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CARTA
DEL PRESIDENTE
Y DEL CONSEJERO DELEGADO




Urbas Guadahermosa




Sras. y sres. accionistas:

Como sin duda muchos de ustedes recordardn, cuando nos incorporamos al Consejo de Administracién manifestamos nuestra
voluntad clara de que el Grupo Urbas volviera a ocupar un lugar relevante entre las empresas inmobiliarias cotizadas en Bolsa,
mediante el reinicio de su actividad societaria. Hoy podemos sefialar con auténtica satisfaccién que este compromiso se ha cum-

plido con holgura y que encaramos el futuro sobre bases sélidas.

En efecto, el ejercicio 2006 ha sido especialmente relevante, ya que como pueden apreciar en las cuentas del presente Informe, que
presentamos para su aprobacién, el Grupo Urbas Guadahermosa y Urbas Guadahermosa S.A. han experimentado un cambio fun-
damental en comparacién con ejercicios anteriores. Si volvemos la vista atrds podemos apreciar la ingente labor realizada que ha
modificado sustancialmente el Grupo y su matriz: la fusién con Guadahermosa, las exitosas ampliaciones de capital, el inicio de la
actividad patrimonial, la diversificacién geogréfica tanto dentro del territorio nacional como hacia el extranjero, las adquisiciones de
solares, la puesta en marcha y venta de promociones inmobiliarias, dibujan un marco realmente esperanzador. Todo ello supone el
éxito y culminacion del Plan que se trazé en su dia el Consejo de Administracién, en colaboracién con Guadahermosa al que hay

que afiadir la presentacién de estas cuentas sin salvedades por parte del auditor, por primera vez en 16 afios.

Queremos destacar que el éxito de este Plan no supone el final del camino que pretendemos recorrer, sino que es una etapa en
nuestro desarrollo, que se guiard por los siguientes pardmetros: el logro de una adecuada rentabilidad y beneficio de nuestras
inversiones inmobiliarias tanto patrimoniales como de promocién, el incremento de la diversificacion hacia el extranjero, la entra-
da en nuevas actividades como las de energias renovables, la reorganizacién interna de la empresa asi como su dinamizacién y
la elaboracién de un nuevo Plan Estratégico. Todo ello en su conjunto, supone la plasmacién de un cambio, que se impulsa desde

el Consejo de Administracién y que cuenta con la colaboracién entusiasta de nuestro personal del Grupo Urbas Guadahermosa.
Por todo ello Sres. accionistas les doy la bienvenida a este acto y les agradezco su confianza, de modo que podamos proseguir
en esta apasionante tarea de la que les seguiremos informando a medida que se vayan cumpliendo los hitos que nos hemos pro-

puesto alcanzar.

Quedamos a su entera disposicion.

Javiey/de Irizar Ortega Juan Antonio Ibafiez Ferndndez

Presidente Consejero Delegado







CONVOCATORIA
JUNTA GENERAL




Urbas Guadahermosa

URBAS GUADAHERMOSA, S.A.

El Consejo de Administracién ha acordado convocar Junta General Ordinaria de Accionistas de URBAS GUADAHERMOSA, S.A.,
para su celebracién en el Gran Hotel Veldzquez, sito en Madrid, calle Veldzquez, 62, 28001, a las 12:30 horas del dfa 29 de junio
de 2007 en primera convocatoria y, si procede, en segunda convocatoria el dia 30 de junio de 2007, en el mismo lugar y hora, de

acuerdo con el siguiente

ORDEN DEL DIA

Primero Examen y aprobacién, en su caso, de las cuentas anuales e informe de gestién correspondientes al ejercicio
finalizado a 31 de diciembre de 2006 y aplicacién de su resultado. Examen y aprobacién, en su caso, de las cuentas
anuales consolidadas y del informe de gestién del grupo correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2006.

Segundo Autorizacién al Consejo para la adquisicion derivativa de acciones propias.

Tercero Autorizaciones al Consejo de Administracién para aumentar el capital social con arreglo a lo dispuesto en el articulo
153.1.b de la Ley de Sociedades Andnimas, hasta el maximo legalmente previsto, con posibilidad de excluir el derecho
de suscripcion preferente, dejando sin efecto la autorizacién acordada por la Junta General de Accionistas celebrada
el dia 29 de enero de 2007.

Cuarto Examen y aprobacidn, en su caso, de la propuesta de modificacién de los articulos 2 (objeto social, para extenderlo
a actividades relativas a inversiones en energia y de gestion de residuos y reciclado), 19 (establecer en 15 el nimero
méximo de consejeros) y 24 bis (establecer la posibilidad de retribucién de los consejeros como anual o mensual)
de los Estatutos Sociales. Asi como examen y, en la medida pertinente, ratificacion de las modificaciones de los
articulos 5.1 (adaptar el nimero méximo de consejeros a los Estatutos Sociales), 6 (reforzar el deber de proteccién
del interés social por parte del Consejo de Administracién) y 29 (adaptar la retribucién de los consejeros a los
Estatutos Sociales) del Reglamento del Consejo.

Quinto Delegacién de facultades para la ejecucién y protocolizacién de los acuerdos que resulten de los puntos anteriores.

Sexto Ruegos y preguntas.

Séptimo Lectura y aprobacién del acta de la Junta.
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Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 97.3 de la Ley de Sociedades Anénimas, los accionistas que representen, al menos, un cinco
por ciento del capital social, podran solicitar que se publique un complemento a la presente convocatoria de Junta General incluyen-
do uno o mis puntos en el orden del dia, mediante notificacién fehaciente que habra de recibirse en el domicilio social (calle Ronda
de Segovia, n° 2-E, C.P. 28005), dentro de los cinco dias siguientes a la publicacién de la presente convocatoria. El complemento de

la convocatoria se publicara, en su caso, con quince dias de antelacién a la fecha establecida para la reunién de la Junta.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 112 de la Ley de Sociedades Andnimas, y en el articulo g del Reglamento de la Junta,
los accionistas podran solicitar del Consejo de Administracion, hasta el séptimo dia anterior a la celebracién de la Junta, o verbalmen-
te durante la misma, la documentacién, informes o aclaraciones que estimen pertinentes acerca de los asuntos comprendidos en el
orden del dia, o formular por escrito las preguntas que estimen pertinentes. También podran los accionistas solicitar informacién,
aclaraciones o formular preguntas por escrito acerca de la informacién accesible al publico que se hubiera facilitado por la sociedad
a la Comisién Nacional del Mercado de Valores desde la celebracién de la tltima Junta general, esto es, desde el 29 de enero de 2007.
El Consejo de Administracién deberd proporcionar la informacién solicitada a los accionistas, salvo que a juicio del Presidente impli-
case un perjuicio para los intereses sociales. Esta excepcién no procederd cuando la solicitud esté apoyada por accionistas que repre-
senten, al menos, la cuarta parte del capital social. En el caso de que no pueda proporcionarse la informacién solicitada en la propia
Junta general y no proceda su denegacién, los administradores estaran obligados a facilitar esa informacién por escrito en un plazo

de siete dias desde la terminacién de la Junta.

Asimismo, los accionistas podran examinar en el domicilio social y obtener de forma inmediata y gratuita la documentacién relativa
a los puntos del orden del dia que se van a someter a su consideracién, y, en particular, las cuentas anuales correspondientes al ejer-
cicio 2006, el informe de gestién y el informe de Auditoria (tanto de las cuentas individuales como de las consolidadas), el texto inte-
gro de las modificaciones estatutarias propuestas y los informes del Consejo de Administracién a que se refiere el articulo 159.2 de
la Ley de Sociedades An6nimas, en relacién con el punto 3 del orden del dia, asi como el articulo 144.1.a) de la Ley de Sociedades
Andnimas, en relacién con el punto 4 del orden del dia, y el informe anual de gobierno corporativo correspondiente al ejercicio 2006.
Ademds, los documentos citados anteriormente serdn accesibles por via telemdtica, a través de la pagina web de la sociedad

(www.grupourbas.com).
Se hace constar que previsiblemente la Junta General tendra lugar en primera convocatoria.

Madrid, 23 de mayo de 2007.

El Secretario del Consejo de Administracién de URBAS Guadahermosa, S. A., Victoriano José Manchado.
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INFORME DE AUDITORIA
DE URBAS GUADAHERMOSA, S.A.




Urbas Guadahermosa

Deloitte

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de URBAS GUADAHERMOSA, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. (anteriormente denominada Urbanizaciones y
Transportes, S.A.), que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 20006, la cuenta de pérdidas y ganancias
y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales abreviadas y la

evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacién, ademas de las cifras del ejerci-
cio 20006, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales
del ejercicio 2006. Con fecha 3 de abril de 2006 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales del

ejercicio 2005, en el que expresamos una opinién con una salvedad.

Tal y como se indica en la Nota 2 de la memoria adjunta, el Consejo de Administracién de la Sociedad celebrado el 31 de
octubre de 2006 aprobb la fusién por absorcién de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. y Costa Rey, S.L. como
sociedades absorbidas y Urbas Guadahermosa, S.A. como sociedad absorbente con efectos contables el 1 de enero de
2006. Como consecuencia de que con fecha 29 de enero de 2007 las Juntas de Accionistas de las sociedades incorpora-
das en el proceso de fusién aprobaron el mismo y que con fecha 26 de marzo de 2007 se presenté a inscripcion en el
registro la escritura de fusién, procediéndose al cierre de las hojas de registro de las sociedades absorbidas, las cuentas
anuales del ejercicio 2006, incluyen la citada fusién, registrando como deuda con socios el importe correspondiente a la
ampliacion de capital por fusién formalizada en el ejercicio 2007 antes de la formulacién de dichas cuentas y como

reservas negativas por fusion el efecto que se derivara de la misma en el ejercicio 2007 una vez inscrita.

URBAS GUADAHERMOSA, S.A. es la sociedad dominante de un grupo de sociedades que presenta cuentas anuales
consolidadas de forma separada de las cuentas anuales adjuntas. Con esta misma fecha emitimos nuestro informe de
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. y Sociedades
Dependientes preparadas aplicando las normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la Unién
Europea (NIIF-UE), en el que expresamos una opinién favorable. De acuerdo con las cuentas anuales consolidadas
preparadas conforme a las NIIF-UE, el volumen total de activos y de ventas consolidadas asciende a 296.485 y 38.405

miles de euros, respectivamente, y los resultados consolidados del ejercicio y el patrimonio neto atribuibles a los accio-

nistas de la Sociedad dominante ascienden a 6.696 y 94.804 miles de euros, respectivamente.




&) En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. al 31 de diciembre

de 2006 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual

terminado en dicha fecha, y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretaciéon y compresién
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad

con los aplicados en el ejercicio anterior.

(@ Elinforme de gestién adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones que los Administradores consideran
oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contien el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2006. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisiéon de

informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. n° So692

e
~ ‘l".\\‘_.")&.l;“"‘ﬂ'

Joaquin Diez Martin

24 de mayo de 2007







BALANCE Y CUENTA
DE PERDIDAS Y GANANCIAS




Urbas Guadahermosa

URBAS GUADAHERMOSA, S.A

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

ACTIVO 31/12/06 31/12/05 PASIVO 31/12/06  31/12/05
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS (Nota 14):
Gastos de establecimiento (nota 6) 832.150 11.780  Capital suscrito 60.431.706 11.271.300
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 7) G - Deuda con socios 77.418.850
- Otro inmovilizado 50000 - Prima de emision 2.354.685 12.782
- Aplicaciones informaticas 185  -—-oooeee- Reservas 134.442 134.442
- Amortizaciones (4.538) oo Reserva negativa de fusion (4.808.589)  ---------
Inmovilizaciones materiales (Nota 8) 2.192.291 70.918  Resultados de ejercicios anteriores (5.624.099) (5.213.197)
- Terrenos y construcciones 2.056.030  -------oe- Resultado del ejercicio-Beneficio (Pérdidas) 2.008.696 (410.902)
- Instalaciones técnicas 9471 - Total fondos propios 131.915.661 5.794.425
- Otras instalaciones utillaje y mobiliario 161.665 65.000
- Equipos para procesos informéticos 60.371 6.469  INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (Nota 15) 884.607 884.607
- Otro inmovilizado material A5
- Amortizaciones (105.675) (551)  PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (Nota 16) 1.637.514 879.435
Inmovilizaciones financieras (Nota 9) 22.685.263 36.353
- Participaciones en empresas del grupo 22.436.894 31.902  ACREEDORES A LARGO PLAZO:
- Créditos a empresas del grupo 338767 - Deudas con entidades de crédito (Nota 17) 77.141.285 677.553
- Participaciones en empresas asociadas 16510 ------------- Pasivos por Impuestos diferidos a largo plazo (Nota 19) 18.837.364  -------------
- Cartera de valores a largo plazo 12100 - Otros acreedores (Nota 18) 1.720.526 54.971
- Otros créditos 4000 - 97.699.175 732.524
- Fianzas y depdsitos constituidos 860.597 4.451
- Provisiones (980.608)  ----------—--
Total inmovilizado 25.757.024 119.051
Existencias (Nota 11) 266.248.324 14.149.672
Deudores 19.326.014 1.674.480
- Clientes por ventas y deudores varios
(Nota 12-a) 2.102.210 846  ACREEDORES A CORTO PLAZO:
- Deudores, empresas del Grupo (Nota 10) 8.167.523 - Deudas con entidades de crédito (Nota 17) 29.358.904  ------oo-ee--
- Deudores varios (Nota 12-b) 549,556  ------------ Deudas con empresas del Asociadas y vinculadas (Nota 10) 4.373.516 7.281.091
- Provisiones (48.081) - Acreedores comerciales 39.309.426 311.335
- Administraciones Piblicas (Nota 19-a) 8.554.806 1.673.634  Otras deudas no comerciales 16.409.441 269.015
Inversiones financieras temporales (Nota 13) 7.769.797 27.354 - Administraciones Piblicas (Nota 19-a) 16.140.288 260.206
Tesoreria 2.486.576 181.875 - Otras deudas 269.153 8.809
Ajustes por periodificacién 509 e
Total activo circulante 295.831.220 16.033.381  Total acreedores a corto plazo 89.451.287 7.861.441
TOTAL ACTIVO 321.588.244  16.152.432  TOTAL PASIVO 321.588.244 16.152.432

Las notas 1 al 25 adjuntas forman parte integrante del Balance de Situacidn al 31 de diciembre de 2006



CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Correspodientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005

DEBE Ejer. 2006 Ejer. 2005 HABER Ejer. 2006 Ejer. 2005
GASTOS: INGRESOS:
Reduccidn de existencias en curso Importe neto de la cifra de negocios (Nota 20-a) 37.096.144  -----ooeee-
Aprovisionamientos (Nota 20-b) 48.030.198 58.163  Aumento de existencias (Nota 11) 20.536.098  --------oe-
Gastos de personal (Nota 20-d) 1.501.355 140.338  Prestacidn de servicios (Nota 20-a) 254.864 398.466
Dotacion para amortizacin de inmovilizado 169.858 2.683
Variacion de provisiones (181.349)  ----ooeeee-
Otros gastos de explotacion 4.349.477 1.043.999
- Servicios exteriores 3.662.595 1.043.887
- Tributos 686.882 112
Beneficios de explotacion 4.017.567  ------ee-- Pérdidas de explotacion s 846.717
Ingresos financioeros y asimilados 431,639 ---eeeeeee
Gastos financieros y asimilados- 3.830.840 491.222  Ingresos de participaciones en capital 43403 oo
Gastos financieros 3.723.031 76.956  Ingresos de otros valores negociables 238
- Por deudas con empresas Grupo (Nota 20-c) 97.132 414.266  Otros intereses e ingresos asimilados 132.738
- Por deudas con terceros (Nota 17) 3.625.899  -----oeeeee- - De empresas del grupo (Nota 20-c y 10) L1484 --meeeeeeee
Variacidn de provisiones de inversiones financieras 107.809  ---------- - Otros intereses 91.254  ---oooeeee
Diferencias positivas de cambio 255.260  ------------
Resultado financiero negativo 3.399.201 491.222
Beneficio de las actividades ordinarias 618.366 - Pérdidas de las actividades ordinarias - 1.337.939
Variacione de provisiones de participaciones en capital
en empresas del grupo y asociadas (Nota 9-f) 46:2600  -------------- Beneficios por operaciones con acciones propias 869443 --------oo--
Pérdidas procedentes de participaciones en capital Benefcios en enajenacién de inmovilizado inmaterial,
de empresas del Grupo y Asociadas 51.182 302.761 materialy carterade control e 5.453.713
Gastos extraordinarios (Nota 20-¢) 701.924 673.140  Ingresos extraordinarios (Nota 20-e) 454.523 421.252
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores (Nota 20-¢) 468.521 4.177.304  Ingresos y beneficios de otros ejercicios - i
1.267.887 5.153.205 1.323.966 5.875.742
Resultados extraordinarios positivos 56.079 722.537
Beneficios antes de impuestos 674,445 - Pérdidas antes de impuestos ~ —eeeeeo 615.402
Impuesto sobre Sociedades (Nota 19-b) (1.334.251) (204.500)
Beneficios del ejercicio 2.008.696  -------------- Pérdidas del ejercicio s 410.902

Las notas 1 al 25 adjuntas forman parte integrante del Balance de Situacién al 31 de diciembre de 2006




Urbas Guadahermosa

URBAS GUADAHERMOSA, S.A

Euros Euros
APLICACIONES 2006 2005 ORIGENES 2006 2005
Recursos procedentes de la operaciones
Resultado del ejercicio 2.008.696 (410.902)
Ampliacion de capital 126.579.256
Ampliacién de capital por compensacion
de deudas a cortoplazo 830.803
Prima de emisién 2.341.873
Gastos de establecimiento (Nota 6) 909.187 8.180  Reservas por fusidn (4.808.589)
- Inmovilizaciones inmateriales (Nota 7) 50.000 Mas cargos que no suponen aplicaciones de fondos
- Inmovilizaciones materiales (Nota 8) 1.693.878 71.469  Dotaciones a las amortizaciones 169.857 2.683
- Inmovilizaciones financieras (Nota 9) 8.756.904 34.516  Provisiones depreciacién inmovilizado financiero 46200
Incorporacidn por fusion provision depreciacion
inmovilizado fianciero 934.345
Dotacidn a la provisiones para riesgos y gastos (Nota 16) 475.323 622.825
Pago de provisiones para riesgos y gastos (97.930)
Incorporacion por fusion provision para riesgos y gastos 408.985
Incorporaciones por fusién Regularizacion saldos deudores 688.076
- Inmovilizaciones inmateriales (Nota 7) 11.192
- Inmovilizaciones materiales (Nota 8) 532.619
- Inmovilizaciones financieras (Nota 9) 14.981.337 Pérdidas procedentes de inmovilizado financiero 51.182
Menos abonos que no suponen origenes
Exceso de provision para riesgos y gastos (126.229)
Disminucidn de ingresos a distribuir en varios ejercicios 3.112.750  Variacidn de provisiones
Beeficio derivado de la venta de inmovilizado material y financiero(22.563)  (2.340.960)
Venta de inmovilizaciones:
- Inmovilizaciones materiales 9.337 2.643.923
Traspaso de activos a corto plazo 4451 - Inmovilizaciones financieras 108726
Diminucion de la deuda a largo plazo 397.777  Aumento de deudas a largo plazo 96.966.651
TOTAL APLICACIONES 26.935.117 3.629.143  TOTAL ORIGENES 225.143.110 1.938.518
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES 198.207.993 - EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORiGENES 1.690.625
(AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE) (DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE)
TOTAL 225.143.110 3.629.143  TOTAL 225.143.110 3.629.143




Balance y cuenta de pérdidas y ganancias

AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Existencias 252.098.652 5647453
Deudores 17.651%3 2.729.583
Acreedores 81589846 4.822.536
Inversiones financieras temporales 1742463 2%
Tesoreria 2.304700 87
Ajustes por periodificacién 0 42
TOTAL 279.797.839 81.589.846 5.852.503 7.552.119

198.207.993 1.699.616
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Urbas Guadahermosa

URBAS GUADAHERMOSA, S.A

Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006

Urbanizaciones y Transportes, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé como Sociedad Anénima por tiempo indefinido, el 20
de octubre de 1.944, domiciliada en Madrid, en la calle Princesa, n° 61. El objeto de la sociedad es la adquisicién de terrenos y
bienes inmuebles en general, su parcelacién y venta, y toda clase de negocios de transporte, abastecimiento y construccién.

Actualmente la sociedad desarrolla sélo actividades en el sector inmobiliario.

Urbanizaciones y Transportes, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé como Sociedad Anénima por tiempo indefinido, el 20
de octubre de 1944, domiciliada en Madrid, en la calle Princesa, n° 61. Con fecha 29 de marzo de 2006 la sociedad procedi6 al
cambio de denominacién social a URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. fijando el domicilio social a Plaza de los Caidos n°
7, en Guadalajara, con fecha 26 de abril de 2007 se aprueba un nuevo cambio de domicilio social a la calle Ronda de Segovia 2,
Madrid y con fecha 29 de enero de 2007 se ha procedido al cambio de denominacién social a URBAS GUADAHERMOSA, S.A.
dentro del proceso de fusién con Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. descrito en las notas siguientes de esta memoria.
El objeto de la sociedad es la adquisicién de terrenos y bienes inmuebles en general, su parcelacién y venta, y toda clase de nego-

cios de transporte, abastecimiento y construccién.

Actualmente la sociedad desarrolla sélo actividades en el sector inmobiliario. Estas actividades podrén ser desarrolladas por la
Sociedad bien en forma directa, o bien en cualesquiera otras formas admitidas en derecho, como la participacién en calidad de

socio en otras entidades de objeto idéntico o andlogo.

Dadas las actividades a las que actualmente se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni pro-
visiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion
financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuen-

tas anuales respecto a informacién de cuestiones medioambientales

Con fecha 31 de octubre de 2006 los Consejos de Administracién de las sociedades integradas en el proceso de fusién aprobaron
el Proyecto de Fusién por absorcién de la entidad Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. (Sociedad absorbida) y Costa Rey,
S.L. (Sociedad absorbida) por Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. (Sociedad absorbente), actualmente denominada URBAS GUA-
DAHERMOSA, S.A.

La estructura juridica elegida para llevar a cabo la integracién de los negocios de URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. y
GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L.y COSTA REY, S.L. es la fusién por absorcién, en los términos previstos en
los articulos 223 y siguientes del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas. El procedimiento de la misma serd median-
te absorciéon de GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y de COSTA REY, S.L. por URBAS PROYECTOS
URBANISTICOS, S.A., con extincién, via disolucién sin liquidacién de las sociedades absorbidas y traspaso en bloque, a titulo uni-
versal, de todo su patrimonio a la sociedad absorbente, que adquirird, por sucesién universal, lo derechos y obligaciones de GUA-
DAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L.y COSTA REY, S.L. Como consecuencia de la fusién, los socios de GUADAHER-
MOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y de COSTA REY, S.L. recibirdn en canje acciones de URBAS PROYECTOS
URBANISTICOS, S.A. en los términos que se detallan a continuacién.

El tipo de canje de las acciones y participaciones sociales, determinado sobre el valor de mercado de los patrimonios existentes

en los balances de fusion, serd el siguiente:
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a) Los socios de la sociedad absorbida COSTA REY, S.L. recibirdn por cada participacién social de 60,10 euros de valor nominal,
1.014,30 acciones nominativas de 0,64 euros de valor nominal de URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A.

b) Los socios de la sociedad absorbida GUADAHERMOS PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. recibiran por cada participacion social de 53,40
euros de valor nominal, 13.788,56 acciones nominativas de 0,64 euros de valor nominal de URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A.

En relacién con el canje de acciones y participaciones sociales, las 22.584.105 acciones de la sociedad absorbente, URBAS PRO-
YECTOS URBANISTICOS, S.A. titularidad de GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. seran adquiridas por la pro-
pia URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. en el momento de ejecutarse la fusién, como parte del patrimonio social de la
absorbida GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L.

URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. ampliara su capital social en la cantidad necesaria para hacer frente al canje de accio-
nes de GUADAHERMOS PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y COSTA REY, S.L., emitiendo el ntimero preciso de acciones nuevas
de 0,64 euros de valor nominal cada una, con las mismas caracteristicas y derechos que las acciones existentes antes de la emi-
sion, numeradas correlativamente. Las nuevas acciones gozaran de los mismos derechos politicos y econémicos que las ya exis-
tentes de URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. desde su emisién.

La diferencia entre el valor neto contable del patrimonio recibido por URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. en virtud de la
fusién y el valor nominal de las acciones emitidas se considerara mayor valor de los activos aportados por las sociedades absor-
bidas. La ampliacién de capital quedard completamente desembolsada como consecuencia de la transmisién en bloque de patri-

monio de las sociedades absorbidas a valor de mercado.

A los efectos de la mencionada fusién, el proyecto formulado por los Administradores de las Sociedades Absorbente y Absorbidas
recoge las siguientes condiciones:
» Considerar como Balances de Fusién, los cerrados por las tres compafiias mencionadas anteriormente a 2 de julio de 2006.
o Determinar el dia 1 de enero de 2006, como fecha a partir de la cual las operaciones de las sociedades absorbidas se con-

sideran realizadas a efectos contables por cuenta de la sociedad absorbente.

En esta operacién de fusién se han valorado los activos aportados por las sociedades absorbidas por el valor de mercado, de
acuerdo con la valoracién de un experto independiente, registrandose las siguientes plusvalias en las cuentas individuales del ejer-

cicio, asi como su correspondiente efecto fiscal de acuerdo con la tasa efectiva esperada de tributacién de las mimas:

Miles de euros
de plusvalia

Asignacion de plusvalias a Existencias 97.785
Asignacidn de plusvalias a Inmovilizado financiero 10.040
Efecto fiscal de las plusvalias anteriores (33.473)

TOTAL PLUSVALIA NETA 74.352
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Los bienes susceptibles de amortizacion aportados en el proceso de absorcién por las sociedades absorbidas a URBAS GUADA-
HERMOSA, S.A. proceden de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.A. y Costa Rey, S.L. y fueron adquiridos en los afios que

se detallan a continuacién:

Miles de Euros

Amortizacion Valor Neto
Ano Acumulada Contable

Zona de Adquisicion Coste 31/12/2006 31/12/2006
Guadalajara 2001 1.870 767 1.103
Almeria 2002 6.491 4144 2.347
Guadalajara 2003 24.244 5.995 18.249
Guadalajara 2004 121.578 16.120 105.458
Guadalajara 2005 389.627 6.103 383.524
TOTAL 543.810 33.129 510.681

Los beneficios fiscales incorporados por las sociedades absorbidas proceden, integramente, de Costa Rey, S.L, y corresponden a

bases imponibles pendientes de compensar por importe de 434 miles de euros.

Como consecuencia de que con fecha 29 de enero de 2007, las Juntas de Accionistas de las sociedades incorporadas en el proce-
so de fusién aprobaron el mismo, y que con fecha 26 de marzo de 2007, se presentd a su inscripcién la escritura de fusién, cerran-
do por tanto las hojas de registro de las sociedades absorbidas, las cuentas anuales del ejercicio 2006, incluyen la citada fusién,
registrando como deuda con socios el importe correspondiente a la ampliacién de capital por fusién formalizada en el ejercicio
2007 antes de la formulacién de dichas cuentas y como reservas negativas por fusion el efecto que se derivard de la misma en el

ejercicio 2007 una vez inscrita.

a) Imagen fiel
Las cuentas anuales han sido obtenidas a partir de los registros contables de la Sociedad de acuerdo con la Orden Ministerial
de 28 de diciembre de 1994, por la que se aprueban las Normas de Adaptacién del Plan General de Contabilidad a las empre-
sas inmobiliarias, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad.
Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterén a la aprobacién de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacién.

b) Principios contables aplicados
El Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias se han confeccionado siguiendo los principios contables de prudencia, empre-
sa en funcionamiento, registro, precio de adquisicién, devengo, correlacién de ingresos y gastos, no compensacién, uniformi-
dad e importancia relativa que determinan las normas mercantiles vigentes, aclarando en la presente Memoria todos los apar-
tados que, por su naturaleza o importancia relativa, merecen una explicacién complementaria.

c) Comparacion de la informacién
De acuerdo con la legislacién mercantil, se presentan con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y el cuadro de financiacién, ademds de las cifras del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006, las corres-
pondientes al ejercicio anual anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2005.
Como consecuencia de las fusiones descrita anteriormente en la Nota 2, los estados financieros correspondientes al 31 de

diciembre de 2006 no son comparables con los presentados 31 de diciembre de 2005 ya que corresponden exclusivamente al
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ejercicio 2005 de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. (anteriormente denominada Urbanizaciones y Transportes, S.A.) sin incluir

los saldos ni las operaciones de las sociedades fusionadas.
d) Agrupacién de partidas
A efectos de facilitar la comprensién del balance y la cuenta de pérdidas y ganancias, ciertas partidas se presentan en forma

agrupada, mostrandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de esta memoria.

DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucién de los resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 a presentar por el Consejo de

Administracién a la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Euros
Base de reparto
Pérdida del ejercicio 2.008.696
Distribucion
A resultados negativos de ejercicios anteriores 2.008.696

NORMAS DE VALORACION

Las normas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas anuales para el ejercicio anual finalizado el
31 de diciembre de 2006 estdn de acuerdo con las establecidas en el Plan General de Contabilidad y en las Normas de Adaptacién
del mismo a las empresas inmobiliarias, siendo las principales las siguientes:
a) Gastos de establecimiento
Los gastos de establecimiento, entre los que se incluyen los incurridos en relacién con las ampliaciones de capital, se amorti-
zan en un periodo de 5 afios y se presentan netos de su amortizacién.
El cargo a los resultados del ejercicio 2006 en concepto de amortizacién de los gastos de establecimiento ha ascendido a 88.817
euros.
b) Inmovilizaciones inmateriales
o Aplicaciones informdticas: En este epigrafe se contabilizan los gastos ocasionados con motivo de la implantacién de nue-
vos programas informdticos y son amortizados, linealmente, en un periodo de tres afios.
o Otro inmovilizado: Se registra por su coste de adquisicién
La amortizacién del inmovilizado material se efectua linealmente, distribuyendo el coste amortizable de los activos entre los afios

de vida util estimada. Los afios utilizados en la amortizacién de cada tipo de inmovilizado son, basicamente, los siguientes:

Anos de vida util

Otro inmovilizado 5

Aplicaciones informéticas 3

El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2006 en concepto de amortizacién del inmovilizado inmaterial, ha
ascendido a 6.889 euros
c) Inmovilizaciones materiales
Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se hallan valorados a su precio de adquisicién o coste de produccién, el
cual incluye los gastos adicionales que se producen hasta la puesta en condiciones de funcionamiento del bien; no se incluyen
los gastos financieros.
Las plusvalias o incrementos netos del valor resultante de las operaciones de actualizacién se amortizan en los periodos impo-
sitivos que restan por completar la vida util de los elementos patrimoniales actualizados.

Las reparaciones que no representan una ampliacién de la vida util y los gastos de mantenimiento son cargados directamente
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a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los costes de ampliacién o mejora que dan lugar a una mayor duracién del bien son capi-
talizados como mayor valor del mismo.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta de afiadir a los cos-
tes externos, los costes internos determinados en funcién de los consumos propios de materiales y los costes de fabricacién
aplicados con los mismos criterios que los empleados para la valoracién de las existencias.

La amortizacién del inmovilizado material se calcula de forma lineal, en funcién de los afios de vida util estimados de los acti-
vos. Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados sobre los respectivos valores de coste actualizado, en los casos que

procede, asi como los afios de vida util estimados, son los siguientes:

Anos de vida util

Construcciones 50
Instalaciones técnicas 10
Mobiliario 5
Equipos procesos de informacion A
Otro inmovilizado material 4

El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2006 en concepto de amortizacién del inmovilizado material, ha

ascendido a 74.152 euros.

La Sociedad procede a dotar provisiones sobre el valor de su inmovilizado material cuando se produce una depreciacién dura-

dera que no se considera definitiva.

d) Inmovilizaciones financieras e Inversiones financieras temporales
o Participaciones en empresas del Grupo y Asociadas

Las participaciones en empresas del grupo y asociadas se encuentran registradas al coste de adquisicién o a su valor teéri-
co-contable, si éste fuese menor a aquél, dotdndose las provisiones necesarias para reflejar la depreciaciéon experimentada.
En la determinacion de este valor se han considerado aquellas plusvalias latentes directamente asignables a sus elementos
de activo, existentes en el momento de la adquisicién de la participacién y que subsisten en la actualidad.
Al 31 de diciembre de 2006 las provisiones por depreciacién de valores negociables en empresas del grupo y asociadas
ascienden a 980.605 euros.
La Sociedad considera como empresas del grupo aquéllas en que participa mayoritariamente en su capital social y como
empresas asociadas aquéllas otras en las que su participacion es igual o superior al 20% del capital social. Los estados finan-
cieros adjuntos no reflejan los aumentos o disminuciones del valor de las participaciones de la Sociedad en dichas socieda-
des que resultarian de aplicar criterios de consolidacién. Dicha informacién se presenta en las Cuentas Anuales consolida-
das que la Sociedad formula separadamente siguiendo las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) en esta
misma fecha, que muestran unos activos, patrimonio neto atribuible a la Sociedad Dominante, cifra de negocio y resultado
atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante por importes de 299.640 miles de euros, 99.173 miles de euros, 38.405

miles de euros y 6.698 miles de euros, respectivamente.

Créditos a largo plazo y corto plazo

Corresponden a créditos no comerciales, tanto a largo como a corto plazo y se registran por su valor nominal que coincide
con el importe entregado, o a su valor estimado de realizacién, si éste fuese menor a aquél.

Los ingresos por intereses se registran en el ejercicio en que se devengan, siguiendo un criterio financiero.

o Cartera de valores a largo plazo y corto plazo

Las inversiones de esta naturaleza mantenidas por la Sociedad en empresas no cotizadas al 31 de diciembre de 2006 se
encuentran registradas a su precio de adquisicién o a su valor teérico-contable, si éste fuese menor a aquél. En la determi-
nacién de este valor se han considerado aquellas plusvalias latentes directamente asignables a sus elementos de activo, exis-

tentes en el momento de la adquisicién de la participacién y que subsisten en la actualidad.
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Las inversiones de esta naturaleza en empresas cotizadas se contabilizan a su precio de adquisicién o valor de cotizacién,

el menor.
» Otras inversiones financieras temporales y tesoreria
Estos activos monetarios se presentan a su coste de adquisicién, incluyéndose los intereses devengados de acuerdo con un

criterio financiero.

e) Existencias

f)

Corresponden, bésicamente, a terrenos y promociones inmobiliarias destinadas a la venta. Los terrenos y solares se valoran a
su precio de adquisicién, incrementado por los costes de urbanizacién si los hubiese, asi como otros gastos relacionados con
la compra (impuesto de transmisiones, gastos de registro, etc.) no incluyéndose los gastos financieros asociados a su finan-
ciacién, o a su valor de realizacién, si éste fuera menor, dotando en su caso las correspondientes provisiones por depreciacién
de existencias.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o parte de las mismas, cuya cons-
truccién no se ha finalizado a la fecha de cierre del ejercicio. A fin de ejercicio se transfiere de “Promociones en curso” a
“Inmuebles terminados” el coste correspondiente a aquellas promociones inmobiliarias, cuya construccién haya finalizado en
el ejercicio. En estos costes se incluyen los correspondientes al solar, urbanizacién y construccién no incluyendo aquéllos aso-
ciados con su financiacién ni comercializacién.

El coste de las obras en curso se ajusta a su valor neto de realizacién dotando, en su caso, la provisién por depreciacién corres-
pondiente. Asimismo, las promociones inmobiliarias se presentan por el coste minorado, en su caso, por la provisién necesa-
ria para reducir aquéllas a su valor estimado de realizacion.

Clasificacion de las deudas entre corto y largo plazo

Las deudas se clasifican en funcién de los vencimientos al cierre de cada ejercicio, considerandose como deudas a corto plazo

aquellas con vencimiento hasta 12 meses, y como deudas a plazo largo las de vencimiento superior a los 12 meses.

g) Provisiones para riesgos y gastos y operaciones de trafico

La norma contable seguida por la Sociedad con respecto a las Provisiones para Riesgos y Gastos es la siguiente:

Provisién para impuestos: se corresponde con el importe estimado de litigios y posibles obligaciones con las Administraciones
Publicas.

Otras provisiones: corresponde al importe estimado para hacer frente a responsabilidades probables o ciertas, nacidas de liti-
gios en curso y por indemnizaciones y obligaciones pendientes de cuantia indeterminada. Su dotacién se efectta al nacimien-
to de la responsabilidad o de la obligacién que determina la indemnizacién o el pago.

Provisiones para operaciones de tréfico: se corresponde fundamentalmente con las provisiones por terminacién de obra, que
incluyen los importes correspondientes a los gastos pendientes de incurrir para la entrega y liquidacion de la promocién y otras

provisiones de trafico y garantias.

h) Contabilizacion de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de los bien-
es y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o finan-
ciera derivada de los mismos.

No obstante, siguiendo un principio de prudencia, la Sociedad tinicamente contabiliza los beneficios realizados a la fecha del cierre
del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto como son conocidos.
Por lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, la Sociedad sigue el criterio de reconocer las ventas y el coste
de ventas en el momento de la escrituracién de las unidades objeto de venta entrega. El importe anticipado en efectivo o en
efectos a cobrar correspondiente a las reservas y contratos de venta de promociones cuando éstos no estén substancialmente
terminados y, por tanto, no sea posible su entrega material al cliente y reconocimiento de venta, se contabiliza en el capitulo
“Anticipos recibidos por pedidos” del pasivo del Balance de Situacién adjunto, clasificindose a largo o a corto plazo en funcién
de la fecha prevista de reconocimiento de venta de las promociones.

En el caso de ventas de inmuebles y solares procedentes del inmovilizado, el beneficio se recoge como resultados extraordina-
rios en el epigrafe “Beneficios procedentes del inmovilizado” por asi exigirlo la aplicacién estricta de las normas de adaptacién

al Plan General de Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias.
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Las ventas de parcelas en las que la Sociedad tiene adquirido un compromiso de urbanizacién con las autoridades locales, que
afecta al conjunto de solares afectos al plan de urbanizacién, sin que puedan considerarse realizadas con carécter especifico
para los titulares de las parcelas vendidas, se desglosan en dos componentes: la venta del solar y la venta de la urbanizacién
asociada a dicho solar.
Los ingresos atribuibles a la venta de la urbanizacién se calculan en funcién de la parte de los costes previstos del conjunto de
la urbanizacién atribuidos a la parcela en funcién de los metros cuadrados de la misma, incrementados por el margen de bene-
ficio estimado en la venta de dicho producto.
El ingreso correspondiente a la venta del solar se reconoce cuando se transfieren los riesgos y recompensas significativos inhe-
rentes a la propiedad al adquirente, que resulta en la fecha mds reciente entre la fecha en que se escritura la compraventa o la
que el solar estd disponible para su uso por parte del adquirente.
El ingreso correspondiente a la venta de la urbanizacién se difiere en balance hasta que la urbanizacién se encuentre terminada.
Aquellos costes de urbanizacién incurridos y atribuibles a parcelas no vendidas se incluyen en el valor de las existencias.
i) Indemnizaciones por despido
De acuerdo con la reglamentacion de trabajo vigente, las sociedades estdn obligadas al pago de indemnizaciones a sus traba-
jadores con los que, bajo ciertas condiciones, rescindan sus relaciones laborales. Las indemnizaciones por despido suscepti-
bles de cuantificacién razonable se registran como gasto en el ejercicio que se adopta la decisién del despido.
Los Administradores de la Sociedad estiman que por los posibles despidos de personal fijo que, en circunstancias normales
pudieran tener lugar en el futuro y por las cantidades a pagar por los mismos, el pasivo devengado en concepto de indemniza-
ciones no es significativo, por lo que no se ha constituido provision por este concepto en las cuentas anuales del ejercicio 2006.
j) Impuesto sobre Sociedades
Se reconoce como gasto en cada ejercicio el Impuesto sobre Sociedades calculado en funcién del beneficio antes de impues-
tos, desglosado en las cuentas anuales, corregido por las diferencias de naturaleza permanente de acuerdo con los criterios fis-
cales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables.
Las diferencias entre el Impuesto sobre Sociedades a pagar y el gasto por dicho impuesto se registran como impuesto sobre

beneficios anticipado o diferido.

La evolucién de este epigrafe ha sido la siguiente:

Euros
31/12/05 Adiciones Amortizaciones 31/12/06
Gastos de ampliacion de capital 11.780 909.187 (88.817) 832.150
Gastos de establecimiento 11.780 909.187 (88.817) 832.150

Las adiciones del ejercicio corresponden principalmente a gastos relacionados con las ampliaciones de capital en concepto de

notarias, registro, etc.

Los saldos al 31 de diciembre de 2006 y las variaciones de las diferentes cuentas de inmovilizado inmaterial y de sus correspon-

dientes amortizaciones acumuladas son los siguientes:




Memoria de las cuentas anuales

Incorporaciones
31/12/2005 por Fusién Adiciones Retiros Traspasos 31/12/2006

COSTE:
Otroinmovilizado = e SOOI ———— I 50.000
Aplicaciones informdticas - 185 e 1.855
Dchos. bienes arrend. Fin. e PRES o e 9.337) e

------------ 11.192 50.000 (9.337) 51.855
AMORTIZACION ACUMULADA:
Otroinmovilizado e e (3342) e e (3.342)
Aplicaciones informaticas - (290) (903) e e (1.193)
Dchos. bienes arrend. Fin. - (1.867) (2.664) s 4511 e

------------ (2.157) (6.889) 45N (4.535)
NETO e 9.035 B3I (4.826) 47.320

Al 31 de diciembre de 2006 no existen elementos de inmovilizado inmaterial totalmente amortizados.
Por su parte, los principales saldos integrados en el proceso de fusion (véase Nota 2) corresponden a aplicaciones informaticas

por importe de 1.855 euros.

INMOVILIZACIONES MATERIALES

Los saldos al 31 de diciembre de 2006 y las variaciones de las diferentes cuentas de inmovilizado material y de sus correspondien-

tes amortizaciones acumuladas son los siguientes:

Incorporaciones
31/12/2005 por Fusion Adiciones Retiros Traspasos 31/12/2006
COSTE:
Terrenos y construcciones ~ ceeee- 408.848 1.647.182 e s 2.056.030
Instalaciones técnicas 0 s s VI 9.471
Mobiliario 65.000 83.847 12818 e e 161.665
Equipos para procesos informaticos 6.469 39.924 13978 e 60.371
Otro inmovilizado material s e 10.429 (9.337) 9.337 10.429
71.469 532.619 1.693.878 (9.337) 9.337 2.297.966
AMORTIZACION ACUMULADA:
Construcciones e (4.554) (26.239) e e (30.793)
Instalaciones técnicas (SN DEEEEEEEEEEEEE .
Mobiliario - (14.190) (30.965) e e (45.155)
Equipos para procesos informaticos (551) (12.228) 16.273) e e (29.052)
Otro inmovilizado material ~ eeeeeee s (675) 4511 (4511) (675)
(551) (30.972) (74.152) 451 (4.511) (105.675)

NETO 70.918 501.647 1.619.726 (4.826) 4.826 2.192.291
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Al 31 de diciembre de 2006 no existen elementos de inmovilizado material totalmente amortizados.

Los principales saldos integrados en el proceso de fusién (véase Nota 2) corresponden a locales, plazas de garaje y trasteros para
arrendamiento, con un coste asociado de 408.848 euros.

Las principales adiciones del ejercicio corresponden a la adquisicién de los locales en Guadalajara, en los que la sociedad presta
su actividad, con garajes y trasteros asociados a los mismos.

Al 31 de diciembre de 2006 existen activos inmobiliarios por importe de 326.000 euros hipotecados en garantia de diversos prés-
tamos, cuyo saldo a 31 de diciembre de 2006 asciende a 291.210 euros (véase Nota 17).

La Sociedad tiene suscritas pdlizas de seguros que cubren los posibles riesgos a que estan sujetos todos los elementos del inmo-

vilizado material. Al 31 de diciembre de 2006, no existen compromisos de venta sobre los bienes del inmovilizado material.

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en este epigrafe han sido las siguientes:

Euros
Incorporaciones
31/12/2005 por Fusion Adiciones Retiros 31/12/2006
Participaciones en empresas del grupo 31.902 14.861.082 7.550.285 (6.375) 22.436.894
Créditos a empresas del grupo 46.586 335.767 (46.586) 335.767
Participaciones en empresas asociadas ~ —-eeeeeeeee- 61.569 10.706 (55.765) 16.510
Cartera de valores a largo plazo e 12100 - 12.100
Otros creditos e 4000 - 4.000
Fianzas y depdsitos constituidos 4451 e 856.146 - 860.597
Provisiones (934.345) (350.715) 304.455 (980.605)
VALOR NETO 36.353 14.046.992 8.406.189 195.729 22.685.263

a) Participaciones en empresas del Grupo

El movimiento de este epigrafe es el siguiente:

Miles de Euros

Incorporaciones/
Retiros
31/12/2005 por Fusion Adiciones Retiros 31/12/2006
Urbanijar Ibérica, S.L. 387 5835.623 Pl 5.836.010
Mulova Corporate, S.L. 31515 s s 31.515
Epcenor Proyectos Inmobiliarios SA. ~ eeeeeee 6.069.702 - 6.069.702
Urbanizaciones y Transportes Marruecos, SARL. o 920099 e 920.099
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L. =~ ---------- 1.101.429 b2 e 1.345.673
Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L. e 316.240
Guadalmeria, S.L. s TJ47.639 P 7.747.639
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L. = v 2.255 e (2.285) -
Marina Tropical, S.L. e e e (BM4) s
Larisa, S.L. 169.346 P 169.346
Teleoro,SL. 1676 e (1.006) 670

31.902 14.861.082 7.550.285 (6.375) 22.436.894




La columna de incorporaciones por fusién incluye principalmente las siguientes participaciones sociales derivadas del proyec-

to de fusién del ejercicio:

a) 57,37% del capital social de Urbanijar, S.L. con un valor de aportacién de 5.835.623 euros.

b) 100% de la Sociedad Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L. con un valor de aportacién de 1.101.429 euros.
c) 100% de la sociedad Guadalmerfa, S.L. con un valor de aportacién de 7.747.639 euros.

d) 75% de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L. con un valor de aportacién de 2.255 euros.

€) 99,81% del capital social de Marina Tropical, S.L. con un valor de aportacién de 3.114 euros.

f) 50% de Larisa, S.L. con un valor de aportacién de 169.346 euros.

g) 85% del capital social de Teleoro Medios, S.L. con un valor de aportacién de 1.676 euros.

En cuanto a las adiciones del ejercicio cabe destacar la adquisicién del 50% del capital social de Epcenor Proyectos
Inmobiliarios, S.L. realizada en el mes de abril de 2006 por importe de 6.069.702 euros asi como la constitucién de la socie-
dad Urbanizaciones y Transportes Marruecos S.A.R.L. con un capital social de 920.099 euros, totalmente desembolsado.

Los retiros en las participaciones en empresas del grupo y asociadas corresponden a la venta de las participaciones aportadas
en la fusién por Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. de las sociedades Marina Tropical, S.L., Guadahermosa Activos,
S.L.y parte de la participacién en Teleoro Medios, S.L. cuyo resultado se encuentra recogido en el epigrafe pérdidas proceden-
tes de participaciones en capital de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los principales datos de las Empresas del Grupo participadas de forma directa por Urbas Guadahermosa, S.A. al cierre del ejer-

cicio 2006 son los siguientes:

Coste Resulta-

% neto en dos del

Domicilio Partici- libros de Capital ejercicio

Denominacion Social Actividad Social pacion inversion Social Reservas 2006

Urbanijar Ibérica, S.L. (*) Promocion Inmobiliaria Madrid 100,00%  5.500.749  4.122.764  2.633.458 530.447
Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.L. (*) Promocidn Inmobiliaria Madrid 50,00%  6.069.702 140.036 (99.964) (426.523)
Mulova Corporate, S.L. (*) Promocion Inmobiliaria Madrid 50,00% - 63.030 - (39.364)
Urbanizaciones y Transporte Marruecos S.A.R.L. (*) Promacidn Inmobiliaria Tanger 100% 644.327 903.884  ---------- 189.898
Guadalmeria, S.L. (*) Promocion Inmobiliaria  Guadalajara 100%  7.450.000 3.010  (151.182)  (378.696)
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L. (¥} Promacin Inmobiliaria Guadalajara 100% 1.345.673 247544 - 171.468
Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L. (*) Promocidn Inmobiliaria Guadalajara 100% 276.492 96.162 220.475 (40.145)
Larisa, S.L. (*) Promocién Inmobiliaria  Guadalajara 50% 169.346 3.300 (264) (27.898)
Teleoro, S.L. (*) Medios de comunicacion Madrid 50% = ----e- 33.085 (45.610) (21.143)

(*) Datos a 31 de diciembre de 2006 no auditados.

La informacién relativa a las sociedades participadas por Urbas Guadahermosa, S.A. de una forma indirecta al 31 de diciembre

de 2006 es la siguiente:

Porcentajede  Coste en Resultado
participacion libros de la Capital del ejercicio
Sociedades participadas Actividad Domicilio directa participacion Social Reservas 2006
De Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L.
Guadahermosa activos, S.L. (*) Inmobiliaria  Guadalajara 100% 48.325 48.080 (178.210) 278.899
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L. (*)  Inmobiliaria ~ Guadalajara 100% 6.001 3.006 48.823 (1.032)

(*) Datos a 31 de diciembre de 2006 no auditados.

Ninguna de las Sociedades participadas cotiza.
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b) Créditos a empresas del grupo

Dentro del epigrafe de créditos a empresas del grupo se registra, un crédito a la sociedad participada Epcenor Proyectos
Inmobiliarios, S.L. por importe de 335.767 euros, sin vencimiento definido, no exigible a corto plazo y que no devenga interés.
c) Participaciones en empresas asociadas
Los retiros producidos en el epigrafe de “Participaciones en empresas asociadas” corresponden principalmente a la venta de
participaciones de Guadahermosa Activos, S.L. que fueron aportadas por Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. en el pro-
ceso de fusion (Véase Nota 2), a la sociedad del grupo Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L. con un precio de venta de 3.250
euros y un resultado negativo de la operacién de 50.841 euros.
e) Depésitos y fianzas constituidos a largo plazo
Las adiciones de ejercicio proceden, fundalmentalmente, de los saldos integrados en el proceso de fusién (véase Nota 2) pro-
cedentes de Guadahermosa Proyectos Urbanfsticos, S.L., y correspondientes a una imposicién a pldzo en Ibercaja, como garan-
tia adicional al préstamo hipotecario de la promocién Jardin del Pozo Fase II.
f) Provisiones
En el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2006 se tienen registradas las provisiones de cartera necesarias para ajus-
tar el valor en libros de las participaciones en empresas del Grupo a su valor teérico contable. La dotacién de provisién regis-
trada al 31 de diciembre de 2006 es debida al valor neto patrimonial de las sociedades “Urbanizaciones y Transportes
Marruecos, S.A.R.L.”, “Teleoro, S.L.”, “Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L.”, “Guadalmeria, S.L"” y “Mulova Corpoate, S.L.”
que ha motivado una dotacién de 275.772, 670, 39.748, 3.010 y 31.515 euros respectivamente (véase Nota 9-a).
Por otra parte, en el ejercicio se ha revertido parte de la provisién dotada sobre la participacién de la sociedad Urbanijar, S.L.

por importe de 304.455 euros.

Los saldos mantenidos por la Sociedad con las empresas del Grupo y vinculadas, y las transacciones realizadas con las mismas,

al 31 de diciembre de 2006 son los siguientes:

Cuentas a cobrar
a corto plazo

Créditos a corto
plazo (Nota 13)

Cuentas a pagar

Intereses recibidos a corto plazo

Urbanijar Ibérica,S.L. 1.280.000 765.000 3.443.476
Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.L. e 30000
Mulova Corporate, S.L. I
Urbanizaciones y Transporte Marruecos SARL. = s 21943570
Guadalmeria, S.L. GMIDNGICA—
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L. ~  ——----moooeev DRI e 209.876
Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L. s 271390
Larisa, S.L. Gl e 17258 s
Teleoro, S.L. Ml P
Guadahermosa Activos, S.L. 720.164
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L.  —eeeeeemees TAT2 e
41.484 4.660.098 8.167.523 4.373.516

Estos saldos responden, en su mayoria, a operaciones financieras. Las cuentas a cobrar y a pagar a empresas del Grupo y asocia-

das no devengan intereses y no tienen vencimiento definido.




El movimiento experimentado por el epigrafe “Existencias”, en euros, es el siguiente:

Incorporaciones

31/12/2005 Fusion Adiciones Retiros Traspasos 31/12/2006
Terrenos y solares 27.748.818 70.453.014 25.620.373 e (8.236.663) 115.585.542
Obra en curso de construccidn ciclo largo 87.366 38.255.999 31927735 | - (35.254.071) 35.017.029
Obra en curso de construccion ciclo corto - 98.967.059 e (5.309.388) 93.657.671
Edificios terminados 34.967 (27.497.101) 48.800.122 21.337.988
Anticipos 11.051 1.313.214 13.383.051 14.707.316
Provisiones (13.732.530) e (324.692) (14.057.222)
TOTAL 14.149.672 208.989.286 70.606.465 (27.497.100) e 266.248.324

Las incorporaciones por fusién con un valor total de 208.989 miles de euros llevan asociadas unas revalorizaciones por importe
de 97.785 miles de euros, de los cuales 35.467 miles corresponden a terrenos y solares. Los impuestos diferidos surgidos como
consecuencia de esta revalorizacién ascienden a 30.461 miles de euros (véase Nota 2).

Dentro de las adiciones de terrenos por fusién del ejercicio destacan las adiciones de una serie de fincas en Pioz, Guadalajara, donde
la sociedad est4 llevando a cabo diversas promociones, asi como a unas fincas en Tértola de Henares, también en Guadalajara.

El resto de las adiciones de “Terrenos y Solares” del ejercicio corresponden, principalmente, a las adquisiciones de diversas fin-
cas en Tortolay en el poligono resultante del proyecto de reparcelaciéon SP13 de Guadalajara, asi como a la adquisicién de un terre-
no con una Nave industrial en San Martin de la Vega, arrendado al vendedor, durante un periodo minimo de 2 afios y una renta-
bilidad del 6,5% (véase Nota 16), y a la adquisicién de un inmueble en la Plaza Mayor de Guadalajara.

Asimismo, el epigrafe “Terrenos y Solares” incluye principalmente, ademds de los terrenos indicados anteriormente, una serie de
fincas adquiridas en ejercicios anteriores, alrededor de la Urbanizacién Residencial Sotolargo situada en Valdeaveruelo,
(Guadalajara) con un coste asociado de 21.322.221 euros sobre los que existe una provisién por depreciacién de 13.752.530 euros
con el objeto de ajustar el coste contable del suelo a su valor de mercado conforme a tasaciones de expertos independientes.
Dentro de los anticipos a proveedores destacan los anticipos entregados por una serie de fincas, principalmente en La Llanera
(Asturias), Horche y Yunquera de Henares (Guadalajara), y en Carrascal de Banegas (Salamaca), que junto con el resto de antici-
pos de menor importe supondrdn unas compras de terrenos en el corto plazo de 46.187.261 euros.

Al 31 de diciembre de 2006 existen activos incluidos en el epigrafe de existencias por un importe total de 172.800.894 euros hipo-
tecados en garantia de diversos préstamos subrogables vinculados a promociones cuyo saldo al 31 de diciembre de 2006 ascien-
de a 96.368.636 euros (véase Nota 17).

El detalle de los traspasos es el siguiente:

Miles de euros

Traspasos Traspasos Traspasos Traspasos
a inmobilizado aobras de obra a producto
(Nota 8) en curso en curso terminado Total
Terrenosy solares e (8.236.663) s e (8.236.663)
Obra en curso de construccion ciclo largop ~~ —eeeeee- 8.236.663 (43.490.734) - (35.254.071)
Obra en curso de construccion ciclo corto e e 43.490.734 (48.800.122) (5.309.388)
Edificios Terminados e e 48.800.122 48.800.122

TOTAL e
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El desglose del epigrafe “Existencias” por zonas geogriéficas al 31 de diciembre de 2006, en miles de euros, es el siguiente:

Castilla-
Concepto Madrid Cataluna Asturias La Mancha Andalucia Total
Terrenos y Solares L276419 s 1.930.448 104.675.927 4.704.748 115.585.542
Construccionesen Curso e e 81.474.901 47.199.799 128.674.700
Promociones terminadas s 6976 e 12.355.627 8.947.387 21.337.988
TOTAL 4.274.419 34.974 1.930.448 198.506.455 60.851.934 265.598.230

La superficie edificable para los terrenos y solares, por zonas geogréficas es la siguiente:

Castilla-
Concepto Madrid Cataluna Asturias La Mancha Andalucia Total
Terrenos y Solares 27600 0 e 109.181 864.254 1.386.170 2.397.205

Los compromisos contraidos con clientes por venta de promociones al 31 de diciembre de 2006 ascienden a 65.009 miles de
euros, de los que 9.689 miles de euros se han materializado en cobros y efectos a cobrar, registrados en los epigrafes “Acreedores

Comerciales a largo plazo y corto plazo” del balance de situacién al 31 de diciembre de 2006 adjunto.

DEUDORES

a) Clientes por ventas y prestacién de servicios
El desglose de esta partida del balance de situacién al 31 de diciembre de 2006, es el siguiente:

Concepto Euros
Clientes 1.418.836
Efectos comerciales a cobrar 683.374
TOTAL 2.102.210

El saldo de “Efectos comerciales a cobrar” corresponde a los efectos pendientes de cobro correspondientes a la parte aplaza-
da en la venta de promociones, desde el momento de la firma del contrato privado hasta la escrituracion.

b) Deudores varios
El importe registrado bajo este epigrafe se corresponde, principalmente, a provisiones de fondos entregados a gestorias para

pago del Impuesto Sobre Transmisiones Patrimoniales por compras de terrenos.




Memoria de las cuentas anuales

INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en este epigrafe han sido las siguientes:

Incorporaciones
31/12/2005 por fusién Adiciones Retiros 31/12/2005
Créditos a Corto Plazo Empresas del Grupo (Nota 10) ~ ———-----—- 1.198.969 3461129 0 e 4.660.098
Otros créditos 26.693 2.582.613 72022 - 2.681.328
Provisiones e (1.141.923) (258.062) e (1.399.985)
Depésitos y Fianzas constituidos a Corto Plazo 661 656.533 1171162 e 1.828.356
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 27.354 3.296.192 4446251 0 - 7.769.797

Dentro de la columna de incorporaciones por fusién se incluyen principalmente:

o Créditos a empresa del grupo (véase Nota 10).

o Otros créditos, entre los que destacan con un importe de 1.051.771 procedentes de la sociedad Costa Rey, S.L. préstamos

con los antiguos socios de dicha sociedad fusionada sobre los que existe un compromiso de devolucién inmediata tras la

fusién. Por otra parte, dentro de otros créditos se registran también dos préstamos a las sociedades, Almenar de Villas, S.L.

y Meridional Meco, S.L., por importes de 1.141.923 euros y 258.062 euros que presentan problemas de recuperabilidad y se

encuentran totalmente provisionados, habiéndose dotado en el ejercicio la provisién del segundo de ellos.

Las principales adiciones del ejercicio corresponden a créditos a empresas del grupo (véase Nota 10) y a depdsitos y fianzas cons-

tituidos a corto plazo. Dentro de este epigrafe se registran, principalmente, dos imposiciones a plazo fijo de un afio de duracién

y remuneradas a un tipo de interés de mercado. Dichos saldos se mantienen en garantia de préstamos, existiendo restricciones

a su disponibilidad conforme al calendario de devolucién de los préstamos afectos.

FONDOS PROPIOS

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en este epigrafe han sido los siguientes:

Resultados
Reserva Negativos de Resultado Total
Capital Deuda Prima de negativa  Ejercicios del Fondos
Suscrito  con Socios  Emision Reservas de fusion Anteriores Ejercicio Propios
Saldos al 31 de diciembre de 2005 11271300 - 12.782 134462 e (5.213.197) (410.902) 5.794.425
Distribucidn resultados ejercicio 2005 (410.902) 410902 -
Ampliacion de capital Marzo 06 29.016.506 - 453.383 29.469.887
Ampliacion de capital Junio 06 20.143.902 - 1.888.490 22.032.392
Deuda con Socios por fusion ~~ ceeee 77.418.850 (4.808.589) 72.610.261
Resultado del ejercicio 2006 2.008.696 2.008.696
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 60.431.706 77.418.850 2.354.655 134.442 (4.808.589) (5.624.099) 2.008.696 131.915.661




Urbas Guadahermosa

a) Capital Social
Al 31 de diciembre de 2006, el capital suscrito se compone de 94.424.541 acciones nominativas de 0,64 euros de valor nomi-
nal cada una, totalmente desembolsadas.
Durante el ejercicio 2006 se han llevado a cabo dos ampliaciones de capital con las siguientes caracteristicas:

o Con fecha 15 de marzo de 2006 la Sociedad elevé a publico el acuerdo de ampliacién de capital por importe de 29.016.504
euros mediante la emisién de 31.666.498 nuevas acciones de 0,64 euros de valor nominal cada una. La emisién se realizé
con una prima de emisién de 0,01 euros por accién en dos tramos, un primer tramo de 21.233.224 euros que fue totalmen-
te suscrito, previa exclusion del derecho de suscripcién preferente, con aportacién dineraria y un segundo tramo de
7.783.280 euros totalmente suscrito y desembolsado por Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.A. mediante la aporta-
cion de 81 fincas en Pioz.

e Con fecha 14 de junio de 2006 la Sociedad elevé a publico el acuerdo de ampliacién de capital por importe de 20.143.902
euros mediante la emisién de 31.474.847 nuevas acciones de 0,64 euros de valor nominal cada una. La emisién se realizé
con una prima de emisién de 0,06 euros por accién, y fue totalmente suscrita, mediante aportacién dineraria con derecho
de suscripcién preferente para los accionistas.

Al 30 de marzo de 2007, una vez considerada la fusién, las tinicas empresas con una participacion, directa o indirecta, supe-
rior al 5% son “Iror Inversiones, S.L.”, “Arrabal del Agua, S.L.” y “Dos provincias Inversiones, S.L.” con 43.066.221 acciones
cada una que suponen el 19,9% del capital social respectivamente.

Todas las acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos, existiendo ciertas restricciones estatutarias

a su transferibilidad (derecho preferente de compra). Cotizan en bolsa de valores de Madrid y Barcelona.

Prima de emisién de acciones
El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas permite expresamente la utilizacién del saldo de la prima de emisién para

ampliar el capital, y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Reserva legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, debe destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del
ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos el 20% del capital social, teniendo la Sociedad cubierto este limite
el 31 de diciembre de 2006. La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10%
del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra des-

tinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Reservas de fusién y Deuda con Socios

El epigrafe Deuda con socios recoge el importe correspondiente al capital social a emitir por la sociedad dentro del proceso de
fusién descrito en la nota 2 de esta memoria y que al 31 de diciembre de 2006, como consecuencia de no encontrarse inscrita
la fusién, se presenta como cuenta por pagar con socios. Una vez se inscriba la fusién en el ejercicio 2007 pasara a registrar-
se como capital social, correspondiendo a 120.966.954 acciones de 0,64 euros de valor nominal cada una.

Por otro lado, la diiferencia entre el valor contable de los activos y pasivos recibidos de las sociedades absorbidas en el proce-
so de fusién realizado durante el ejercicio y el valor contable que tenian estas participaciones en la contabilidad de la Sociedad
antes de la fusién se encuentra registrado como “Reserva negativa de fusién” la cual se hard efectiva una vez se inscriba la

fusién citada en la Nota 2 anterior.

Reserva voluntaria

Esta reserva es de libre disposicién.
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INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

El movimiento de este epigrafe en el ejercicio 2006 ha sido el siguiente:

31/12/2005 Aplicacion 31/12/2006
Aportacion de activos a Urbanijar 884.607 00 - 884.607
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 884.607 0000 - 884.607

En el ejercicio 2004 Urbanijar Ibérica, S.L., entonces Eurosoluciones Negocios, S.L., realizé una ampliacién de capital por impor-
te de 5.430.986 euros, que suscribié integramente la Sociedad y desembolsé mediante la aportacién de las fincas registrales
22.354 y 22.355 inscritas en el Registro de la Propiedad nimero 3 de Almerfa, y situadas en Nijar (Almeria), con una superficie con-
junta de 5.073.952 m2, y valoradas seguin tasacién en 15.221.603 euros.

Con motivo de la aportacién de las fincas y la suscripcién de la ampliacién de capital, se generé un ingreso a distribuir en varios
ejercicios, que la Sociedad ha ido llevando a resultados en la medida en que ha ido perdiendo control sobre las fincas aportadas,

ya sea mediante la venta de participacion en Urbanijar Ibérica, S.L., ya sea mediante la venta de los solares aportados a terceros.

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El movimiento de este epigrafe es el siguiente:

Incorporaciones
31/12/2005 por fusion Dotaciones Aplicacion 31/12/2005
Provision para riesgos y gastos 879.435 408.985 475.323 (126.229) 1.637.514

La dotacién del ejercicio corresponde a importes estimados por los asesores de la sociedad en concepto de riesgos asociados a
litigios en curso, mientras que se han aplicado 126.229 euros en concepto de exceso de provision. El efecto de la variacion del

ejercicio se encuentra registrado en el epigrafe de gastos extraordinarios de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Las deudas con entidades de crédito que mantiene la Sociedad al 31 de diciembre de 2006 son las siguientes:

Corto Largo Mas

Limite Plazo Plazo 2007 2008 2009 2010 2011 de 5 anos
Pélizas de crédito 4.072.000 484.164 2.128.850 484.164 1.460.971 667.879
Pélizas de préstamo 6.300.000 6.000.000 206.718 6.000.000 206.718
Hipotecas subrrogables 160.686.813  21.854.128 73.657.063 21.854.128 9.334.888 600000 @ - 5.879.484 57.842.690
Hipotecas sobre inmuebles 1.680.040  --------—-- 1.148.655 1.148.655
Deudas efectos descontados 1.050.000 6655295 665.295
Deudas por intereses 355.317 355.317 | - 355.317

176.146.170  29.358.904  77.141.285  29.358.904  10.795.859 600.000 206.718 5.879.484 59.659.224
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El tipo de interés resultante para los importes que se dispongan en todas estas operaciones, viene determinado mediante el
Euribor mds un diferencial situado entre los 0,5 los 1,75 puntos porcentuales. El importe de los intereses y comisiones devenga-

dos al 31 de diciembre de 2006 y pendientes de pago a dicha fecha ascienden a 355.317 euros.

ACREEDORES POR OPERACIONES DE TRAFICO A LARGO PLAZO

Este epigrafe recoge a 31 de diciembre de 2006, los efectos a pagar con vencimiento a largo plazo procedentes de las compras de
solares realizadas por la Sociedad. Adicionalmente se incluyen cantidades recibidas de clientes en concepto de anticipos sobre

adquisiciones de viviendas.

SITUACION FISCAL

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta que no han
sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o ha transcurrido el plazo de prescripcién de 4 afios. Para todos los impuestos
que le son de aplicacién, la Sociedad tiene sujetos a inspeccién por las Autoridades Fiscales los impuestos liquidados desde el 1
de enero de 2002.

En cualquier caso, en opinién de de los Administradores de la Sociedad, no existen contingencias de importes significativos que
pudieran derivarse de la revision de los afios abiertos a inspeccién.

a) Administraciones Piiblicas

El epigrafe de Administraciones Publicas recoge los siguientes conceptos (en euros):

Concepto Cuenta a Cobrar Cuenta a Pagar
Largo plazo

- Impuesto sobre Beneficios diferido a largo plazo = —-eeeeeeeeeies 18.837.364
Corto plazo

- Créditos fiscales por Bases imponibles negativas 387.012

- H.P deudor por Impuesto sobre Sociedades 1481415 | e

- Impuesto sobre Valor Adadido 5.258.377 125.534

- H.P. IVA Soportado pendiente de devengo 1.253.769 e

- Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 50.872 117.896

- Seguridad Social e 135.680

- Impuesto sobre Beneficios Diferidos e 15.469.109

- H.P. Deudora por devolucion de impuestos a corto plazo 123361 | e

- Otrosimpuestos e 292.067
TOTAL 8.554.806 16.140.288

b) Impuesto sobre Sociedades y situacion fiscal
El Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obtenido por la aplicacién de principios
de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendiendo éste como

la base imponible del impuesto.

La conciliacién del resultado contable del ejercicio con la base imponible del citado impuesto, es como sigue, en miles de euros:




Aumentos Importe

Resultado Contable antes de impuestos 674.445
Diferencias permanentes 741.097 741.097
Diferencias Temporales 3.776.552 3.776.552
Base Imponible resultado fiscal 5.192.094
Compensacidn Bases Imponibles negativas de ejercicios anteriores (5.192.094)
Cwota
Pagosacuenta (1.481.415)
TOTAL A DEVOLVER (1.481.415)

El célculo del gasto por Impuesto sobre Sociedades es el siguiente:

Concepto Miles de euros
Resultado contable antes de impuestos 674.445
Diferencias permanentes 741.097
Cuota del Impuesto sobre Sociedades 35% 495.439
Compensacion Bases imponibles (1.817.233)
Ajuste tipo impositivo (12.457)
GASTO POR IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES 1.334.251

Las diferencias temporales corresponden principalmente a las plusvalias asociadas con activos incorporados en el proceso de
fusién y que han sido enajenados en el ejercicio por importe de 3.776.552 euros, al pago de impuestos atrasados, multas y san-
ciones, por importe de 478.793, a la condonacién de deuda a una sociedad del grupo, por importe de 260.000 y a otros gastos

no deducibles el resto.

En las diferencias permanentes de carécter negativo se incluye la correccién monetaria derivada del apartado 11 del articulo 15 de
la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, reguladora del Impuesto sobre sociedades y aplicada a las transmisiones realizadas en el ejer-

cicio de bienes inmuebles pertenecientes al inmovilizado material de la Sociedad.

La Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las leyes de
los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, establece, entre otros aspectos, la reduc-
cion a lo largo de dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades, que hasta 31 de diciembre de 2006 se

situaba en el 35%, de forma que dicho tipo queda establecido de la siguiente forma:

Periddos impositivos
que comiencen a partir de Tipo de gravamen

1 de enero de 2007 32,5%
1 de enero de 2008 30%
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Por este motivo, en el ejercicio 2006 la Sociedad ha procedido a estimar teniendo en cuenta el ejercicio en el que previsiblemen-
te se producird la reversién correspondiente el importe de los impuestos diferidos, no siendo significativo su efecto en el resulta-
do del ejercicio 2006 dado que los activos por impuestos registrados al 31 de diciembre de 2006 proceden del proceso de fusién
en el que los efectos fiscales han sido registrados considerando la tasa efectiva en la que se tributaran las plusvalias sobre acti-

vos incorporadas.

Al 31 de diciembre de 2006 la Sociedad tiene pendientes de compensar las siguientes bases imponibles negativas generadas en

ejercicios anteriores:

Euros
Bases imponibles Plazo maximo
Ano de generacion negativas de compensacion

1993 2.807.864 2008
1994 2.715.078 2009
1997 11.164.064 2012
1998 807.316 2013
2001 2.891.612 2016
2002 253.761 2017
2003 503.464 2018
2004 4.455.972 1019
2005 584.286 2020
TOTAL 26.183.417

Las bases imponibles negativas podran ser compe