado. Los costes de mantenimiento de los
sistemas informitticos se registran con cargo a la cuenta de pZrdidas y ganancias consolidada
del ejercicio en que se incurren.

La amortizaci—n de las aplicaciones informitticas se realiza linealmente en un periodo de
entre cuatro y cinco a—os desde la entrada en explotaci—n de cada aplicaci—n.

J >> Deterioro del valor de los activos

A la fecha de cierre de cada ejercicio, el Grupo IBV revisa sus activos no corrientes para
determinar si existen indicios de que hayan sufrido una pZrdida por deterioro de valor. Si

existe cualquier indicio, se estima el importe recuperable del activo con el objeto de
determinar el alcance de la pZrdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que
el activo no genere flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, el Grupo
IBV calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece
el activo.

Adicionalmente, al cierre de cada ejercicio analiza el posible deterioro de los fondos de
comercio y los activos intangibles que no han entrado acen en explotaci—n o tienen vida cetil
indefinida, si los hubiera.

El importe recuperable es el mayor entre el valor de mercado minorado por los costes de
venta y el valor de uso, entendiendo por Zste el valor actual de los flujos de caja futuros
estimados. Para el ctlculo del valor de uso las hip—tesis utilizadas incluyen las tasas de
descuento antes de impuestos, tasas de crecimiento y cambios esperados en los precios
de venta y en los costes. Los Administradores estiman las tasas de descuento antes de
impuestos que recogen el valor del dinero en el tiempo y los riesgos asociados a la unidad
generadora de efectivo. Las tasas de crecimiento y las variaciones en precios y costes se
basan en las previsiones internas y sectoriales y la experiencia y expectativas futuras,
respectivamente.

Las tasas de descuento utilizadas por el Grupo IBV se encuentran entre el 9,95% y el
11,26%, dependiendo de los distintos riesgos asociados a cada activo en concreto.

En el caso de que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se
registra la correspondiente pZrdida por deterioro con cargo a la cuenta de pZrdidas y
ganancias consolidada. Las pZrdidas por deterioro reconocidas en un activo en ejercicios
anteriores son revertidas cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe
recuperable, aumentando el valor del activo con el I'mite miximo del valor en libros que
el activo hubiera tenido de no haberse realizado el saneamiento, salvo en el caso del
saneamiento del fondo de comercio, que no es reversible.
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K >> Existencias

Este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado recoge los activos que el Grupo IBV
mantiene para su venta en el curso ordinario de su negocio.

Las existencias comerciales y los repuestos y accesorios se hallan valoradas a precio de
adquisici—n o a valor de mercado, si Zste fuera menor.

El valor neto realizable representa la estimaci—n del precio de venta menos todos los costes
estimados de terminaci—n y los costes que serfn incurridos en los procesos de comercializaci—n,
venta y distribuci—n. El Grupo realiza una evaluaci—n del valor neto realizable de las
existencias al final del ejercicio, dotando la oportuna pZrdida cuando las mismas se
encuentran sobrevaloradas. Cuando las circunstancias, que previamente causaron la rebaja,
hayan dejado de existir o cuando exista clara evidencia de incremento en el valor neto
realizable debido a un cambio en las circunstancias econ—micas, si hubiera, se procede a
revertir el importe de la provisi—n.

En general, los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se han valorado
a su posible valor de realizaci—n.

L >> Instrumentos financieros
> INVERSIONES FINANCIERAS

Los activos financieros se registran inicialmente a su coste de adquisici—n, incluyendo los
costes inherentes a la operaci—n.

El Grupo IBV clasifica sus inversiones financieras, ya sean Zstas corrientes o no corrientes,
en las siguientes cuatro categor’as:

4 Activos financieros a valor razonable con cambios en pZrdidas y ganancias. Dichos
activos cumplen alguna de las siguientes caracter’sticas:

> El Grupo IBV espera obtener beneficios a corto plazo por la fluctuaci—n
de su precio.

> Han sido incluidos en esta categor’a de activos desde su reconocimiento
inicial, para reducir significativamente asimetr’as contables surgidas
del registro de activos y pasivos.

Los activos financieros incluidos en esta categor’a figuran en el balance de situaci—n
consolidado a su valor razonable y las fluctuaciones de Zste se registran en los
ep’grafes OGastos financierosO e Olngresos financierosO de la cuenta de pZrdidas
y ganancias consolidada, segoen corresponda.

El Grupo IBV incluye en esta categor’a aquellos instrumentos derivados que no
cumplen las condiciones necesarias para su consideraci—n como de cobertura

contable establecidas por la NIC 39 B Instrumentos Financieros.

El Grupo IBV no dispone de ninguna inversi—n financiera de esta categor’a ni al
31 de diciembre de 2006 ni al 31 de diciembre de 2005.
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a Activos financieros a mantener hasta el vencimiento. Son aquellos cuyos cobros
son de cuant’a fija o determinada y cuyo vencimiento estf fijado en el tiempo, y
que el Grupo IBV pretende conservar en su poder hasta la fecha de su vencimiento.
Los activos incluidos en esta categor'a se valoran a su Ocoste amortizadoO reconociendo
en la cuenta de resultados los intereses devengados en funci—n de su tipo de interZs
efectivo. Por coste amortizado se entiende el coste inicial menos los cobros del
principal mfs o menos la amortizaci—n acumulada de la diferencia entre el importe
inicial y el valor de reembolso, teniendo en cuenta potenciales reducciones por
deterioro o impago. Por tipo de interZs efectivo se entiende el tipo de actualizaci—n
que, a la fecha de adquisici—n del activo, iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos estimados de efectivo por todos
los conceptos a lo largo de su vida remanente.

El Grupo IBV no dispone de ninguna inversi—n financiera de esta categor’a ni al 31
de diciembre de 2006 ni al 31 de diciembre de 2005.

& PrZstamos y cuentas por cobrar. Son aquellos originados por las sociedades a
cambio de suministrar efectivo, bienes o servicios directamente a un deudor. Los
activos incluidos en esta categor’a se valoran asimismo a su Ocoste amortizadoO.

4 Activos financieros disponibles para la venta. Son todos aquellos que no entran
dentro de las tres categor’as anteriores, viniendo a corresponder casi en su totalidad
a inversiones financieras en capital. Estas inversiones figuran en el balance de
situaci—n consolidado a su valor de mercado, que, en el caso de sociedades no
cotizadas, se obtiene a travZs de mZtodos alternativos como la comparaci—n con
transacciones similares o, en caso de disponer de la suficiente informaci—n, por la
actualizaci—n de los flujos de caja esperados. Las variaciones de dicho valor de
mercado se registran con cargo o abono al ep’grafe OPatrimonio neto de la Sociedad
dominante B Reserva por revaluaci—n de activos y pasivos no realizadosO del balance
de situaci—n consolidado, hasta el momento en que se produce la enajenaci—n de
estas inversiones, en que el importe acumulado en este ep’grafe referente a dichas
inversiones es imputado 'ntegramente a la cuenta de pZrdidas y ganancias
consolidada.

Aquellas inversiones financieras en capital de sociedades no cotizadas cuyo valor
de mercado no puede ser medido de forma fiable son valoradas a coste de adquisici—n.
Este procedimiento ha sido utilizado para todos los activos financieros disponibles
para la venta al 31 de diciembre de 2006 y 2005.

La Direcci—n del Grupo IBV determina la clasificaci—n mis apropiada para cada activo en
el momento de su adquisici—n, revistndola al cierre de cada ejercicio.

> EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LEQUIDOS EQUIVALENTES

Bajo este ep’grafe del balance de situaci—n consolidado se registra el efectivo en caja,
dep—sitos a la vista y otras inversiones a corto plazo de alta liquidez que son ripidamente
realizables en caja y que no tienen riesgo de cambios en su valor.

> OBLIGACIONES, BONOS Y DEUDAS CON ENTIDADES DE CRfDITO

Los prZstamos, obligaciones y similares que devengan intereses se registran inicialmente
por el efectivo recibido, neto de costes directos de emisi—n, en el ep’grafe ODeuda financieraO
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del balance de situaci—n consolidado. Los gastos financieros se contabilizan segcen el criterio
del devengo en la cuenta de resultados utilizando el mZtodo del interZs efectivo y se a—aden
al importe en libros del instrumento en la medida en que no se liquidan en el periodo en
que se producen. Por otro lado, las cuentas a pagar derivadas de los contratos de
arrendamiento financiero se registran por el valor actual de las cuotas de dichos contratos
en dicho ep’grafe.

> ACREEDORES COMERCIALES

Las cuentas a pagar originadas por operaciones de trffico son inicialmente valoradas a
valor razonable y posteriormente son valoradas a coste amortizado utilizando el mZtodo
del tipo de interZs efectivo.

M >> Acciones propias en cartera

Las acciones propias en cartera del Grupo IBV al cierre del ejercicio se registran a su coste
de adquisici—n con cargo al ep’grafe OPatrimonio Neto de la Sociedad dominante B Acciones
propiasO del balance de situaci—n consolidado.

Las pZrdidas y beneficios obtenidos por el Grupo IBV en la enajenaci—n de sus acciones
propias se registran con cargo o abono al patrimonio del Grupo.

El Grupo IBV no dispone de ningunas acciones propias ni al 31 de diciembre de 2006 ni
al 31 de diciembre de 2005.

N >> Provisiones

La pol'tica del Grupo IBV es la de contabilizar provisiones para hacer frente a las obligaciones
presentes, ya sean legales o impl'citas, que surjan como resultado de sucesos pasados,
siempre que sea probable que sea necesario desprenderse de recursos para hacer frente
a dicha obligaci—n y que se pueda realizar una estimaci—n razonable del importe de la
misma. Su dotaci—n se efectcea al nacimiento de la responsabilidad o de la obligaci—n (Nota
20) con cargo al ep’grafe de la cuenta de resultados que corresponda segcen la naturaleza
de la obligaci—n por el valor presente de la provisi—n cuando el efecto de la actualizaci—n
de la obligaci—n resulta material.

Por otro lado, las provisiones para garant’as se reconocen en la fecha de venta de los
productos pertinentes, sobre la base de la mejor estimaci—n del gasto por este motivo que
correrf por cuenta del Grupo IBV, calculada de acuerdo con informaci—n hist—rica y con
informes elaborados por la Direcci—n Comercial y la Direcci—n Financiera.

Por tanto, las cuentas anuales consolidadas del Grupo IBV recogen todas las provisiones
significativas con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que
atender la obligaci—n es mayor que lo contrario, mientras que los pasivos contingentes
(obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializaci—n
estt condicionada a que ocurra, o0 no, uno o mfs eventos futuros independientes de la
voluntad del Grupo) no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que, si los
hubiera, se informa sobre los mismos.

INFORMACIIN LEGAL >> 64



&

CORPORACION

MEMORIA 2006

MEMORIA DE LAS
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

» >> Obligaciones en materia laboral
> PREMIOS POR JUBILACIIN Y JUBILACIIN ANTICIPADA

El convenio colectivo de alguna empresa consolidada recoge el derecho de los trabajadores

a percibir un premio de jubilaci—n y se establecen incentivos para aquellos trabajadores
que se jubilen anticipadamente entre los sesenta y sesenta y cuatro a—os. El balance de
situaci—n consolidado de 2006 no recoge provisi—n por dicho concepto dado que los
Administradores del Grupo estiman que, en funci—n de la experiencia hist—rica y del importe
de los incentivos, el pasivo devengado no es significativo.

> INDEMNIZACIONES POR CESE

De acuerdo con la reglamentaci—n laboral vigente, las sociedades consolidadas estin
obligadas al pago de indemnizaciones a aquellos empleados que, bajo ciertas condiciones,
rescindan sus relaciones laborales.

Durante el ejercicio 2006 el Grupo IBV ha registrado en concepto de indemnizaci—n un
importe de 1.266 miles de euros con cargo al ep’grafe OGastos de personalO de la cuenta
de pZrdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2006 adjunta.

Los Administradores no prevZn que se vayan a producir en el futuro despidos o rescisiones
de importancia, por lo que no se ha registrado provisi—n alguna por este concepto en el
balance de situaci—n consolidado al 31 de diciembre de 2006 adjunto.

O >> Estado de flujos de efectivo consolidados

El Grupo IBV presenta el estado de flujos de efectivo calculado por el mZtodo indirecto,
segoen el cual se comienza presentando la pZrdida o ganancia en tZrminos netos, cifra que
se corrige luego por los efectos de las transacciones no monetarias, por todo tipo de
partidas de pago diferido y devengos que son la causa de cobros y pagos en el pasado o
en el futuro, as’ como de las partidas de la cuenta de pZrdidas y ganancias consolidada
asociadas con flujos de efectivo de actividades clasificadas como de inversi—n o financiaci—n.
En el estado de flujos de efectivo consolidados, preparado de acuerdo con el mZtodo
indirecto, se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

a Flujos de efectivo. Entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes,
entendiendo por Zstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y sin riesgo
significativo de alteraciones en su valor.

a Actividades de explotaci—n. Actividades t'picas de las entidades que forman el Grupo
IBV, as’ como otras actividades que no pueden ser calificadas de inversi—n o de
financiaci—n.

a Actividades de inversi—n. Las de adquisici—n, enajenaci—n o disposici—n por otros
medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y
sus equivalentes.

a4 Actividades de financiaci—n. Actividades que producen cambios en el tama-o0 y

composici—n del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las
actividades de explotaci—n.
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P >> Beneficios por acci—n

El beneficio btsico por acci—n se calcula como el cociente entre el beneficio neto del periodo
y el n;emero medio ponderado de acciones ordinarias en circulaci—n durante dicho periodo,
sin incluir el n,emero medio de acciones de IBV en cartera si las tuviera.

Por su parte, el beneficio por acci—n diluido se calcula como el cociente entre el resultado
neto del periodo y el ncemero medio ponderado de acciones ordinarias en circulaci—n durante
el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que ser’an

emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias

de la sociedad. A estos efectos se considera que la conversi—n tiene lugar al comienzo del
periodo o en el momento de la emisi—n de las acciones ordinarias potenciales, si Zstas se
hubiesen puesto en circulaci—n durante el propio periodo.

En el caso de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Vinzeo correspondientes los
ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005, el beneficio btsico por
acci—n coincide con el diluido, dado que no han existido acciones potenciales en circulaci—n
durante dichos ejercicios.

Q >> Dividendos

Los dividendos a cuenta aprobados por el Consejo de Administraci—n figuran minorando
el ep’grafe OPatrimonio neto de la Sociedad dominanteO del balance de situaci—n consolidado.
Sin embargo, los dividendos complementarios propuestos por el Consejo de Administraci—n

de IBV a su Junta General de Accionistas no son deducidos de los fondos propios hasta

que son aprobados por Zsta.

R >> Subvenciones oficiales (Ingresos diferidos)

Las subvenciones oficiales relacionadas con el inmovilizado material se consideran ingresos
diferidos y se llevan a resultados a lo largo de las vidas cetiles previstas de los activos pertinentes.

S >> Compensaci—n de saldos

Solo se compensan entre s’ - y, consecuentemente, se presentan en el balance de situaci—n
consolidado por su importe neto - los saldos deudores y acreedores con origen en
transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la
posibilidad de compensaci—n y se tiene la intenci—n de liquidarlos por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultinea.

T >> Operaciones en discontinuidad

Una operaci—n en discontinuidad es una I'nea de negocio que se ha decidido abandonar y/o
enajenar cuyos activos, pasivos y resultados pueden ser distinguidos f’sicamente,

operativamente y a efectos de informaci—n financiera.

Los ingresos y gastos de las operaciones en discontinuidad se presentan separadamente
en la cuenta de resultados consolidada de los ejercicios 2006 y 2005.

Durante el ejercicio 2006 se ha producido la discontinuidad de Cell Comunicaciones, S.A.,
dentro del subgrupo Vinzeo, y de Azertia y Landata (Nota 8).
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5. POLETICA DE GESTIIN DE RIESGOS FINANCIEROS

El Grupo IBV estt expuesto a determinados riesgos financieros que gestiona mediante la
agrupaci—n de sistemas de identificaci—n, medici—n, limitaci—n de concentraci—n y supervisi—n.
La gesti—n y limitaci—n de los riesgos financieros se efectoea de manera coordinada entre
la Direcci—n Corporativa de IBV y las compa-'as del Grupo en virtud de las pol'ticas
aprobadas al mfs alto nivel ejecutivo y conforme a las normas, pol’ticas y procedimientos
establecidos. La identificaci—n, evaluaci—n y cobertura de los riesgos financieros es
responsabilidad de cada una de las compa—'as del Grupo.

A >> Riesgo de mercado (tipo de cambio)

Este riesgo es consecuencia de las operaciones internacionales que el Grupo IBV realiza
en el curso ordinario de sus negocios. Parte de sus ingresos y costes se encuentran
determinados en d—Ilares, wons, rupias, pesos mexicanos y pesos chilenos, aunque la gran
mayor'a de sus ingresos y costes son en euros. Es por ello que, en la medida en que el
Grupo IBV no utilice instrumentos financieros para cubrir la exposici—n neta al riesgo de
cambio tanto actual como futuro, sus beneficios podr’an verse afectados por las fluctuaciones
que se produzcan en los tipos de cambio del euro frente a las monedas anteriormente
mencionadas.

Durante el ejercicio 2006 el Grupo IBV ha utilizado estrategias de cobertura mediante el
uso de instrumentos financieros derivados para cubrir los flujos de caja futuros derivados
de las cuentas a cobrar a clientes en d—lares. Al 31 de diciembre de 2006 el valor del
derivado correspondiente a los seguros de cambio contratados no es significativo.

El Grupo IBV analiza el riesgo de tipo de cambio en funci—n de su cartera de pedidos en
firme y en las operaciones previstas cuya materializaci—n resulta altamente probable en
base a evidencias contractuales. Los I'mites de exposici—n al riesgo se fijan anualmente
para un horizonte temporal, como regla general, de un a—o, si bien se considera tambiZn
un horizonte temporal menor al a—o que permita en su caso adaptarse a la tendencia del
mercado, siempre asociado a flujos de caja netos del Grupo.

B >> Riesgo de tipo de interZs

Una caracter’stica comecen a las distintas actividades del Grupo IBV es la necesidad de un
importante volumen de operaciones que requieren de una adecuada estructura de financiaci—n.
Consecuentemente, el Grupo IBV dispone de financiaci—n externa para la realizaci—n de
parte de sus operaciones por lo que mantiene una exposici—n a la subida de tipos de interZs
de su deuda.

El Grupo IBV tiene establecida la mayor'a de su endeudamiento financiero a tipo variable
y a corto plazo de manera que se establece una relaci—n directa y estable entre sus plazos
por cuentas a cobrar y cuentas a pagar. El Grupo IBV no utiliza instrumentos de cobertura
que minimicen fluctuaciones en los tipos de interZs por importe significativo.

C >> Riesgo de liquidez
La pol'tica del Grupo IBV es mantener tesorer’a e instrumentos altamente I'quidos y no

especulativos a corto plazo a travZs de entidades financieras de primer orden para poder
cumplir sus compromisos futuros. Por otra parte, se procura mantener una composici—n
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de deuda financiera acorde con la tipolog'a de los compromisos a financiar, por lo que el
activo fijo se financia con fondos permanentes (fondos propios y deuda a largo plazo)
mientras que el capital de trabajo se financia con deuda a corto plazo.

En este sentido, al cierre del 2006 el Grupo IBV dispone de facilidades crediticias comprometidas
sin utilizar que vienen a suponer un importe de 73.416 miles de euros (Nota 17).

D >> Riesgo de crZdito

El Grupo IBV esttf expuesto al riesgo de crZdito en la medida en que una contraparte o
cliente no responda a sus obligaciones contractuales. Para ello las ventas de productos y
servicios se realizan a clientes que tengan un apropiado historial de crZdito. Adicionalmente,
dada su actividad en los sectores de distribuci—n de telefon’a, distribuci—n de ofimftica'y
reparaci—n de telefon’a m—uvil, el Grupo IBV dispone de una cartera de clientes con una muy
buena calidad crediticia. Asimismo, se utilizan instrumentos como p—Ilizas de CESCE o
CrZdito y Cauci—n mediante las que se traspasa parcialmente el riesgo de cobro a las
mencionadas entidades.

Adicionalmente, se efectoea un antlisis de la solvencia financiera del cliente y se incluyen
condiciones espec’ficas en el contrato dirigidas a garantizar el pago del precio.

6. USO DE ESTIMACIONES

En las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2006 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Direcci—n del Grupo - ratificadas posteriormente
por sus Administradores - para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Bfsicamente, estas estimaciones se refieren a:

a La vida cetil de los activos materiales e intangibles (Notas 4.h y 4.i).

a La evoluci—n de la recuperabilidad de los activos, fondos de comercio y activos
intangibles de vida cetil indefinida (Notas 4.b y 4.j).

a La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado
o contingentes (Notas 4.n, 4.—, 20y 21).

a Los costes por posibles responsabilidades generadas en el desarrollo de su actividad
(Notas 4.n, 4.—y 20).

a El Grupo IBV estima al cierre de cada ejercicio las provisiones actuales necesarias
para garant’as por posibles devoluciones que el Grupo debe cubrir en la venta de
sus productos (Nota 4.n).La provisi—n por este concepto asciende a 31 de diciembre
de 2006 a 788 miles de euros (1.073 miles de euros en 2005).

a Tal y como se indica en la Nota 4.j, el Grupo IBV comprueba anualmente si existe
deterioro en aquellos activos que presentan indicios de ello, en los fondos de
comercio y en los activos intangibles de vida cetil indefinida que acen no han entrado
en explotaci—n, debiendo en consecuencia estimar su valor recuperable.
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A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funci—n de la mejor informaci—n
disponible al 28 de marzo de 2007 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos
que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas al alza o a la baja, en pr—ximos
ejercicios; lo que se har’a, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimaci—n en las correspondientes cuentas de
pZrdidas y ganancias consolidadas.

7. DISTRIBUCIIN DEL RESULTADO

La propuesta de distribuci—n del beneficio neto del ejercicio 2006 que el irgano de
Administraci—n de IBV (Sociedad dominante del Grupo IBV) propondrt a la Junta General
de Accionistas para su aprobaci—n es la siguiente:

Miles de euros

Base de reparto:
Resultado del ejercicio 307.581
307.581
Distribuci—n:
Reservas voluntarias 7.581
Dividendo a cuenta 300.000
TOTAL 307.581

Durante el a—o 2006, la Junta General Universal acord— distribuir 300.000 miles de euros
en concepto de dividendos a cuenta del ejercicio 2006, de los que 100.000 miles de euros
se acordaron en la Junta General Universal del 14 de julio de 2006, 100.000 miles de euros
en la Junta General Universal de 26 de septiembre de 2006 y 100.000 miles de euros en
la Junta General Ordinaria de 21 de diciembre de 2006. De este importe, 100.000 miles
de euros estfn pendientes de pago a 31 de diciembre de 2006, registrado en el ep’grafe
OOtras deudas - Otros pasivos corrientesO del balance de situaci—n consolidado adjunto.
Los estados provisionales formulados en julio, septiembre y diciembre de 2006 para poner
de manifiesto la existencia de liquidez suficiente, as’ como la existencia de resultados que
permiten, de acuerdo con la Ley de Sociedades An—nimas, la distribuci—n de dividendos a
cuenta por el importe acordado, son los siguientes:

Miles de euros

30.06.06 30.08.06 30.11.06

Beneficio desde el 1 de enero y la fecha del acuerdo

de distribuci—n 109.223 108.989 207.765
Dividendo a cobrar de IBV, Servicios y Tecnolog'as, S.A. - 100.000 100.000
Dividendo pagado a cuenta 2006 - | (100.000) (200.000)
Reservas legales y estatutarias a dotar sobre beneficios netos n/a n/a n/a
Resultados negativos ejercicios anteriores (5.579) (5.579) (5.579)
Estimaci—n del Impuesto sobre Sociedades a pagar - - -
Cantidad mfxima de posible distribuci—n 103.644 103.410 102.186
Cantidad que se propone distribuir 100.000 100.000 100.000
Liquidez en tesorer’a, cuentas corrientes e inversiones

financieras temporales 100.043 100.114 117.043
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8. RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS Y ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA

A continuaci—n se presenta el desglose del saldo del cap’tulo OResultados del ejercicio
procedentes de operaciones interrumpidasO de las cuentas de pZrdidas y ganancias
consolidadas al 31 de diciembre de 2006 y 2005:

Miles de euros

2006 2005
Operaciones interrumpidas
Subgrupo Azertia 55.008 7.693
Subgrupo Landata 36.892 4.638
Subgrupo Vinzeo - Cell Comunicaciones, S.A.U 504 372
TOTAL 87.404 12.703

Por otro lado, los principales ep’grafes de las cuentas de pZrdidas y ganancias correspondientes
a las ramas de actividad clasificadas como mantenidas para la venta para los ejercicios
2006 y 2005 son los siguientes:

EJERCICIO 2006
Miles de euros
Azertia Landata Cell TOTAL
Importe neto de la cifra de negocios 104.195 61.609 4.355 170.159
Aprovisionamientos (17.686) (39.389) (1.050) (58.125)
Otros ingresos de explotaci—n 2.450 247 26 2.723
Gastos de personal (61.414) (12.680) (1.896) (75.990)
Amortizaciones y provisiones (4.318) (975) (154) (5.447)
Otros gastos de explotaci—n (18.276) (3.258) (733) (22.267)
RESULTADO DE EXPLOTACIIN 4.951 5.554 548 11.053
Resultados financieros (765) (196) 13 (948)
Beneficios en enajenaci—n de
activos no corrientes - - - -
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 4.186 5.358 561 10.105
Impuestos (1.483) (1.673) (74) (3.230)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.703 3.685 487 6.875
Resultado en enajenaci—n 47.208 32.649 17 79.874
RESULTADO DE OPERACIONES
INTERRUMPIDAS 49.911 36.334 504 86.749
Atribuible a:
Sociedad Dominante 50.008 36.892 504 87.404
Accionistas minoritarios (97) (558) - (655)

INFORMACIIN LEGAL >> 70







