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Ref. Cuentas Anuales Urbas

Muy Sra. Mia:

Por medio de la presente le confirmamos que en la reunion del Consejo de Administracion de la sociedad

Urbas Guadahermosa, S.A. celebrada el pasado dia 23 de mayo de 2007, se aprobo por unanimidad la
formulacion de las Cuentas Anuales e Informes de Gestion individuales de ia sociedad y de su grupo

consolidado.

Asimismo, ie confirmamos que, si bien la documentacion referida no fue firmada por el Sr. Consejero D.

David Fiter por encontrarse ausente de la reunidn, el Sr. Fiter delegd su voto a estos efectos en el Sr.
Consejero D. Alfonso Martinez, quien hizo uso de dicha delegacion votando favorablemente a la

formulacion de las cuentas anuales referidas.

Quedamos a su disposicion para cualquier aclaracion que pudieran necesitar.

Muy atenta/‘nenta,/

%KA jhadc) el —m "
tar r as Guadahermosa, S.A.)

Este documento se dirige exclusivameante a su destinatario, ya que puede contenar informacion confidencial. Si ha recibido este documento por error, & rogamos que nos
o comunique inmediatamente, Esta prohibida 1a copia, distribucion ¢ divulgacion de su caonterudo.

Linkiaters, S.L. as una sociedad limitada con domicitio social en Madrid, calle Zwibaran 28, C.P. 28010, con CIF B83985820, gue figura inscrita en el Hegistro Mercantil de
Madrid en el tomo 20039, libro 0, folio 40, seccion 8, hoja M353474. Linklaters, 5.L. forma parie de Linklaters LLP, una sociedad personalista de responsabilidad imitada

registrada en Inglalerra y Gales con numero de registro OC326345. £ térming 50Ci0 en relacion con Linklaters LLP se utiliza para referirse a un miembra de Linklaters LLP
o0 un empleado o consultor de Linklaters LLP o alguna de sus companias afilladas o entidades con |a misma categoria y cualificacion. La relacion de los nombres de jos
miembros de Linklaters LLP y de las personas no miembros designadas como socios vy sus calificaciongs profesionales esta disponible para inspeccion en su domicilio
social, One Silk Street, Londres EC2Y 8HQ o en www linklaters.com. Dichas personas son “solicitors” ingleses, abogados extranjeros inscntos en el Reino Unido o
abogados de los Estados miembros de la Unidn Europea.,

Por favor consulle www linkiaters.com/regulation si desea obtener infarmacion relevante scbre nuestro astatus junidico.
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Deloitte

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Torre Picasso
28020 Madrid

Espana

Tel.; +34 915 14 50 00
Fax: +34 915 14 51 80

+34 915 56 74 30
www _deloitte.es

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

1. Hemos auditado las cuentas anuales de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. (anteriormente

denominada Urbanizaciones y Transportes, S.A.), que comprenden ¢l balance de situacion al 31 de
diciembre de 2006, 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 opinion 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 realizacion 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 legislacion 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
financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2006, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion 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 ¢l
que expresamos una opinion con una salvedad.

. Tal y como se indica en la Nota 2 de la memoria adjunta, el Consejo de Administracion de la

Sociedad celebrado el 31 de octubre de 2006 aprobo la fusidén por absorcion 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 incorporadas en
el proceso de fusion aprobaron el mismo y que con fecha 26 de marzo de 2007 se presento a
inscripcion en el registro la escritura de fusion, procediéndose al cicrre de las hojas de registro de
las sociedades absorbidas, las cuentas anuales del ejercicio 2006, incluyen la citada fusion,
registrando como deuda con socios el importe correspondiente a la ampliacion de capital por fusion
formalizada en el ejercicio 2007 antes de la formulacion 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
cjercicio 2006 de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. y Sociedades Dependientes preparadas
aplicando las normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Umon Europea
(NTIF-UE), en ¢l que expresamos una opiniéon 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 curos, respectivamente, y los resultados
consolidados del ejercicio y el patrimonio neto atribuibles a los accionistas de la Sociedad
dominante ascienden a 6.696 y 94.804 miles de euros, respectivamente.

. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2006 adjuntas expresan, cn todos los aspectos

significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de URBADS
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 interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad

con los aplicados en el ejercicio anterior.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mer~antil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414. Member of
inscripcion 96, C.1.F.: B-79104469, Domicilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1

Deloitte Touche Tohmatsu



6. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situaciéon de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de¢ las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la
de las cuentas anuales del ejercicio 2006. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye ia revision
de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE, S.L.
Ingtrita en el R.O.A.C. n® 50692

|

e AT,
A NS
oaquin Diez Martin

24 de mayo de 2007




URBAS GUADAHERMOSA, S.A. (anteriormente denominada Urbanizaciones y
Transportes, S.A.)

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
Correspondiente al Ejercicio Anual Terminado
el 31 de Diciembre de 2006
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1.

URBAS GUADAHERMOSA, S.A.

Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de Diciembre de 2006

Actividad de la Sociedad

Urbanizaciones y transportes, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd como Sociedad Andnima por tiempo
indefinido, el 20 de octubre de 1944, domiciliada en Madnd, en la calle Princesa, n® 61. Con fecha 29 de marzo de
2006 la sociedad procedid al cambio de denominacion 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 1a calle Ronda de Segovia 2, Madrid y con fecha 29 de enero de 2007 se ha procedido al
cambio de denominacion 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 adquisicion de terrenos y bienes inmuebles en general, su parcelacidon y venta, y toda
clase de negocios de transporte, abastecimiento y construccion.

Actualmente la sociedad desarrolla s6lo actividades en el sector inmobiliario. Estas actividades podran ser
desarrolladas por la Sociedad bien en forma directa, o bien en cualesquiera otras formas admitidas en derecho, como
la participacion en calidad de socio en otras entidades de objeto identico o analogo.

Dadas las actividades a las que actualmente se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos
en |a presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacidn de cuestiones medioambientales.

Fusion del ejercicio

Con fecha 31 de octubre de 2006 los Consejos de Administracion de las sociedades integradas en el proceso de
fusion aprobaron el Proyecto de Fusién por absorcion de la entidad Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L.
(Sociedad absorbida) y Costa Rey, S.L. (Sociedad absorbida) por Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. (Socledad
absorbente), actualmente denominada URBAS GUADAHERMOSA, S.A.

La estructura juridica elegida para llevar a cabo la integracion de los negocios de URBAS PROYECTOS
URBANISTICOS, S.A. y GUADAHERMQOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y COSTA REY, S.L. es la fusidn por
absorcién, en los términos previstos en los articulos 223 y siguientes del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas. El procedimiento de la misma sera mediante absorcion de GUADAHERMOSA PROYECTOS
URBANISTICOS, S.L. y de COSTA REY, S.L. por URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A., con extincion, via
disolucion sin liquidacidn de las sociedades absorbidas y traspaso en blogque, a titulo universal, de todo su patrimonio
a la sociedad absorbente, que adquirird, por sucesion universal, lo derechos y obligaciones de GUADAHERMOGSA
PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y COSTA REY, SL Como consecuencia de la fusion, los socios de
GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y de COSTA REY, S.L. recibiran en canje acciones de
URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. en los términos que se detallan a continuacion.

El tipo de canje de las acciones y participaciones sociales, determinado sobre el valor de mercado de los patrimonios
existentes en los balances de fusién, sera el siguiente:

a) Los socios de la sociedad absorbida COSTA REY, S.L. recibiran por cada participacion 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 soclales, las 22.584.105 acciones de la sociedad absorbente,

URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. titularidad de GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L.
seran adquiridas por la propia URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. en el momento de ejecutarse la fusion,
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 acciones de GUADAHERMOS PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y COSTA REY, S.L., emitiendo el
numero 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 emision, numeradas correlativamente. |.as nuevas acciones gozaran
de los mismos derechos politicos y econdmicos gue las ya existentes de URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A.

desde su emision.

La diferencia entre el valor neto contable del patrimonio recibido por URBAS PROYECTOQS 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 absorbidas. La ampliacién de capital quedara completamente desembolsada como consecuencia de |a
transmisidn en bioque de patrimonio de las sociedades absorbidas a valor de mercado.

A los efectos de la mencionada fusion, el proyecto formulado por los Administradores de las Sociedades Absorbente y
Absorbidas recoge las siguientes condiciones:

« Considerar como Balances de Fusion, los cerrados por las tres compafias 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 consideran 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 valoracion de un experto independiente, registrandose las siguientes plusvalias en 1as
cuentas individuales del ejercicio, asi como su correspondiente efecto fiscal de acuerdo con la tasa efectiva esperada

de tributacion de las mimas:

Miles de

euros de

plusvalia i
Asignacion de plusvalias a Existencias | 97.785
Asignacion de plusvalias a Inmovilizado financiero 10.040
Efecto fiscal de las plusvalias anteriores | | | (33.473)
Total plusvalia neta | | _. o 74.352

Los bienes susceptibles de amortizacién aportados en el proceso de absorcidon por las sociedades absorbidas a
URBAS GUADAHERMOSA, S.A. proceden de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.A. y Costa Rey, S.L. y
fueron adquiridos en los afios que se detallan a continuacion:

- Miles de Euros s

Amortizacion Valor Neto

Aho de Acumulada Contable

Zona | Adquisicion | Coste 31/12/2006 31/12/2006
(Guadalajara 2001 1.870 767 1.103
Almeria 2002 6.491 4.144 2.347
(Guadailajara 2003 24,244 5.995 18.249
(Guadalajara 2004 121.578 16.120 105.458
Guadalajara 2005 | 389627 6.103 383.524
| Total 543.810 | 33429 |  510.681




Los beneficios fiscales incorporados por las sociedades absorbidas proceden, imegramente, de Costa Rey, 5., 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 proceso de fusion aprobaron el mismo, y que con fecha 26 de marzo de 2007, se presentd a su
inscripcion la escritura de fusidn, cerrando por tanto las hojas de registro de las sacledade‘s absorbidas, las cyentas
anuales del ejercicio 2006, incluyen la citada fusion, registrando como deuda con socios el importe correspondiente a
la ampliacion de capital por fusion formalizada en el ejercicio 2007 antes de la formulacion de d!chas. cuentas y como
reservas negativas por fusién el efecto que se derivara de la misma en el ejercicio 2007 una vez inscrita.

Bases de presentacion

a) Imagen fiel

L as 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 Adaptacion del Plan General de
Contabilidad a las empresas inmobiliarias, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion

financiera y de |os resultados de la Sociedad.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la
aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gque seran aprobadas sin ninguna

modificacion.

b) Principios contables aplicados

El Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias se han confeccionado siguiendo los principios contables de
prudencia, empresa en funcionamiento, registro, precio de adquisicién, devengo, correlacion de ingresos y gastos,
no compensacion, uniformidad e importancia relativa que determinan las normas mercantiles vigentes, aclarando
en la presente Memoria todos los apartados que, por su naturaleza o importancia relativa, merecen una

explicacion complementaria.

¢} Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presentan con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de
pérdidas y ganancias y el cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2006, las correspondientes al ejercicio anual anterior, gue formaban parte de las cuentas anuales del
gjercicio 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 ejercicio 2005 de URBAS GUADAHERMOSA, 5.A. (anteriormente denominada
Urbanizaciones y Transportes, S.A.) sin incluir los saldos ni las operaciones de las sociedades fusionadas.

d) Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprensidén del balance y la cuenta de pérdidas y ganancias, clertas partidas se
oresentan en forma agrupada, mostrandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de esta
memoria.

Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion de los resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 a presentar por el
Consejo de Administracion a la Junta General de Accionistas es |la siguiente:




5.

o Euros
Base de reparto
Perdidas y ganancias | 2.008.696
Distribuciéon
A compensar resultados negativos
gjercicios anteriores 2.008.696

Normas de valoracion

Las normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuentas anuales para el gjercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2006 estan de acuerdo con las establecidas en el Plan General de Contabilidad y en
las Normas de Adaptacion del mismo a las empresas inmobiliarias, siendo las principales las siguientes:

a)

b)

Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, entre los que se incluyen los incurridos en relacion con las ampliaciones de capital,
se amortizan en un periodo de 5 anos y se presentan netos de su amortizacion.

El cargo a los resultados del ejercicio 2006 en concepto de amortizacién de los gastos de establecimiento ha
ascendido a 88.817 euros.

Inmovilizaciones inmateriales

Aplicaciones informaticas: En este epigrafe se contabilizan los gastos ocasionados con motivo de la implantacion
de nuevos programas informaticos y son amortizados, linealmente, en un periodo de tres anos.

Otro inmovilizado: Se registra por su coste de adquisicion

La amortizacion del inmovilizado material se efectia linealmente, distribuyendo el coste amortizable de los activos
entre los afios de vida util estimada. Los anos utilizados en la amortizacion de cada tipo de inmovihzado son,
basicamente, los siguientes:

| AfosdevVidaUti
o
3

| Ofro inmovilizado
| Aplicaciones informaticas

El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2006 en concepto de amortizacion del inmovilizado
inmatenal, ha ascendido a 6.889 euros

Inmovilizaciones materiales

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se hallan valorados a su precio de adquisicion o coste de
produccion, 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 actualizacion se amortizan en |0s
periodos impositivos que restan por completar la vida 0fil de los elementos patrimoniales actualizados.




d)

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

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resglta de
afiadir a los costes externos. los costes internos determinados en funcion de los consumos propios de materiales y

los costes de fabricacion aplicados con los mismos criterios que los empleados para la valoracion de las
existencias.

La amortizacién del inmovilizado material se calcula de forma lineal, en funcidn de los anos de vida utll estimados
de los activos. Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados sobre los respectivos valores de coste
actualizado, en los casos que procede, asi como los anos de vida util estimados, son |08 siguientes:

T TmE
Vida Utll
Construcciones 20

Instalaciones tecnicas

Mobiliario

Equipos procesos de informacion
Otro inmovilizado material

El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del gjercicio 2006 en concepto de amortizacion del inmovihzado
material, ha ascendido a 74.152 euros.

La Sociedad procede a dotar provisiones sobre el valor de su inmovilizado material cuando se produce una
depreciacion duradera que no se considera definitiva.

Inmovilizaciones financieras e Inversiones financieras temporales

Participaciones en empresas del Grupo y Asociadas

Las participaciones en empresas del grupo y asociadas se encuentran registradas al coste de adquisicion ¢ a su
valor teodrico-contable, si éste fuese menor a aquél, dotandose las provisiones necesarias para reflejar |a
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 adquisicion de la participacion
y que subsisten en la actuahdad.

Al 31 de diciembre de 2006 las provisiones por depreciacion 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 participacién es igual o superior al 20% del capital social
Los estados financieros adjuntos no reflejan los aumentos o disminuciones del valor de las participaciones de la
Sociedad en dichas sociedades que resultarian de aplicar criterios de consolidacion. Dicha informacion se
presenta en las Cuentas Anuales consolidadas que la Sociedad formula separadamente siguwendo 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 realizacion, si este fuese menor a aquel.




g)

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

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 adquisicion 0 a su valor teﬁrica-cantable,_si este fuese menor a
aquél. En la determinacién de este valor se han considerado aquellas plusvalias latentes directamente asignables

a sus elementos de activo, existentes en &l momento de la adquisicion de la participacidén y que subsisten en la
actualidad.

Las inversiones de esta naturaleza en empresas cotizadas se contabilizan a su precio de adquisicién o valor de
cotizacion, el menor.

Qtras inversiones financieras temporales y tesoreria

Estos activos monetarios se presentan a su coste de adquisicidn, incluyéndose los intereses devengados de
acuerdo con un criterio financiero.

Existencias

Corresponden, basicamente, a terrenos y promociones inmobiliarias destinadas a la venta. Los terrenos y solares
se valoran a su precio de adquisicion, incrementado por los costes de urbanizacion si los hubiese, asi como otros

gastos relacionados con la compra (impuesto de transmisiones, gastos de registro, etc.) no incluyendose los
gastos financieros asociados a su financiacion, o a su valor de realizacion, si éste fuera menor, dotando en su

caso las correspondientes provisiones por depreciacion de existencias.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o parte de las mismas,
cuya construccion 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 construccion haya finalizado en el ejercicio. En estos costes se incluyen los correspondientes al solar,
urbanizacion y construccion no incluyendo agquéllos asociados con su financiacion ni comercializacion.

El coste de las obras en curso se ajusta a su valor neto de realizaciéon dotando, en su caso, la provision por
depreciacién correspondiente. Asimismo, las promociones inmobiliarias se presentan por el coste minorado, en su
caso, por la provisiéon necesaria 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.

Provisiones para riesgos y gastos y operaciones de trafico
| a norma contable sequida 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 litigios en curso y por indemnizaciones y obligaciones pendientes de cuantia indeterminada. Su
dotacion se efectua al nacimiento de la responsabilidad o de la obligacion que determina la indemnizacion ¢

pago.




h)

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

de la promocion y otras provisiones de trafico y garantias.

Contabilizacion de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcidn del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente real
de los bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la

corriente monetaria o financiera derivada de los mismaos.

No obstante, siguiendo un principio de prudencia, la Sociedad Unicamente 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 escrituracion 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, clasificandose 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
extraordinarios en el epigrafe "Beneficios procedentes del inmovilizado” por asi exigirlo la aplicacion estricta de las
normas de adaptacién al Plan General de Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias.

Las ventas de parcelas en las que la Sociedad tiene adquirido un compromiso de urbanizacion con las autoridades
locales, que afecta al conjunto de solares afectos al plan de urbanizacion, sin que puedan considerarse realizadas
con cardcter especifico para los titulares de las parcelas vendidas, se desglosan en dos componentes: la venta del
solar y la venta de la urbanizacion asociada a dicho solar.

Los ingresos atribuibles a la venta de la urbanizacion se calculan en funcion de la parte de los costes previstos del
conjunto de la urbanizacién atribuidos a la parcela en funcion de los metros cuadrados de la misma,
incrementados por el margen de beneficio estimado en la venta de dicho producto.

El ingreso correspondiente a la venta del solar se reconoce cuando se transfieren l0s riesgos y recompensas
significativos inherentes a la propiedad al adquirente, que resulta en la fecha mas reciente entre la fecha en que se
escritura la compraventa o la que el solar esta disponible para su uso por parte del adquirente.

El ingreso correspondiente a la venta de la urbanizacién se difiere en balance hasta gue la urbanizacion s¢
encuentre terminada.

Aquellos costes de urbanizacién incurridos y atribuibles a parcelas no vendidas se incluyen en el valor de las
existencias.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentacién de trabajo vigente, las sociedades estan obligadas al pago de indemnizaciones
a sus trabajadores con los que, bajo ciertas condiciones, rescindan sus relaciones laborales. Las indemnizaciones
por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como gasto en el ejerciclo gque se adopta la

decision 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 indemnizaciones no es significativo, por o que no se ha constituido provision por este concepto en las

cuentas anuales del ejercicio 2006,
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6.

7.

j) Impuesto sobre Sociedades

Se reconoce como gasto en cada ejercicio el Impuesto sobre Sociedades calculado en funcion del beneficio antes

de impuestos, desglosado en las cuentas anuales, corregido por las diferencias de naturaleza permanente de

acuerdo con los criterios fiscales 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.

Gastos de establecimiento

La evolucion de este epigrafe ha sido la siguiente:

— — Euros ” H__._“_m
31-12-06 | 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.

Inmovilizaciones inmateriales

| 0s saldos al 31 de diciembre de 2006 y las variaciones de las diferentes cuentas de inmovilizado inmaterial y de sus

correspondientes amortizaciones acumuladas son los siguientes:

Traspasos

Incorporaciones
yor Fusién Adiciones Retiros

Coste:

Otro inmovilizado - 50.000
Aplicaciones informaticas 1.855 -
Dchos. bienes arrend. Fin, 9337 -

(3.342)
(290) (903)
(1.867) (2.644)

(9.337
(9.337

ot

g
E I

Amortizacion acumulada;
Qtro inmovilizado

Aplicaciones informaticas
Dchos. bienes arrend. Fin.

4.511
4.511
(4.826)

i)
o

Al 31 de diciembre de 2006 no existen elementos de inmovilizado inmatenal 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 europs.

Inmovilizaciones materiales

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

correspondientes amortizaciones acumuladas son los siguientes:

50.000

J I I

1.855

(3.342)
(1.193)

(4.535)
47.320

II 1




yor Fusion Adiciones Retiros Traspasos

Coste:

Terrenos y construcciones 1.647.182 2.056.030
Instalaciones tecnicas 9.471 9.471
Mobiliario 12.818 161.665

Equipos para procesos 13.978 60.371

informaticos

Otro inmovilizado material 10.429

Amortizacion acumulada:
Construcciones
Instalaciones técnicas
Mobiliario

Equip0s para procesos

informaticos
Otro inmovilizado material (675) . (4.511) (675)

— moeTE | A | as ] @et | 0TS

Al 31 de diciembre de 2006 no existen elementos de inmovilizado material totalmente amortizados.

(4.554) | (26.239) i (30.793)

(30.965) : (45,155)
(16.273) : (29.052)

(14.190)
(12.228)

Los principales saldos integrados en el proceso de fusion (vease 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 préstamos, cuyo saldo a 31 de diciembre de 2006 asciende a 291.210 euros (vease Nota 17/).

La Sociedad tiene suscritas polizas de seguros que cubren los posibles riesgos a que estan sujetos todos los
elementos del inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2006, no existen compromisos de venta sobre [os bienes
del inmovilizado matenal.

Inmovilizaciones Financieras

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en este epigrafe han sido las siguientes:
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31/12/2005 | Incorporaciones

por Fusion

7.550.285
335.767
10.706

14.861.082
46.586
61.569

12.100

Participaciones en empresas del grupo
Creéditos a empresas del grupo
Participaciones en empresas asociagas
Cartera de valores a largo plazo

Otros creditos

Fianzas y depésitos constituidos
Provisiones

4.000
856.146
(350.7195)

(934.345)

Adiciones | Retiros

(6.375)
(46.586)
(55.765)

304.455

31/12/2006

22.436.894

335.767
16.510
12.100

4.000

860.597

(960.605)

a) Participaciones en empresas del Grupo

El movimiento de este epigrafe es el siguiente:

Miles de euros

Incorporaciones/
Retiros por
31/12/2005 Fusion Adiciones

Urbanijar Ibérica, S.L. 835 -
Mulova Corpoerate, S.L. , -

| Epcenor Proyectos Inmobiliarios S A, 6.069.702
Urbanizaciones y Transportes Marruecos, S.AR.L. 920.099
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del
Mediterraneo, S.L. 1.101.429 244 244
Guadahermosa Grupo Inmobiliano, S.L. -

Guadalmeria, S.L. 7.747.639
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L. 2.255
Marina Tropical, S.L. 3.114
Larisa, S.L. 169.346
Teleoro, S.L. 1.676

Retiros

(2.255)
(3.114)

(1.006)

31/12/2006

5.836.010
31.515
6.069.702
920.099

1.345.673

316.240
7.747.639

1 stso2| 1486082 | 7.650.285 | (6.375) | 22.436.894

La columna de incorporaciones por fusion incluye principalmente las siguientes participaciones sociales derivadas del

proyecto de fusion del ejercicio:

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

by 100% de la Sociedad Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L. con un valor de aportacion

de 1.101.429 euros.

¢) 100% de la sociedad Guadalmeria, $.L. con un valor de aportacion de 7.747.63% euros.
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d) 75% de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, 5.L. con un valor de aportacion de 2.255 euros.

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

fy 50% de Larisa, S.L. con un valor de aportacion de 169.346 euros.

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

En cuanto a las adiciones del ejercicio cabe destacar la adquisicién del 50% del capital social de Epc:enqr F’_rf:yectos
Inmobiliarios, S.L. realizada en el mes de abril de 2006 por importe de 6.069.702 euros asi como la constitucion de la
sociedad 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 Iras partlc_lpaclcmes
aportadas en la fusién por Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.1. de las sociedades Marina Tropical, S._L.,
Guadahermosa Activos, S.L. y parte de la participacién en Teleoro Medios, 5.L. cuyo resultado se e_nc:.uer!tra recogido
en el epigrafe pérdidas procedentes 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 ejercicio 2006 son los siguientes:

Denominacion Social

Urbanijar Ibérica, S.L. ()
Epcenor Proyectos inmobiliarios, S.L. (%)

Mulova Corporate, S.L. (7)
Urbanizaciones y Transporte Marriecos 5. AR.L.

(")

Guadalmeria, 5.L. (%)

Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del
Mediterraneo, S.L. (%)

Guadahermosa Grupo Inmebiliario, 5.L. (%)

Larsga, 5.L. (7)

Teleorn, 5.L. (%)

Actividad

Promocion
Inmobiliaria

Fromocion

Inmobiliaria
Fromocion
Inmobiliaria
Promocion
inmohiliaria
Promocién
Inmobiliaria
Promocion
Inmobiliana
Fromaocion
Inmobiliaria
Promocion
inmaobiliaria
Medios de

COMUNICacion

Domicilio
Social

| Madrid

Madrid
Madrid

Tanger

(Guadalajara

Guadalajara
Guadalajara

Guadaiajara

Madrid

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

%
Farticipacion

100,00%

=0,00%

50,00%
100%
100%
100%
100%
50%

20%

Coste neto
en libros de
la inversion

5.900.749

€.069.702

644 327
7.450.000
1.345.673

276.492

169,346

4.122.764

140.036
63.030
903.884
3.010
247 544
96.162
3.300

33.002

Reservas

2.633.458

(99.964)

(151.182)

220475

(264)

(45.610)

Resultado
de| ejercicio
2006

530.447

(426.523)
(39.304)

189.898
(378.690)
171.468
(40.145)
(27.898)

(21.143)

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

diciembre de 2006 es la sigutente:
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Forcentaje Resultado
de Coste en del
participacion libros de la Capital ejercicio
Sociedades participadas Actividad Domicilio directa varticipacion Social Reservas 2006

De Guadahermosa Grupo Inmoblllario, 5.L.

Guadahermosa activos, S.L. (*) inmobillaria  Guadalajara 100% 48,325 43.080 (178.210) 278.899
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L. (*)  Inmobiliaria  Guadalajara 100% €.001 3.006 48.823 (1.032)
(") Datos a 31 de diciembre de 2006 no auditados.

10.

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

Dentro del epigrafe de créditos a empresas del grupo se registra, un credito 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 interes,

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 proceso 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 operacion de 50.841 euros.

e) Depdsitos y fianzas constituidos a largo plazo

| as adiciones de ejercicio proceden, fundalmentalimente, de los saldos integrados en el proceso de fusion (vease Nota
2) procedentes de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L., y correspondientes a una imposicion a plazo en
Ibercaja, como garantia adicional al préstamo hipotecario de la promocion Jardin del Pozo Fase Il.

f) Provisiones

En el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2006 se tienen registradas las provisiones de cartera necesarias
para ajustar el valor en libros de las participaciones en empresas del Grupo a su valor tecrico contable. La dotacion de
provisidn registrada al 31 de diciembre de 2006 es debida al valor neto patrimonial de las sociedades “Urbanizaciones

n i

y Transportes Marruecos, S.A.R.L.", “Teleoro, §.1..", "Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L.”, “Guadalmeria, S.L" y
‘Mulova Corpoate, S.L.” que ha motivado una dotacion de 275772, 670, 39.748, 3.010 y 31.515 euros

respectivamente (véase Nota 9-a).

Por otra parte, en el gjercicio se ha revertido parte de la provision dotada sobre la participacion de la sociledad
Urbanijar, S.L. por importe de 304.455 euros.

Empresas del Grupo y asociadas

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:
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11.

Intereses
recibidos

Créditos a
corto plazo
Nota 13)

Urbanijar lberica, S.L.
Epcenor Proyectos Inmaobiliarios, S.L.

Mulova Corporate, S.L.
Urbanizaciones y Transporte Marruecos S AR.L.

Guadalmeria, S.L.
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L.
Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L.

Larisa, S.1.

Teleoro, S.L.

Guadahermosa Activos, S.L.

Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L.

1.280.000
35.000

2.194.342
857.445
222.139

-

71,172

H e ——RTTETY

|4 .;'4.'84

4.660.098

Cuentas a | Cuentas a
cobrar a pagar a
corto corto
plazo plazo
765.000 | 3.443.476
6.110.818 -
- 209.876
1.222.933 "
68.772 -
- 720.164
§.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 asociadas no devengan intereses y no tienen vencimiento definido.

Existencias

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

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

(8.236.663)
(35.254.071)

Terrenos y solares
Obra en curso de construccion ciclo largo

Obra en curso de construccion ciclo corto
Edificios terminados

Anticipos

Provisiones

14.149.672 70.606.465 | (27.49

70.453.014
38.255.999

98.967.059

1.313.214

27.748.818
87.366

34.967
11.051

13.732.530

25.620.373
31.927.735

- (27.497.101)

13.383.091

raoy | -

(5.309.388)
48.800.122

-

115.585.542

35.017.029
93.637.671

21.337.988

14.707.316

14.057.222

_233.248.324

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 (vease Nota 2).

Dentro de las adiciones de terrenos por fusion del ejercicio destacan las adiciones de una serie de fincas en Pioz,
Guadalajara, donde la sociedad esta llevando a cabo diversas promociones, asi como a unas fincas en Tortola de

Henares, también en Guadalajara

El resto de las adiciones de “Terrenos y Solares” del ejercicio corresponden, principalmente, a las adquisiciones de
diversas fincas en Toértola y en el poligono resultante del proyecto de reparcelacion SP13 de Guadalajara, asi como a
la adquisicion de un terreno con una Nave industrial en San Martin de la Vega, arrendado al vendedor, durante un
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periodo minimo de 2 afos y una rentabilidad del 6 5% (véase Nota 16), y a la adquisicion de un inmueble en la Plaza
Mayor de Guadalajara.

Asimismo, el epigrafe “Terrenos y Solares” incluye principalmente, ademas de |0s terrenos indicados anter{ormente,
una serie de fincas adquiridas en ejercicios anteriores, alrededor de la Urbanizacion Residencial Sotolargo situada en

Valdeaveruelo, (Guadalajara) con un coste asociado de 21.322.221 euros sobre los que existe una provision por
depreciacion de 13.752.530 euros con el objeto de ajustar el coste contable del suelo a su valor de mercado conforme

a tasaciones de experios 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 anticipos de menor importe supondran 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 impcrte total de 172.800.894
euros hipotecados en garantia de diversos préstamos subrogables vinculados a promociones cuyo saldo al 31 de

diciembre de 2006 asciende a 96.368.636 euros (vease Nota 1/).

El detalle de los traspasos es el siguiente:

Miles de euros

Traspasos a

Traspasos a | Traspasos a

Traspasos de producto
obra en curso terminado Total

obra en
Curso

inmovilizado
(Nota 8)

: (8.236.663)
. (35.254.071)

(8.236.663)

Terrenos y solares
Obra en curso de construccion ciclo largo
Obra en curso de construccion ciclo corto (48.800.122) (5.309.388)
Edificios Terminados 48.800.122 48.800.122

Total |- - I

El desglose del epigrafe “Existencias” por zonas geogréficas al 31 de diciembre de 2006, en miles de euros, es el

8.236.663

(43.490.7.34)
43.490.734

L e

siguiente:
Concepto Madrid | Cataluina | Asturias | Castilla La- | Andalucia Total
| Mancha |
Terrenos y Solares 4.274.419 - 1.930.448 104.675.927] 4.704.748 115.585.542
Construcciones en
Curso - - - 81.474.901| 47.199.799 128.674.700
Promociones
terminadas . - 34.974 - 12.355.627| 8.947.387|  21.337.98§
_Total | 4.274.419  34.974] 1.930.448 198.506.455 60.851.934| 265.598.230
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La superficie edificable para los terrenos y solares, por zonas geograficas es la siguiente:

Metros Cuadrados
Concepto Asturias Mancha Andalucia Total

Terrenos y Solares 27.600 - 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 asciepden a 65.009
miles de euros, de los que 9.689 miles de euros se han materializado en cobros y efeqt:::s a cobrar, (eglstradns en los
epigrafes “Acreedores Comerciales a largo plazo y corto plazo” del balance de situacion al 31 de diciembre de 2006

adjunto.

12. Deudores

a) Clientes por ventas y prestacion de servicios

El desglose de esta partida del balance de situacién al 31 de diciembre de 2006, es e 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 aplazada 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.

13. Inversiones Financieras Temporales

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en este epigrafe han sido las siguientes:
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31/12/2005 nor fusion Adiciones Retiros 31/12/2006

Créditos a Corto Plazo Empresas del Grupo
(Nota 10)

Otros créditos
Provisiones (1.141.923) (258.062) (1.399.985)

Depodsitos v Fianzas constituidos a Corto Plazo 656.533 1.171.162 1.828.356

661
Total Inversiones Financieras Temporales 27.354 3206192 | 4446251 | - | 7.769.797

4.660.098
2.681.328

3.461.129
72.022

1.198.969
2.582.613

Dentro de la columna de incorporaciones por fusion se incluyen principaimente:

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

- Otros créditos. entre los que destacan con un importe de 1.051.771 procedentes de la sociedad Costa Rey, SL
préstamos con los antiguos socios de dicha sociedad fusionada sobre los que existe un compromiso de de_vulucmn
inmediata tras la fusion. 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 preggntan
problemas de recuperabilidad y se encuentran totalmente provisionados, habiéndose dotado en el ejercicio la

provision del segundo de ellos.

Las principales adiciones del ejercicio corresponden a créditos a empresas del grupo (véase Nota 10) y a depésitosﬂy
fianzas constituidos 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 devolucion de los préstamos

afectos.

14. Fondos propios

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en este epigrafe han sido 10s siguientes:

Resultados

Reserva Negativos de Resultado
Capital Deuda con Prima de negativa Ejercicios dei
suscrito Socios Emision Reservas de fusién Anteriores

5.794.425

12.782 134 447

(5.213.197)
(410.902)

(410.902)
410.902

11.271.300

Saldos al 31 de diciembre de 2006
Distribucion resuttados ejercicio 2005

29.469.887
22.032.392
72.610.261

-

453.383
1.888.490

29.016.504
20,143,902

Ampliacion de capital Marzo 06

Ampliacion de capital Junio 06

77.418.830
Resultado del ejercicio 2006 . - 2.008.696 2.008 696

Saldos al 31 do diclembre cle 2008 50431706 | 77.418.850 | 2354655 | 13a.442 | (4.808.589) | (5.624.009) | 2008695 | 131.915.661

(4,808.589)

Deuda con Socios por fusion
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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 nominal cada una, totalmente desembolsadas.

Durante el ejercicio 2006 se han llevado a cabo dos ampliaciones de capital con las siguientes caracteristicas:

« Con fecha 15 de marzo de 2006 la Sociedad elevé a publico el acuerdo de ampliacion de capital por
importe de 29.016.504 euros mediante la emision de 31.666.498 nuevas acciones de 0,64 euros de valor
nominal cada una. La emision se realizé con una prima de emision de 0,01 euros por accion en dos
tramos, un primer tramo de 21.233.224 euros que fue totaimente suscrito, previa exclusion del derecho de
suscripcion preferente, con aportacion dineraria y un segundo tramo de 7.783.280 euros totalmente

suscrito y desembolsado por Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.A. mediante |la aportacion de &1
fincas en Pioz.

e« Con fecha 14 de junio de 2006 la Sociedad elevé a publico el acuerdo de ampliacion de capital por
importe de 20.143.902 euros mediante la emision de 31.474.847 nuevas acciones de 0,64 euros de valor

nominal cada una. La emision se realizé con una prima de emision de 0,06 euros por accion, y fue
totalmente suscrita, mediante aportacion dineraria con derecho de suscripcion preferente para los

accionistas.

Al 30 de marzo de 2007 una vez considerada la fusion, las Onicas empresas con una participacion, directa o
indirecta, superior al 5% son “lror Inversiones, S.L.", "Arrabal del Agua, S.L." y "Dos provincias Inversiones, S.L.7
con 43.066.221 acciones cada una gue 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 vy

Barcelona.
Prima de emision de acciones

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima
de emisién para ampliar el capital, y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de

dicho saldo.

Reserva legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, 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 podra 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 Jolle
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes

para este fin.

Reservas de fusion y Deuda con Socios

E! epigrafe Deuda con socios recoge el importe correspondiente al capital social a emitir por |1a sociedad dentro del
proceso de fusion descrito en la nota 2 de esta memoria y que al 31 de diciembre de 2006, como consecuencia de
no encontrarse inscrita la fusion, se presenta como cuenta por pagar con socios. Una vez se inscriba la fusion en
el ejercicio 2007 pasara a registrarse 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 proceso de fusion realizado durante el ejercicio y el valor contable que tenian estas participaciones en la
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15.

16.

contabilidad de la Sociedad antes de la fusidn se encuentra registrado como “"Reserva negativa de fusion” la cual
se hara efectiva una vez se inscriba la fusion citada en la Nota 2 anterior.

Resarva voluniaria

Esta reserva es de libre disposicion.

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

El movimiento de este epigrafe en el gjercicio 2006 ha sido el siguiente.

T Ewes ]
Aplicacion
31-12-2005 | | 31-12-2006
Aportacion de activos a Urbanijar | 884607 - 884.607 |
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 884.607 - | 884.607

En el ejercicio 2004 Urbanijar Ibérica, S.L., entonces Eurosoluciones Negocios, S.L., realizé una ampliacion Fie capital
por importe de 5.430.986 euros, que suscribid integramente la Sociedad y desembolsdé mediante la aportacion de las

fincas registrales 22.354 y 22.355 inscritas en el Registro de la Propiedad numero 3 de Almeria, y situadas en Nijar
(Almeria), con una superficie conjunta de 5.073.952 m2, y valoradas segun tasacion en 15.221.603 euros

Con motivo de la aportacion de las fincas y la suscripcion de la ampliacion de capital, se generd un ingreso a distribuir
en varios ejercicios, que la Sociedad ha ido llevando a resultados en la medida en que ha ido perdiendo cantrol sobre

las fincas aportadas, ya sea mediante |la venta de participacion en Urbanijar |bérica, S.L., ya sea mediante la venta de
l0s sQlares aportados a terceros.

Provisionesg para riesqos y qastos

El movimiento de este epigrafe es el siguiente:

31/1212005 hor fusion Dotaciones ¢ 31/12/2006
Provisidn para riesgos y gastos 879.435 408.985 (126.229)

La dotacion del gjercicio 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 gjercicio.
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17. Deudas con entidades de crédito

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

T d el "N TW FEFTT T

T el LA™
delillall | | T T nad

" Miles de euros . - |
Saldo Dispuesto L o Vencimiento —
Corto Largo 1 Mae; de 5
S L 201 anos
Lirnite Plazo Plazo 2007 2008 2009 | 2010 |

Pélizas de credito 4.072.000 484 164 2.128.850 484.164 1.460.971 - - - 667.879
Polizas 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 | 600.000 - 5.879.484 57.842.690
Hipotecas sobre
inmuebles 1.680.040 - 1.148.655 - - - - - 1.148.655
Deudas efectos
descontados 1.050.000 665.295 - 665.295 - - - - -
Deudas porintereses |  395.317 355.317 - RCEEA T LA - A - -

174,144 170 29.358.904 | 77.141.285 | 29.358.904 | 10.795.859 | 600.000 206.718 5.879.484 | 59.659.224

El tipo de interés resultante para los importes que se dispongan en todas estas operaciones, viene dgterminada
mediante el Euribor mas un diferencial situado entre los 0,5 los 1,75 puntos porcentuales. Ellimpnrte de los Intereses y
comisiones devengados al 31 de diciembre de 2006 y pendientes de pago a dicha fecha ascienden a 355.317 euros.

18. Acreedores por operaciones de trafico a larqo plazo

Este epigrafe recoge a 31 de diciembre de 20086, 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.

19. Situacion Fiscal

Segln 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 prescripcion de 4 anos. Para
todos los impuestos que le son de aplicacion, la Sociedad tiene sujetos a inspeccidn por las Autoridades Fiscales los
impuestos liquidados desde el 1 de enero de 2002

En cualquier caso, en opinion de de los Administradores de la Sociedad, no existen contingencias de importes
significativos que pudieran derivarse de la revision de los aios abiertos a inspeccion.

a) Administraciones Publicas

El epigrafe de Administraciones Publicas recoge los siguientes conceptos (en euros):
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Cuenta a Cuenta a
Concepto Cobrar Pagar

Largo plazo

Impuesto sobre Beneficios diferido a largo plazo jﬁ

837.364

Corto plazo
Créditos fiscales por Bases imponibles negativas

H.P deudor por Impuesto sobre Sociedades

impuesto sobre Valor Afadido

H.P. IVA Soportado pendiente de devengo

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
Seguridad Social

Impuesto sobre Beneficios Diferidos

H.P. Deudora por devolucion de impuestos a corto plazo

Ofros impuestos

387.012
1.481.415
5.258.377
1.253.769
50.872

123.361

15.469.109

125.534

117.896
135.680

292.067

b) Impuesto sobre Sociedades y situacion fiscal

Eil Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado economico o contable, obtenido por la aplicacic.fan 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 europs:

_

741.097

Resultado Contable antes de impuestos)
Diferencias permanentes

Diferencias Temporales

Base Imponible resultado fiscal)

Compensacion Bases Imponibles negativas de ejercicios
anteriores

Cuota
Pagos a cuenta

Total a devolver

3.776.552

El calculo del gasto por impuesto sobre Sociedades es el siguiente:

674.445
741.097
3.776.552

5.192.094

9.192.094

1.481.415)

1.481.415
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| Miles de
» Euros

oncepto

IResuItadc: 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

1.334.251

Gasto por Impuesto sobre Sociedades

Las diferencias temporales corresponden principalmente a las plusvalias asociadas con activos incorporados en ¢l
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 sanciones, por importe de 478.793, a la condonacion 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 caracter negativo se incluye la correccion monetaria derivada del apartado 11
del articulo 15 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, reguladora del Impuesto sobre sociedades y aphcada a las
transmisiones realizadas en el ejercicio 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 modificacion
parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio,

establece, entre otros aspectos, la reduccion 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:.

Periodos impositivos que Tipo de gravamen
comiencen a partir de
" 1 de enero de 2007 B 32,5%
1deenerode2008 | = 30%

Por este motivo, en el ejercicio 2006 la Sociedad ha procedido a estimar teniendo en cuenta el ejercicio en el que
orevisiblemente se producira la reversion correspondiente el importe de los impuestos diferidos, no siendo
significativo su efecto en el resultado 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 activos incorporadas.

Al 31 de diciembre de 2006 la Sociedad tiene pendientes de compensar las siguientes bases imponibles negativas
generadas en ejercicios anteriores:
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20.

Euros

Plazo maximo de
compensacion

+

2008
2009
2012
2013
2016
2017
2018

Ano de Bases imponibles
generacion | negativas (euros) |
1993 2.807.864
1994 2.715.078
1997 11.164.064
1998 807.316
2001 2.891.612
2002 253.761
2003 503.464
2004 4.455 972
I 2005 584.286
 TOTAL | 26.183.417

1019
‘ , 2020

Las bases imponibles negativas podran ser compensadas con bases positivas generadas en |os siguieqtes qgince
ejercicios siguientes desde su generacion. Adicionalmente y como consecuencia del proceso de fUSI(f)'ﬂ existen
434.104 euros de pérdidas de ejercicios anteriores aportadas por la sociedad Costa Rey, S.L. pendientes de

compensar.

La Sociedad ha registrado en el ejercicio 2005 un crédito fiscal por las bases imponibles negativas del ejercicio
2005 al considerar que es segura su recuperacion en gjercicios posteriores.

Ingresos y qastos

a) Distribucion de las ventas

La totalidad de la cifra de ventas se ha realizado en territorio nacional.

El desglose de las ventas por tipologia de ingreso es el siguiente:

Ingresos por venta de suelo

Ingresos por arrendamientos

| Total

Miles de
Euros

Ingresos por venta de promociones

37.030.144
66.000
254.864

+7.351.008

|a distribucion de la cifra de negocios por Comunidades Autonomas es como sigue!

Vanta de Venﬁ de Ingréébs por
Promociones Suelo | Arrendamiento Total
Madnd - - 236.080 236.080
(Guadalajara 23.989.247 66.000 - 24.055.247
Andalucia - 13.040.896| @ - 18.784 |  13.059.680
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Total | 37.030.144 66.000|  254.864|  37.351.008

b) Aprovisionamientos

El detalle de los aprovisionamientos a 31 de diciembre de 2006 es el siguiente en euros):

Variacion
suelo Total

25.620.373 (17.383.710) 8.236.663
39.793.535 - 39.793.535

65.413.908 17.383.710 48.030.198

Terrenos y Solares
Obras y Servicios

¢) Transacciones con empresas del Grupo y asociadas

A continuacién exponemos el detalle de las transacciones realizadas con el Grupo y vinculadas durante el ejercicio
20086:

' | Miles de euros )
Praestaciones de

Servicios Financieros
- Ingresos | Gastos Ingresos | Gastos |
Urbanijar Ibérica, S.L. - - - 97.132
Lansa Capital, 5.L. - - 41.484 | -
Teleoro Medios, S.L. - 37.554 _ -
Guadahermosa, S.L. - 36.192 - -
Guadahermosa Grupo Inmebiliario, S.L. - 36.362 . -
Total - 7. ] 110108 | 41.484 | 97.132

d) Gastos de personal

El detalle de los gastos de personal devengados en el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 es el
siguiente:

Concepto Miles de
o | euros
Sueldos y salarios 1.234.627
Seguridad Social y otros gastos sociales 266.728
| pp— AV—
Total 1.501.355

El nimero medio de personas empleadas en la Sociedad distribuido por categorias y por sexos, es el siguiente:
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22,

CATEGORIA Mujeres Hombres
Titulados superiores L 2 11
Titulados medios L 3 L 1
Personal Administrativo y Técnico 8 8
Comerciales 5 5
Total 18 25

h) Resultados extraordinarios

Dentro de los gastos extraordinarios del gjercicio se registran, principalmente, dotaciones a la provision para riesgos y
gastos por importe de 349.094 euros, una indemnizacién por cancelacion de contratos de ventas de viviendas por
importe de 72.157 euros y una condonacidn de deuda a ia sociedad del grupo Guadahermosa S.L. por importe de

260.000 euros.

El epigrafe de “Gastos y pérdidas de otros ejercicios” recoge principaimente el pago de una serie de impuestos y
sanciones atrasados, por importe de 438.658 euros.

Se ha registrado como ingresos extraordinarios del ejercicio el beneficio procedente de la cancelacion de un prestamo
hipotecario y una deuda con Qrganismos de la Seguridad Social, por importes inferiores a los reqgistrados en balance,

por un importes de 302.377 y 117.998 euros respectivamente.

Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2006 la Sociedad tiene constituidos avales, por diversas operaciones, por un valor de 2.600.000
euros.

Los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos en relacion con los avales
mencionados,

Otra Informacion

Retribuciones satisfechas al Consejo de Administracion

Las remuneraciones satisfechas a los miembros del Consejo de Administracion durante el ejercicio 2006 han
ascendido a 540.000 euros, de los cuales 240.000 euros se encuentran registrados en el epigrafe de "Gastos de
personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. El importe restante ha sido registrado en el epigrare
‘Servicios exteriores” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de diciembre de 2006, no existen saldos
con miembros del Consejo de Administracion.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones para los Administradores, asi como tampoco en concepto
de pago de primas de seguro.

Retribuciones satisfechas a los auditores de cuentas

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de Cuentas Anuales prestados a las distintas sociedades que Los
honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas de la Sociedad devengados por el auditor en el gjercicio 2006
han ascendido a 57.895 euros y relativos a auditorias de balances y estados financieros proforma necesarios en el
proceso de fusion por 57.890 euros, no existiendo honorarios por otros conceptos.
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23. Detalle de participaciones en sociedades con actividades similares y realizacion
por cuenta propia o ajena de actividades similares por parte de Administradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades Andnimas, introducido por la Ley
26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, se sefialan a continuacion las participaciones relevantes de los
Miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el Capital de entidades que tengan el mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituya el objeto social de la Sociedad y que hayan sido comunicadas
a la Sociedad indicando los cargos o funciones que en estas Sociedades ejercen:

B - ] ' % “ Cargo ©
Nombre del consejero Nombre Sociedad Objeto JFari;iir:.l|:n=.'u|:lntf.~n Funciones
D. Joaquin Minguez Navarro Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.A. 25% PRESIDENTE CONSEJERO
ARCO 2000 Terrenos y
Edificaciones, S.L. 50% PRESIDENTE CONSEJEROQ
EDAGES Promocion Inmobiliana,
S.L. 50% FRESIDENTE CONSEJERO
Construcciones de la Vega Cove,
5L | 25% | CONSEJERO DELEGADO
Corredor del Henares Construcciones
Coheco, S.L. 25% PRESIDENTE CONSEJEROQ
JCS Villanueva, S.L. CONSEJERO PRESIDENTE
S I S | 25% S S

Asimismo y de acuerdo con el texto mencionado anteriormente, a continuacion se indica la realizacion, por cuenta
propia o ajena, de actividades realizadas por parte de los distintos miembros del Consejo de Administracion en
sociedades del mismo, andlogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la

Sociedad, tengan o no participacion en dichas sociedades:

Sociedad

Denominacién del Consejero

D. Juan Antonio Ibanez Guadalmeria, S.L.
I
‘Urbanijar, S.L.

24. Hechos Posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio es preciso sefialar la constitucion de las sociedades Geotlanter 5.L. (con un
33%) y Urbas Bulgaria (con un 100% ); la primera dedicada a las energias renovables, campo de accion ya en 2007
de la sociedad junto con el inmobiliario, y |a segunda a gestion de activos inmobiliarios adquiridos en Bulgaria .

Igualmente hay que sefalar que la Junta General de Accionistas aprobo el 20 de enero de 2007 la fusion por
absorcién de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. y Costa Rey S.L., asi como el cambio de denominacion
social por Urbas Guadahermosa, S.A. Una vez culminada la fusion se pondra en marcha un nuevo Plan Estrategico y
un nuevo modelo de Organizacién y Gestion Empresarial de los que se dard cuenta oportunamente a los Sres.

Accionistas a lo largo del gjercicio 2007.
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25,

Cuadros de financiacion de los ejercicios 2006 y 2005

A continuacién se recogen los cuadros de financiacion correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2006 y 2005:
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Informe de Gestion
Correspondiente al Ejercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2006

URBAS GUADAHERMOSA, 5.A.

Puede sefalarse sin ningln género de dudas que el ejercicio 2006 ha sido un periodo de singular relevancia en la
historia de Urbas Guadahermosa S.A. Los resultados obtenidos en el mismo han supuesto la culminacion, con
notable éxito, del Plan Director de Relanzamiento de la sociedad. Este Plan que se trazo el Consejo de Administracion
an 2005 en estrecha colaboracion con el accionista principal Guadahermosa Proyectos Urbanisticos S.L., para el
reinicio de la actividad inmobiliaria ha alcanzado los objetivos marcados, como a continuacion se detalla.

En primer lugar, las dos ampliaciones de capital llevadas a cabo en el ejercicio 2006 (excluyendo la fusion ) han
supuesto que el volumen del mismo haya alcanzado la cifra de 60.431.706, 24 € con un aumento del 478,1%

En segqundo lugar, los fondos obtenidos con estas ampliaciones han permitido la adguisicion de nuevos solares para
construccion de promociones, el inicio del desarrollo de éstas y la realizacion de compras patrimoniales. Se ha

seguido una politica de inversidn con diversificacion entre Espafa y el extranjero, asi como entre Promocion y
Patrimonio.

En tercer lugar, la fusién con Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. y Costa Rey, 5.L.ha permitido:

» Un aumento importantisimo del balance , pasando de 16.152.432 € a 321.588.242 €, o que da una idea clara del
incremento de tamano de la empresa. El capital social ha pasado de 11.271.300 € a 137.850.556 € , incluyendo

la nueva participacion de los socios de la fusion.

« Un cambio substancial, tanto cualitativo como cuantitativo, de la Cuenta de Resultados, evolucionando desde
perdidas hasta un beneficio de 2.008.696 €

e FEl incremento de la cifra de negocio hasta 37.096.144 € y de la deuda con entidades de crédito hasta
106.500.189 €, fruto del desarrollo de la actividad inmobiliaria. Ambas cifras son unos indicadores claves del

lanzamiento del negocio y del grado de cumplimiento del Plan Director.

A 31-12-2006, la situacion del negocio de Urbas Guadahermosa S.A , ha variado notablemente puesto que dispone
de 34 promociones en marcha, con diferentes grados de avance constructivo y ventas, asi como 2.725.803 m2 de
suelo (Incluidas las opciones de compra). Un examen de la Memoria Comercial, que se pone a disposicion de los Sres
Accionistas y en la web www grupourbas.com. resalta la trasformacion que ha experimentado la sociedad y las
amplias posibilidades de desarrollo que aparecen en el horizonte,

Entre los riesgos que hay que mencionar para nuestra empresa hay que indicar; la continuidad en la variacion de los
tipos de interés, la inestabilidad en el precio del suelo, la desaceleracion del ciclo de la actividad inmobiliaria con el
consiguiente retraimiento de la demanda, las modificaciones en las diferentes normativas legales que afectan al sector

y el componente medicambiental de la actividad constructora. Como ha ocurrido en el pasado reciente estos riesgos,
y ofros que pudieran aparecer, seran gestionados convenientemente por el Consejo de Administracion y por el equipo
directivo, para minimizar su incidencia,

La plantilla de Urbas Guadahermosa S.A. ha experimentado un aumento muy notable, ya que ha pasado a 43
personas por la incorporacion del personal de Guadahermosa

Este personal se incrementara en la medida que sea necesario para cubrir las nuevas necesidades derivadas del
progresivo aumento del negocio y siempre atendiendo a un criterio de prudencia.

Como resultado de la expansion de la sociedad y de su fusiébn con Guadahermosa Proyectos Urbanisticos S.L. y

Costa Rey $.L. las empresas participadas son: Urbanijar Ibérica S.L. (100%), Mulova Corporate 5.L. (560%), Epcenor
Proyectos Inmobiliarios S.A. (50%). Urbanizaciones y Transportes Maroc (Urbatra) (100%), Guadalmeria S.L.. (100%),
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Teleoro S.L. (34%), Larisa S.L. (50%), Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo S.L. (100%),
Guadahermosa Grupo Inmobiliario S.1.. (100%) esta ultima a su vez es la propietaria del 100% de Guadahermosa

Activos S.L y de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001 S.L. Ni la sociedad ni ninguna empresa de su grupo ha
operado con instrumentos financieros durante el 2006 ni ha incurrido en gastos de investigacion y desarrollo.

La composicion del Consejo de Administracion ha permanecido invariable con la salvedad de que la presidencia que
ostentaba Guadahermosa Grupo Inmobiliario S.L. ha pasado a D. Javier de Irizar Ortega, socio destacado de
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos $S.L. que la representaba en el citado Consejo.

EVOLUCION CAPITALIZACION ACCIONES PROPIAS Y COTIZACION

Durante el ejercicio 2006, la sociedad adquirié y vendié 250.000 titulos propios generando beneficios por importe de
869.443 euros. A 31 de Diciembre de 2006 no existia autocartera. En el egjercicio 2007 existe el proyecto de

incrementar esta actividad.

La cotizacion de acciones pasd de 2.05 € a 31 de Diciembre de 2005 hasta 2,90 € a 31 de Diciembre de 2006, con un
incremento del 40,5%.

Sin embargo las cifras anteriormente indicadas no recogen el aumento de valor para el accionista experimentado en
2006, ya que en las dos ampliaciones de capital realizadas los derechos de suscripcion tuvieron una cotizacion muy

positiva y un elevado volumen de contratacién. Una medida de este aumento de valor para el accionista lo da el
incremento de capitalizacion bursatil de la empresa, que pasé de 16,3 millones de euros a 273,8 millones de euros
que supone una variacion positiva del 717,8%. En el ranking del mercado continuo se ha escalado 26 posicicnes, si
se compara la capitalizaciéon entre el 31 de Diciembre de 2005 ( uno de los ultimos puestos) y 31 de Diciembre de

2006,
El volumen medio de negociacion durante 2005 fue de 3,5 miliones de acciones diarias, lo que unido al hecho de

cotizar todos los dias en los que se celebrd mercado y al aumento del precio, hizo que nuestras acciones entraran a
formar parte del Indice Small Cap de |a Bolsa Espanola.

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

Con posterioridad al cierre del ejercicio es preciso sefalar la constitucion de las sociedades Geotlanter S.L. (con un
33%) y Urbas Bulgaria (con un 100% ); la primera dedicada a las energias renovables, campo de accion ya en 2007
de la sociedad junto con el inmobiliario, y la segunda a gestion de activos inmobiliarios adquiridos en Bulgaria

lgualmente hay que sefalar que la Junta General de Accionistas aprobd el 20 de enero de 200/ la fusion por
absorcion de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. y Costa Rey S.L., asi como el cambio de denominacion
social por Urbas Guadahermosa, S.A.

Una vez culminada la fusion se pondra en marcha un nuevo Plan Estratégico y un nuevo modelo de QOrganizacion y
Gestidon Empresarial de los que se dara cuenta oportunamente a los Sres. Accionistas a o largo del ejercicio 2007.
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Diligencia de Formulacion de Cuentas Anuales

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2006 de URBAS GUADAHERMOSA, §.A., integradas por el Balance de Situacion,
Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria asi como el informe de Gestion, han sido formuladas por el Consejo de

Administracion de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. en su reunion del dia 23 de mayo de 2007. Dichas Cuentas
Anuales e Informe de Gestion corresponden al ejercicio cerrado el dia 31 de diciembre de 2006, estando extendidos

en 33 hojas (incluida ésta), firmando en ggta Gltima hoja todos los Consejeros a excepcion de D.David Fiter Serra por
ausencia del mismo

JAVIGR'IDE IRIZAR ORTEGA JUAN ANTONIO JBAREZ FERNANDEZ

PRESIDENAE . CONSEJERQ

..—'—_'-'_'__---.--

IGNACIO CHECA ZAVALA ' JOAQUIN A. MINGUEZ NAVARRO
CONSEJERO CONSEJERO

DAVID FITER SERRA ALFONSO MARTINEZ PELAEZ
CONSEJERO CONSEJERO
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INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

A los Accionistas de
URBAS GUADAIIERMOSA, §.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. (anteriormente
denominada Urbanizaciones y Transportes, S.A.) y Sociedades dependientes que comprenden ¢l balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 2006, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, ¢l estado |
de flujos de efectivo consolidado, el estado de cambios en el patrimonio ncto consolidado y 1a memoria de
las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante. Nucstra responsabilidad
es expresar una opinion sobre los citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada cn el trabajo
realizado de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas c¢n Espafia, que requieren el examen,
mediantc la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anualcs
consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
rcalizadas.

2. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2006 han sido preparadas por el Grupo aplicando
las normas internacionales de contabilidad adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), que requieren, con
caracter general, que los estados financieros presenten informacion comparativa, Conforme a la
consideracion de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, 8.L. como sociedad absorbente de la combinacion
de nepocios descrita en la Nota 2 de la memoria adjunta, los administradores de la sociedad dominante

presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de
pérdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria de cuentas anuales, ademas dec las cifras consolidadas del gjercicio 2006, las correspondientes al
ejercicio anterior que han sido obtenidas mediante la aplicacion de las N1IF-UE vigentes al 31 de diciembre
de 2006 a los estados financieros consolidados no auditados del Grupo formado por Guadahermosa
Proyectos Urbanisticos, S.L. y Sociedades dependientes preparados conforme a las normas contables
vigentes en dicho cjercicio y que no fueron objeto dc auditoria, detallandose en la Nota 4 de la memoria de
las cuentas anuales consolidadas adjuntas las diferencias que supone la aplicacion de las NIIF-UE sobre el
patrimonio neto consolidado al 1 de enero y al 31 de diciembre de 2005 y sobre los resultados consolidados
del ejercicio 2005 del Grupo. Consecuentemente, las cifras correspondientes al ejercicio anterior difieren de

las contenidas en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005 del Grupo formado por Urbanizaciones
y Transportes, S.A. y Sociedades Dependientes, que fueron formuladas conforme a las normas

internacionales de contabilidad adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE) y sobre las que con fecha 4 de
abril de 2006 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ¢jercicio 2005,

en el que expresamos una opinién con una salvedad. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2006.

3. Tal y como se indica en la Nota 2 de la memoria adjunta, el Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante celebrado el 31 de octubre de 2006 aprobd la fusion por absorcion de Guadahermosa Proyectos
Urbanisticos, S.L. y Costa Rey, §.L como sociedades absorbidas y Urbas Guadahermosa, 5.A. como

sociedad absorbente, con efectos contables el 1 de enero de 2006. De acuerdo con la NIIFF 3 la sociedad
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. ha sido identificada como sociedad absorbente en la
combinacién de negocios, a efectos de cuentas anuales consolidadas. Como consecuencia de que con fecha

29 de enero de 2007 las Juntas de Accionistas de las sociedades incorporadas en el proceso de fusion
aprobaron el mismo y que con fecha 26 de marzo de 2007 se presento a inscripcion en el registro la escritura

de fusion, proccdiéndose al cierre de las hojas de registro de las sociedadces absorbidas, las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2006, incluyen la citada fusion, registrando como deuda con socios ¢l importe
corrcspondiente a la ampliacion de capital por fusion formalizada en el ejercicio 2007 antcs de la
formulacion de dichas cuentas y como reservas negativas por fusion el efecto que s¢ derivara de la misma cn
el ejercicio 2007 una vez inscrita.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-34414. Member of
inscripeion 96, C.A.F.: B-79104469. Domicilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu




En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financicra consolidada de

URBAS GUADAHERMOSA, S.A. y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 2006, de los
resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus
flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con las

normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Unién Europea que guardan umformidad
con las aplicadas en la preparacion de los estados financieros correspondientes al ejercicio anterior, que se

han incorporado a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 a efectos comparativos.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la evolucion
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
Hemos verificado que la informacion contable que conticne el citado informe de gestion concuerda con la de
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion consolidado c¢on el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de URBAS

GUADAHERMOSA, S.A. vy Sociedades Dependientes.

DELOITTE, S.L.

I"{ l':'ﬂm.

h——— ""“'HM'WHW' "'*
aquin Diez Martin

Ic:rita en el R.O.A.C. n° 50697

24 de mayo de 2007




URBAS GUADAHERMOSA,
S.A. y Sociedades

Dependientes

Informe de Auditoria Independiente

Cuentas Anuales Consolidadas
correspondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2006,

elaboradas conforme a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera

e Informe de Gestion Consolidado
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URBAS GUADAHERMOSA Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
CORRESPONDIENTE AL PERIODO ANUAL FINALIZADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Euros)

No auditado
31.12.05

Operaciones continuadas:

Importe neto de la cifra de negocio (Nota 20.a) 38.405.384 42.791.991
Variaciéon de existencias Incremento / (Disminucion) (Nota 20.b) 32.346.698 24.494.766
Aprovisionamientos (Nota 20.b) (56.799.266) (83.961.938)
Gastos de personal (Nota 20.c) (1.666.372) (1.122.710)
Dotaciéon a la amortizacion (95.469) (21.058)

(2.059.143)
(1.214.955)

Servicios exteriores (3.968.363)
Tributos (684.396)

Variacion de las provisiones de trafico Ingreso/(Gasto) 181.348 120.202
Qtros ingresos de explotacion 1.861.856 28.876
Otros gastos de explotacion (1.286.274) (603.424)
Resultado por la venta de activos financieros no corrientes - -
RESULTADO DE EXPLOTACION BENEFICIO /(PERDIDA) 8.452.605
Ingresos financieros (Nota 20.e) 1.313.599 1.082.807
Gastos financieros (Nota 20.e) (4.595 382) (1.698.709)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion Bfo / (pda) (Nota 20.d) - 352.856
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS  5.013.363 8.189.559
Impuestos sobre las ganancias (Nota 18) (2.571.091)
RESULTADO DEL EJERCICIO 6.697.518
ATRIBUIBLE A: --
ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE
INTERESES MINORITARIOS -1 1143697

Beneficio por accion basico
Beneficio por accion diluido

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria y el Anexo | adjunto
forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del gjercicio 2006.
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URBAS GUADAHERMOSA Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

TADOS D S DE E D) CONSOLIDADRC "YRF

PONDIENTES A LU

EJERCICIOS AN LE -,:u ADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

(Miles de Euros)

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Reaesultado de explotacion

Ajustes al resultado;
Amortizacion (+)

Pérdidas por deterioro de activos (neto) (+/-)

Pardidas por deterioro de activos (nato) (+/-)
Variacién de provisiones (nato) (+/-)
Gastos financieros

Impuestc

Ganancias/(Pérdidas) por venta de activo material (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por venia de inversienegs inmeobilianas (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por venta de participacionas (+/-)
Rasultados derivados de operaciones de cobertura (+/-)

Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion

Otras partidas no monetarias (+/-)
Resultado ajustado

Pagos por impueastos (-)

Aumento 7 {Disminucién} en @l active y pasivo comente
Aumento / (Disminucidn) de existencias (+/-)
Aumento / (Disminucién) de cuentas por cobrar (+/-)
Aumente / (Disminucién) de otros activos comientes (+/-)
Aumaenio / (Disminucién) de cuentas por pagar (+/-)
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacion (1)

s FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Inversionas an (-}
Entidades asociadas
Fondo de comercio
Activos intangibles
Activos matenales
Inversionas inmaobilianas
Activos financieros
Ofros activos
Participacionas, actives financieros y otros

Desinversiones an (+);
Entidadeas ascociadas

Activos intangibles
Activos materiales
Invarsionas inmobiliarias
Activos financlaras
Oftros activos

Otros cobros (pagos) por oparaciones de inversion
Intereses recibidos de inversiones y aclivos financieros
Varaciones de efectivo y aquivalentes por cambios en el perimetro y ofros
Divigendos recibidos de empresas a50ciadas
Dividendos recibidos de inversiones de negociacion

Total flujos de efectlvo netos de las actividades de inversién {2)
1 FLUJOS DE EFCTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Dividendos papados (-)

Amortizacién de deudas con entidades da crédito {-)

Amortizacion de acreedores por arendamientas financieros (-)
Amartizacion de bonos y obligaciones {-)

Amortizacién de otras deudas ne comientes (-)

Variacion de valor de mercado de dervados de cobertura (reservas)
Intareses cobrados vy pagados natos

Compra de acciones propias y olros movimientos de reservas
Dizrminucién de minontarios (-)

Amortizacion de capital (-)

Oibtencidn de nueva financiacion con entidades dae crédito (+)

Aumeantos de capital (+) |
Obtencién de financiacién de acreedores por arendamientos financiargs (+)

Obtencién de financiacion de otras deudas no corrientes (+)
Otros pagos/cobros por inversionas financieras comentes y otros
Variacion de reservas (+)

Auments de mingritanos (+)

Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacion (3)

4. Efectivo procadents de variaclonas an el perimetro

5. AUMENTCY DISMINUGION NETA DEL EFEGTIVO O EQUIVALENTES (11+(2)+(3)

Efectivo o equivalentas al comienzg Jdel ejercicio

Ffactivo o equivalentes al final dal ejercicio

Ejarcicio Ejercicio
2.005
2006 No auditado

8.295.146 8.452 605

95.469

(181.348) (120.202)

8.209.287 8.353.461

(5.922.505) (3.003,245)

(106.016.404)
D 930.376

(54.919,434)
(2.446.093)
4.120.062 (5.181,499)

65,227 889 55 949 352

1.247.459

- (620.673)

(?4.343)' (71)
(2.121.735) (311.143)

(303.331)
(7.190.637)

-

873,029

389,626

2.617.591
- 86.025

2,703,616

8.306.896 1.771.728

(360.000) {1.860,000)
- (55.138)

- -

(3.281.783) (615.902)

3.641.783 2 531.038
20.354.581 -
| 22.668.071 3.300
884 607 :
: 486.785
- 1.743.215
43.907 25 2.233.300
I B
40.265.476 267.738
—
I
2 968.056 2.041.523
I .
2.775.230 7268 056

Las notas 1 a 26 descritas en 'a Memaria y @l Anexo | adjunto forman parte integrante del
Estado de Flujos de Efective consolidade correspandiente al ejercicio 2006




Urbas Guadahermosa, S.A. y Sociedades Dependientes

Memoria Consolidada correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006

1. Actividad del Grupo

Urbanizaciones y transportes, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd como Sociedad Anonima por tiempo
indefinido, el 20 de octubre de 1.944, domiciliada en Madrid, en la calle Princesa, n® 61. Con fecha 29 de marzo de
2006 la sociedad procedi6 al cambio de denominacion social a URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A.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 fusidén con Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. descrito en las notas siguientes de esta
memoria. Su domicilio social se encuentra en la calle Ronda de Segovia 2 de Madrid.

El objeto de la sociedad es la adquisicion de terrenos y bienes inmuebles en general, su parcelacion y venta, y toda
clase de negocios de transporte, abastecimiento y construccion.

Actualmente la sociedad desarrolla sélo actividades en el sector inmobiliario. Estas actividades podran ser
desarrolladas por la Sociedad bien en forma directa, o bien en cualesquiera otras formas admitidas en derecho, como
la participacion en calidad de socio en otras entidades de objeto idéntico o analogo.

Dadas las actividades a las que actualmente se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion 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 cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

2. Fusion del ejercicio

Con fecha 31 de octubre de 2006 los Consejos de Administracion de las sociedades integradas en el proceso de
fusion aprobaron el Proyecto de Fusion por absorcion 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 GUADAHERMOGSA, S.A.

La estructura juridica elegida para llevar a cabo la integracidon de los negocios de URBAS PROYECTOS
URBANISTICOS, S.A. y GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y COSTA REY, S.L. es la fusion por
absorcion, en los términos previstos en los articulos 223 y siguientes del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas. El procedimiento de la misma sera mediante absorcion de GUADAHERMOSA PROYECTOS
URBANISTICOS, S.L. y de COSTA REY, S.L. por URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A., con extincidn, via
disolucion sin liguidacion de las sociedades absorbidas y traspaso en bloque, a titulo universal, de todo su patrimonio
a la sociedad absorbente, que adquirird, por sucesidn universal, 10 derechos y obligaciones de GUADAHERMOGA
PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y COSTA REY, S.L. Como consecuencia de la fusién, los socios de
GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y de COSTA REY, S.L. recibiran 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 partictpaciones sociales, determinado sobre ¢l valor de mercado de los patrimonios
existentes en los balances de fusion, sera el siguiente:

a) Los socios de la sociedad absorbida COSTA REY, S.L. recibiran por cada participacion social de 60,10 euros
de valor nominal, 1.014 30 acciones nominativas de 0,64 euros de valor nominal de URBAS PROYECTOS
URBANISTICQOS, S.A. |

b) Los socios de la sociedad absorbida GUADAHERMOSA 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.



L

En relacion con el canje de acciones y participaciones sociales, las 22.584.105 acciones de la sociedad absorbente,
URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. titularidad de GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L.
seran adquiridas por la propia URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. en el momento de ejecutarse la fusion,
como parte del patrimonio social de la absorbida GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICQOS, S.L.

URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. ampliara su capital social en la cantidad necesaria para hacer frente al
canje de acciones de GUADAHERMOS PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. y COSTA REY, S.L., emitiendo el
namero 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 emision, numeradas correlativamente. Las nuevas acciones gozaran
de los mismos derechos politicos y econdmicos que las ya existentes de URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A.

desde su emision.

La diferencia entre el valor neto contable del patrimonio recibido por URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. en
virtud de la fusion y el valor nominal de las acciones emitidas se considerara mayor valor de los activos aportados por
las sociedades absorbidas. La ampliacion de capital quedara completamente desembolsada como consecuencia de |a
transmision en bloque de patrimonio de las sociedades absorbidas a valor de mercado.

A los efectos de la mencionada fusion, el proyecto formulado por los Administradores de las Sociedades Absorbente y
Absorbidas recoge las siguientes condiciones:

e Considerar como Balances de Fusion, los cerrados por las tres companias mencionadas anteriormente a 2
de julio de 2006.

» Determinar el dia 1 de enero de 2006, como fecha a partir de la cual las operaciones de |las sociedades
absorbidas se consideran realizadas a efectos contables por cuenta de la sociedad absorbente.

De acuerdo con la NIIF 3 de Combinaciones de Negocios, se han considerado los aspectos incluidos en dicha norma
con el objeto de identificar la sociedad absorbente en la combinacion de negocios, identificando a la sociedad
GUADAHERMOSA PROYECTOS URBANISTICOS, S.L. como sociedad absorbente y COSTA REY, S.L. y URBAS
PROYECTOS URBANISTICOS, S.A. como sociedades absorbidas. Como consecuencia de la consideracion de fusion
inversa anterior, se han ajustado los activos y pasivos aportados por las sociedades absorbidas a valor de mercado
eliminando el efecto de |la revalorizacion realizada en los activos y pasivos aportados en el proceso de fusion por el
Grupo GUADAHERMOSA en las cuentas individuales de URBAS PROYECTOS URBANISTICOS, S.A.

En esta operacion de fusion 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 gjercicio, asi como su correspondiente efecto fiscal de acuerdo con la tasa efectiva esperada
de tributacion de las mimas;

Miles de
euros de

lusvalia

—'I'-I'I- ™

Asignacion de plusvalias a Existencias 46.481
Efecto fiscal de las plusvalias anteriores _ 1 (14511
Total plusvalia neta L |  31.970

Los beneficios fiscales incorporados por las sociedades absorbidas proceden, integramente, de Costa Rey, S.L, ¥
corresponden a bases imponibles pendientes de compensar por importe de 434 miies de euros.

Como consecuencia de que con fecha 29 de enero de 2007, las Juntas de Accionistas de las sociedades
incorporadas en el proceso de fusion aprobaron el mismo, y que con fecha 26 de marzo de 2007, se presento a su
inscripcion la escritura de fusion, cerrando por tanto las hojas de registro de las sociedades absorbidas, las cuentas
anuales del gjercicio 2006, incluyen la citada fusion, registrando como deuda con socios el importe correspondiente a
la ampliacién de capital por fusion formalizada en el ejercicio 2007 antes de la formulacion de dichas cuentas y como
reservas negativas por fusion el efecto que se derivara de la misma en el gjercicio 2007 una vez inscrita.



3.

Bases de presentaciéon de las cuentas anuales consolidadas

a) Bases de presentacion

b}

Las cuentas anuales consolidadas de Urbas Guadahermosa, $.A. y sociedades Dependientes del ejercicio 2000,
que se han obtenido a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad Dominante y por las
restantes entidades integradas en el Grupo, han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
Dominante en reunién de su Consejo de Administracion celebrada el dia 24 de mayo de 2007.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, teniendo en consideracion |a
totalidad de los principios y hormas contables y de los criterios de valoracion de aplicacion obligatoria, de forma
que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Urbas Guadahermosa, S.A. Yy
Sociedades Dependientes 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 que se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa

fecha.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las
cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2006 pueden diferir de los utilizados por algunas de las
entidades integradas en el mismo, en el proceso de consolidacién se han introducido los ajustes vy
reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Con el objeto de presentar de una forma homogenea las distintas partidas que componen las cuentas anuales
consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion los principios y
normas de valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.

De acuerdo con la consideracion de fusidn inversa del ejercicio, los Administradores de la Sociedad Dominante
han incluido como informacion comparativa del ejercicio 2005 los datos consolidados del grupo Guadahermosa
Proyectos Urbanisticos. Dichos estados financieros consolidados correspondientes al gjercicio 2005 no auditados
han sido preparados de acuerdo con la normativa local con el objeto de presentar el impacto de la transicion a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas peor la Umén Europea (NIIF-UE) tanto al 1 de enero
de 2005 como al 31 de diciembre de 2005, no habiendose preparado en ejercicios anteriores ni por tanto
habiéndose formulado. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de las entidades
integradas en el Grupo, correspondientes al ejercicio 2006, se encuentran pendientes de aprobacion por sus
respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad
Dominante entiende que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Urbas correspondientes al ejercicio 2005, formuladas de acuerdo con
las Normas Internaciones de Informacion Financiera (NIiF) adoptadas por la Union Europea, fueron aprobadas por
la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante, si bien como consecuencia de la consideracion de
fusion inversa indicada en la Nota 2 anterior, no corresponden a las incorporadas en las cuentas anuales a efectos
de comparacion.

Adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2005 fueron las pnimeras elaboradas de
acuerdo con las Normas internaciones de Informacion Financiera (NllFF) adoptadas por la Unién Europea si bien
considerando como Sociedad Dominante a Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. Como consecuencia de la
consideracion de la fusidn inversa del ejercicio 2006 y la identificacion como Sociedad Dominante de
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. las cuentas anuales consolidadas de Urbas Guadahermosa, SA. y
Sociedades Dependientes correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 han sido
preparadas como si fueran las primeras elaboradas de acuerdo con las Normas Internacionales de informacion
Financiera, conforme a lo establecido en el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y en el
Consejo del 19 de julio de 2002 (en virtud de los que todas las sociedades que se rijan por €l Derecho de un
estado miembro de la Unién Europea, y cuyos titulos valores coticen en un mercado regulado de alguno de |os
Estados que la conforman, deberan presentar sus cuentas consolidadas de los ejercicios que se inicien a partir del
1 de enero de 2005 de acuerdo con las NIIF que hayan sido convalidadas por la Unidn Europea). En Espana, la




obligacion de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa ha sido, asimismao, regulada
en la disposicion final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y de

orden social.

Esta nueva normativa supone, con respecto a la que se encontraba en vigor al tiempo de prepararse los estados
financieros consolidados de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. y Sociedades Dependientes del ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2004 (Plan General de Contabilidad, RD 1643/1990 de 20 de diciembre de
1990, y Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 28 de diciembre de 1994, por la que se aprueban las
normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias):

- Importantes cambios en las politicas contables, criterios de valoracion y forma de presentacion de los
estados financieros que forman parte de las cuentas anuales.

- La incorporaciéon 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, y

- Un incremento significativo en la informacion facilitada en la memoria de las cuentas anuales consolidadas.

Los desgloses exigidos por la NIIF 1 en relacién con la transicion desde los principios contables espanoles previos
a las NIIF se presentan en la Nota 5.

Las principales politicas contables y normas de valoracion adoptadas se presentan en la Nota 6.

Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. y Sociedades Dependientes ha tomado las siguientes opciones con
respecto a la Norma de Primera Aplicacion (NIIF 1).

- Se ha considerado como coste de transicion el coste registrado en libros bajo Plan General Contable (coste
neto revalorizado por revalorizaciones legales).

= No ha sido necesario registrar pérdidas actuariales correspondientes a planes de beneficios a empleados.

- Se ha optado por realizar la primera aplicacion de la NIC 32 y de la NIC 39 el 1 de enero de 2005.

Con respecto al resto de las NIIF, las principales opciones que ha tomado el Grupo son las siguientes:

- Presentara el balance de situacion clasificando sus elementos como corrientes y no corrientes.

- Presentara la cuenta de resultados por naturaleza.

- Presentara el estado de cambios en el patrimonio reflejando las variaciones producidas en todos los
epigrafes.

- Presentara el estado de flujos de efectivo por el metodo indirecto.

- Valorara los elementos de Propiedad, planta y equipos, Propliedades de inversion y los Activos infangibles
utiizando el metodo de coste.

- Mantendra el criterio de no capitalizar intereses en sus activos corrientes ni en activos no corrientes.

- Integrara las participaciones en negocios conjuntos utilizando el metodo proporcional.
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d)

Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros por ser ésta la moneda del entorno econdmico principal en
el que opera el Grupo. Las operaciones en el extranjero se registran de conformidad con las politicas descritas en

la Nota 6.t

Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
Dominante.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al egjercicio 2005 y 2006 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Alta Direccion del Grupo y de las entidades consolidadas -

ratificadas posteriormente por su Administradores - para cuantificar algunos de los activos, pasivos, Ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La vida util de los activos materiales (Nota 8)
- El valor razonable de determinados activos no cotizados (Notas 9y 12).
- El importe de determinadas provisiones (Nota 15).

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre
de 2006 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 proximos ejercicios; o que se haria, conforme a lo establecido en la NIC 8,
de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la correspondiente cuenta de pérdidas

y ganancias consolidada.

Informacion referida al ejercicio 2005

Conforme a lo exigido por la NIC 1, {a informacion contenida en esta Memona referida al gjercicio 2005 se
presenta a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2006 y, por consiguiente, no constituye las
cuentas anuales consolidadas del Grupo del gjercicio 2005 (vease Nota 3.a).

Principios de consolidacion

La consolidacion se ha realizado por el metodo de integracion global para aquellas sociedades sobre las que se
tiene un dominio efectivo por tener mayoria de votos en sus érganos de representacion y decision: por el método
proporcional se han consolidado aquellas sociedades gestionadas conjuntamente con terceros; en los casos que
procede cuando se posee una influencia significativa pero no se tiene la mayoria de votos ni se gestiona
conjuntamente con terceros, siendo la participacion superior al 20%, mediante la aplicacion del “método de la

participacion” (véase Nota 12).

lLa participacion de los accionistas minoritarios se establece en la proporcién de los valores razonables de los
activos y pasivos identificables reconocidos. FPor consiguiente, cualquier perdida aplicable a los intereses
minoritarios que supere el valor en libros de dichos intereses minoritanos se reconoce con cargo a las
participaciones de la Sociedad Dominante. La participacion de los minoritarios en:

» El patrimonio de sus participadas: se presenta en el capitulo “Intereses Minoritarios” del balance de
situacion consolidado, dentro del capitulo de Patrimonio Neto.

« Los resultados del gjercicio: se presentan en el capitulo “Intereses minoritarios” de la cuenta de pérdidas
Y ganancias consolidada.




g)

h)

l.os resultados de las sociedades dependientes adquiridas 0 enajenadas durante el ejercicio se incluyen en las
cuentas de resultados consolidadas desde |a fecha efectiva de adquisicidon o hasta la fecha efectiva de

enajenacion, segun corresponda,

Los saldos y transacciones significativas efectuadas entre sociedades consolidadas por integracion global y
proporcional, asi como los resultados incluidos en las existencias procedentes de compras a otras sociedades del
Grupo, han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

Diferencias de primera consolidacion

Desde el 1 de enero de 2005, fecha de transicion del Grupo a las NIIF, en la fecha de una adquisicion, los activos
y pasivos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente se calculan a sus valores razonables en la
fecha de adquisicion. Cualquier exceso del coste de adquisicidon con respecto a los valores razonables de los
activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier defecto del coste de
adquisicion con respecto a los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos (es decir,
descuento en la adquisicion) se imputa a resultados en el periodo de adquisicion.

Variaciones en el perimetro de consolidacion

Las variaciones habidas en el perimetro de consolidacion del Grupo (formado por Urbas Guadahermosa, S.A. y
sus Sociedades dependientes) durante los ejercicios 2006 y Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. vy
Socledades Dependientes durante el ejercicio 2005 han sido las siguientes:

Ejercicio 2005

Entradas

En el ejercicio 2005 la sociedad Dominante adqguirio el 50% del capital social de la sociedad larisa Capital, S.L.
con un coste de compra de 775 euros, que pasa a formar parte del grupo con la consideracion de Empresa

asociada.

Adicionalmente, en el ejercicio 2005 la Sociedad Dominante adquirio el 100% del capital social de Guadahermosa
Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L. con un coste asociado de 1.345.673 euros. Esta sociedad tiene
como actividad |a realizacion de actividades de promocidn y otros negocios inmobiliarios.

oalidas
En el gjercicio 2005 no se produjeron salidas del perimetro.
Qtras variaciones

La Sociedad Dominante adquirié en 2005 un 30,45% adicional en la sociedad del grupo Teleoro Medios, S.L. por
importe de 1.675 euros, pasando a ser la participacion en la misma del 85% de su capital social.

Tambien en el egjercicio 2005, Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. adquiere un 6,35% adicional de la
sociedad Urbanijar Ibérica, S.L., ya perteneciente al grupo, pero que pasa ahora a considerarse empresa del
Grupo en lugar de asociada. La participacion en esta sociedad en 2005 tras la adquisicidn mencionada, es del

57,37%.

Ejercicio 2006

Entradas

En el gjercicio 2006, tras la fusion con la sociedad Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. se produce la incorporacion
de las siguientes sociedades:
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e Urbanizaciones y Transportes Marruecos, S.A.R.L. constituida en el gjercicio 2006 y con una participacion
del 100% vy un capital social de 920.099 euros totalmente desembolsados.

» Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.L. con una paricipacion del 50% y un coste asociado a la misma de
6.069.702 euros.

e Mulova Corporate, S.L. con una participacion del 50% y un coste asociado a la misma de 31.515 euros.

Ademas de la propia Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A y Costa Rey, S.L. integrada hasta el ejercicio 2005 al
50%, en el proyecto de fusidn (véase Nota 2).

Todas estas sociedades participadas por Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. tienen como actividad la realizacion
de negocios inmobihiarios.

Salidas

En el ejercicio 20086 la sociedad dominante vende su participacion del 99,81% en la sociedad Marina Tropical, 5.L.
por lo que deja de formar parte del grupo de consolidacion.

Olras variaciones

En al ejercicio 20086, |la sociedad Urbanijjar Ibérica, S.L. que ya formaba parte del perimetro de consolidacion del
grupo en 2005, con la fusién con Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. pasa a estar participada al 100%, ya que

Urbas Proyectos Urbanisticos poseia una participacion en la misma del 42,63%.

También en el ejercicio 2006 la sociedad reduce su participacion en el capital social de Teleoro Medios hasta
dejarla en un 50% del mismo.

En el Anexo | de esta Memoria se detallan las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion asi como la
informacion relevante relacionada con las mismas.

El ejercicio social de todas las sociedades que forman el perimetro de consolidacion, tanto dependientes como
asociadas, finaliza el 31 de diciembre de cada ano.

Las principales masas patrimoniales de los estados financieros consolidados del Urbas Guadahermosa, S. Ay los
estados financieros individuales de Costa Rey, 5.1, principales incorporaciones al perimetro, son |las siguientes:

Euros
L Ejercicio 2006 | Costa Rey(*) Urbas(*)
Inmovilizado material e inversiones Inmobiliarias 2.078.695 7.132.344
Existencias 46.700.987 77.880.558
Deudas con entidades de credito 15.411.962 15.581.211
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 9.143.350 18.577.119
Patrimonio Neto atribuible 18.456.091 66.789.369
Importe neto de |a cifra de negocios 4,375,206 -
Resultado de explotacion 351.125 (1.863.126)
Resultados financieros (510.405) (685.6810)
Perdida Antes de Impuestos (231.436) (2.708.613)
Pérdida Despues de Impuestos (1.54.235) (2.136.388)

(*) Importes antes de fusion.

Por otra parte, la contabilizacion de estas combinaciones de negocio, una vez consideradas las asignaciones a
valor razonable de activos y pasivos de las socledades adquindas, ha sido la siguiente:
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® Urbanizaciones y Transportes Marruecos, S.A.R.L. constituida en el ejercicio 2006 y con una participacion
del 100% y un capital social de 920.099 euros totalmente desembolsados.

® Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.L. con una participacion del 50% Y un coste asociado a la misma de
6.069.702 euros.

® Mulova Corporate, S.L. con una participacion del 50% y un coste asociado a la misma de 31.515 euros.

Ademas de la propia Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A y Costa Rey, S.1. integrada hasta el ejercicio 2005 al
50%, en el proyecto de fusion (véase Nota 2).

Todas estas sociedades participadas por Urbas Proyectos Urbanisticos. S.A. tienen como actividad la realizacion
de negoclios inmobiliarios.

Salidas

En el ejercicio 2006 la sociedad dominante vende su participacién del 99,81% en la sociedad Marina Tropical, S.L.
por lo que deja de formar parte del grupo de consolidacion.

Oftras variaciones

En el ejercicio 2006, ia sociedad Urbanijar Ibérica. S.L. que ya formaba parte del perimetro de consolidacion del

grupo en 2005, con la fusidn con Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. pasa a estar participada al 100%, ya que
Urbas Proyectos Urbanisticos poseia una participacion en la misma del 42 63%.

También en el ejercicio 2006 la sociedad reduce su participacion en el capital social de Teleoro Medios hasta
dejarla en un 50% del! mismo.

En el Anexo | de esta Memoria se detallan las sociedades inciuidas en el perimetro de consolidacion asi como |a
Informacion relevante relacionada con las mismas.

El ejercicio social de todas las sociedades que forman el perimetro de consolidacion, tanto dependientes como
asociadas, finaliza el 31 de diciembre de cada afo.

Las principales masas patrimoniales de los estados financieros consolidados del Urbas Guadahermosa S.A y los
estados financieros individuales de Costa Rey, 5.L. principales incorporaciones al perimetro, son las siguientes:

e _ Euros ,
Ejercicio 2006 | | CostaRey(*) |  Urbas(*)
Inmovilizado material e inversiones Inmobiliarias 2.078.695 7.132.344
Existencias 46.700.987 77.88().558
Deudas con entidades de créadito 15.411 962 15.581.211
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 9.143.350 18.577.119
Patrimonio Neto atribuible 18.456.091 £66.789.369
Importe neto de la cifra de negocios 4.375.206 -
Resultado de explotacién 351,125 (1.863.126)
Resultados financieros (510.405) (685.6810)
Perdida Antes de Impuestos (£31.436) (2.708.613)
Perdida Después de Impuestos (1.54.235) (2.136.388)

(*) Importes antes de fusion

Por otra parte, la contabilizacién de estas combinaciones de negocio, una vez consideradas las asignaciones a
valor razonable de activos y pasivos de las sociedades adquiridas, ha sido la siguiente:
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Miles de
I - —_— - | FEuros

Ampliacién de capital 77.419
Valor tedrico contable (Guadahermosa y Costa Rey) _ 9.977
Diferencia de consolidacion 67.442
Valor razonable de activos y pasivos

Existencias §97.785
Inmovilizaciones financieras 10.040
mpuestosdiferidos | (33473)
Revalorizacion neta de activos - N N 74.352

Inversion de la fusién
Existencias (51.304)

Inmovilizaciones financieras
Impuesto diferido
| it L

(10.040)
18,962

Revalorizacién neta inversa
| rneld i .

Amortizacion autocartera

] (42.382)

_—'r_‘—'I_——_F_.._

(11.718)

5. Conciliaciéon de los saldos de inicio

TT %—"_' ™I T L

Reserva Negativa de fusion -

_ T T e

47.190

'_-._“'__"-'_.__-—I'F_ d

Por otra parte, en el calculo de los impuestos diferidos relacionados con |a asignacion de las plusvalias asociadas
a la adquisicién de Urbas. S.A. y Costa Rey, S,L. se ha considerado el tipo efectivo de tributacion esperado una

vez completada la operacién de fusién entre Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.A., Urbas Proyectos
Urbanisticos, S.L. y Costa Rey, S.L. (véase Nota 2)

4. Distribucion del resultado de Ia Sociedad Dominante
== e Tes3uUado de la socjedad Dominante

La propuesta de distribucion de beneficios formulada por los Administradores de Ia Sociedad Dominante y pendiente
de aprobacién por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

ro— —

- | Euros
Base de reparto

Perdidas y ganancias - 2.008.696
Distribucion T
A compensar resultados negativos

ejercicios anteriores 2.008.696

cierre del ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2004 (Transicion a las NIIF)

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Urbas correspondientes al ejercicio 2005 fueron las primeras elaboradas
de acuerdo con las Normas Internaciones de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea si bien
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considerando como Sociedad Dominante a Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. Como consecuencia de la
consideracion de la fusion inversa del ejercicio 2008 y la identificacion como Sociedad Dominante de Guadahermnsa
Proyectos Urbanisticos, S.L. las cuentas anuales consolidadas de Urbas Guadahermosa, S.A. y Sc:cl_edades
Dependientes correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 han sido preparadas como si fueran
las primeras elaboradas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Con anterioridad a

esta fecha el Grupo no ha preparado cuentas anuales consolidadas, por lo que la fecha de transicion a las NIIF es el 1
de enero de 2005.

En este sentido la Norma Internacional de Informacién Financiera N° 1 (NIIF 1) exige que las primeras cuentas
anuales consolidadas elaboradas por aplicacién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera incluyan

una conciliacion de los saldos de inicio y cierre del ejercicio inmediatamente anterior con los saldos de cierre del
ejercicio precedente y de apertura de los ejercicios al que estas cuentas anuales se refieren.

A continuacion se presenta la conciliacion del Patrimonio Neto PGC — NIF a la fecha de transicion, es decir, 1 de
enero de 2005:

Patrimonio | Intereses
Neto Minoritarios
Saldos segin PGC a 1.01.05 (no auditado) 2.109.032 - |
Eliminacion de gastos comerciales (411.707) - |
Eliminacién de gastos establecimiento | (35.455) -
Saldos segun NIIF a 1.01.05 (no auditado) 1.661.870 |

Los principales ajustes a los fondos propios al 1 de enero de 2005 son los siguientes:

a) Eliminacién de los gastos comerciales activados de acuerdo con la NIC 2.

b)  Eliminacion de los gastos de establecimiento de acuerdo con NIC 38.

La conciliaciéon del Patrimonio Neto y del Resultado del

ejercicio en PGC y NIIF al 31 de diciembre de 2005 es |a

siguiente:
Capitaly | Resultado de) Patrimonio Intereses
Reservas Ejercicio Neto Soc.Dominante| Minoritarios
Saldos segln PGC a 31.12.05 (no auditados) | 2.109.032| 4.386.518 | 6.495.550 2.899.318|
Eliminacién gastos comerciales (411.707) ] 81.162 (330.545) -1
Eliminacién gastos establecimiento ' (35.455) 7.090| (28.365) -]
Saldos segun NIIF a 31.12.05 (no auditados) 1.661.870] 4.474.770 6.136.640 2.899.318
|

Los principales ajustes a los fondos propios al 31 de diciembre de 2005 son los siguientes:

a) Eliminacién de los gastos comerciales activados de acuerdo con la NIC 2.

b) Homogeneizacion de los estados financieros de las em

la participacion” conforme a lo estipulado en ia NIC 27,

¢) Eliminacién de los gastos de establecimiento de acuerdo con NIC 38.

presas asocladas integradas mediante el “método de
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6.

Normas de valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuvales consolidadas de Urbas Guadahermosa. S.A. Yy Sociedades depfanc:!ientes
correspondientes al ejercicio 2006 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de

valaracion:

a)

b)

Activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia, que surgen como consecuencia de un negocio
juridico o han sido desarrollados por las entidades consolidadas. S6lo se reconocen contablemente aquéllos cuyo
coste puede estimarse de manera razonablemente objetiva y de los que las entidades consolidadas estiman

probable obtener en el futuro beneficios econémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccién y, posteriormente, se
valoran a su coste menos, seglin proceda su correspondiente amortizacién acumulada y las perdidas por

deterioro que hayan experimentado.

Los costes incurridos como consecuencia de concesiones administrativas se amortizan, como norma general, a lo
largo del periodo de concesién de forma lineal. Las aplicaciones informaticas se amartizan linealmente en 4 y 5
anos.

Inmovilizado material
Los bienes del inmovilizado material se han valorado a precio de adquisicion o coste de produccién.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejoras que representan un aumento de Ia productividad, capacidad o
eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los correspondientes
bienes.

Los gastos de reparaciones que no representan una ampliacién de la vida atil y los gastos de mantenimiento se
cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en que se incurren.

Las sociedades del Grupo no han incorporado gastos financieros como mayor valor del inmovilizado en curso en el
ejercicio actual ni en ejercicios anteriores.

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su valor
residual, entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan |os edificios y otras construcciones tienen una
vida indefinida y que, por tanto. no son objeto de amortizacién.

cuenta de perdidas y ganancias consolidada en funcién de los afios de la vida dtil estimada, como promedio. de
los diferentes elementos que lo integran. tal Yy COMO se indica a continuacién:

.. ey | S T e T TITS

Anos de
vida iatil
[ — — — E A R—
|Construcciones I 50
| Instalaciones técnicas | 10
Mobiliario y enseres | 5
Equipo para proceso de datos 4
Otro inmovilizado 4 '
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Los activos en construccion destinados al alquiler, a fines administrativos, o0 a otros fines aun por determinar, se
registran a su precio de coste, deduciendo las pérdidas por deterioro de valor reconocidas. E! coste incluye, entre
otros, los honorarios profesionales. La amortizacion de estos activos, al igual que la de otros activos inmobiliarios,
comienza cuando los activos estan listos para el uso para el que fueron concebidos.

Aquellos inmovilizado materiales aportados por sociedades adquiridas, tal y como se indica en la Nota 3.h anterior.
estan registrados a su valor razonable, entendido como el precio de coste en la fecha de adquisicion.

Deterioro de valor de activos materiales y activos intangibles

En la fecha de cada cierre de ejercicio, el Grupo revisa los importes en libros de sus activos materiales para
determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe
cualguier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de |a perdida
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 calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la

que pertenece el activo,

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacién revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que
el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en ejercicios
anteriores.

Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los mismos
transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de Ia propiedad al arrendatario. Los demas
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2006 el Grupo no mantenia operaciones de arrendamiento financiero ni operativos.

Existencias

Este epigrafe del balance de situacién consolidado recoge los activos que las entidades consolidadas:
- Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio,
- Tienen en proceso de produccién, construccion o desarrollo con dicha finalidad, o
- Preven consumirlos en el proceso de produccion o en la prestacion de servicios.

Consecuentemente, se consideran existencias los terrenos y demas propiedades que se mantienen para su venta
O para su integracién en una promocion inmobiliaria.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicién, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacion, si los hubiere, los gastos relacionados con la compra (Impuesto de Transmisiones Patrimoniales,
gastos de Registro, etc.) o a su valor estimado de mercado. el menor.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o parte de las mismas,
Cuya construccion no se ha finalizado a la fecha de cierre del ejercicio. En estos costes se incluyen los

correspondientes al solar, urbanizacion y construccion, asi como otros costes directos e imputables a los mismos.
Los gastos comerciales se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en gue se incurren.

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de transferir de “Promociones en curso” a “Inmuebles terminados” los

costes acumulados correspondientes a aquellas promociones, o parte de las mismas, para las que la construccion
este terminada.
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Los activos financieros para negociacion y disponibles para la venta se valoran a su “valor
fechas de valoracidn posterior. En el caso de los activos financieros para negociacién, los beneficios y las pérdidas
procedentes de las variaciones en el valor razonable se incluyen en los resultados netos del ejercicio. En cuanto a
las inversiones disponibles para la venta, los beneficios y las perdidas procedentes de las variaciones en el valor
razonable se reconocen directamente en el patrimonio neto hasta que el activo se enaj

sufrido un deterioro de valor, momento en el cual los beneficios o las pérdidas acumuladas reconocidos
previamente en el patrimonio neto se incluyen en los resultados netos del periodo.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto de realizacion dotando, en su caso, la
provision por depreciacion correspondiente.

Deudores y acreedores comerciales

Las cuentas de deudores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal reducido, en su
caso, por las provisiones correspondientes para los importes irrecuperables estimados.

Los acreedores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal.

f) Anticipos de clientes

El importe de las entregas a cuenta de clientes, recibido antes del reconocimiento de la venta de los iInmuebles, se

registra en la cuenta "Anticipos de clientes” dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales y otras cuentas por
pagar’ del pasivo del balance de situacién consolidado al cierre de! ejercicio.

g) Activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen en el balance de situacion consolidado del Grupo cuando el Grupo
se convierte en una de las partes de las disposiciones contractuales del Instrumento.

Activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente a su coste de adquisicion, incluyendo los costes de la operacion.

Los activos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo se clasifican como:

- Activos financieros para negociacién: son aquellos adquiridos por las sociedades con el objetivo de
beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten en sus precios o con las diferencias

existentes entre sus precios de compra y venta. Este epigrafe incluye también los derivados financieros
que no se consideren contablemente como de cobertura.

- Activos financieros mantenidos a vencimiento: activos cuyos cobros son de cuantia fija o determinable
y Cuyo vencimiento esta fijado en el tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo manifiesta su intencién y sU

capacidad para conservarlos en su poder desde |a fecha de su compra hasta la de su vencimiento. No
incluye prestamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo.

Prestamos y cuentas por cobrar generados por el Grupo: activos financieros originados por las
socledades del Grupo a cambio de suministrar efectivo, bienes o servicios directamente a un deudor.

- Activos financieros disponibles para la venta: incluyen los valores adquiridos que no se mantienen con
proposito de negociacion, ni los que han sido calificados Como Inversion a vencimiento y los
Instrumentos de capital emitidos por entidades distintas de las dependientes, asociadas vy multigrupo,
siempre que tales instrumentos no se hayan considerado como activos financieros para hegociacion.

razonable” en las

ena o se determine que ha

Las inversiones a vencimiento y los préstamos Yy cuentas por cobrar originados por el Grupo se valoran a su “coste
amortizado”.
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Pasivo financiero y patrimonio neto

Los pasivos financieros y los instrumentos de capital se clasifican conforme al contenido de los acuerdos
contractuales pactados. Un instrumento de capital es un contrato que representa una participacion residual en el
patrimonio del Grupo una vez deducidos todos sus pasivos.

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo son pasivos financieros a
vencimiento que se valoran a su coste amortizado.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2006 el Grupo no mantenia instrumento financiero alguno.

Instrumentos de capital

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran por el importe recibido en el patrimonio neto libre
de costes directos de emision.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2006 el Grupo no mantenia instrumento financiero alguno.

Préstamos bancarios

Los préstamos y descubiertos bancarios que devengan intereses se registran por el importe recibido. neto de
costes directos de emision. Los gastos financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacion o el reembolso
y los costes directos de emision, se contabilizan segUn el criterio del devengo en la cuenta de resultados utilizando

el metodo del interés efectivo y se afaden al importe en libros del instrumento en la medida en gue no se liquidan
en el periodo en que se producen.

Acreedores comerciales

Los acreedores comerciales no devengan intereses y se registran por su valor nominal

h) Acciones de la Sociedad Dominante

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consolidadas se presentan

gninurandu el patrmonio neto. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, no se poseen acciones de la Sociedad
ominante.

Provisiones

Las cqentas anuales cnn;alidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales
se esima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pPasivos

contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre los mismos,
conforme a los requerimientos de la NIC 37.

Las prnvisignes - que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son re-estimadas con ocasion de cada cierre contable - se

utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron originalmente reconocidas, procediéndose
a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen,

Procedimientos judiciales y/ o reclamaciones en curso

Al cierre del ejercicio 2006 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones
entablados contra las entidades consolidadas con origen en el desarrollo habitual de sus actividades. Tanto los
asesores legales del Grupo como sus Administradores entienden que la conclusion de estos procedimientos y
reclamaciones no producira un efecto significativo en las cuentas anuales del Grupo (véase Notas 15y 19).
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Provisiones por garantia

l.as provisiones para costes de garantias, especialmente los gastos de postventa, y otros costes derivados de la
actividad, se reconocen en la fecha de la venta de los productos pertinentes, segun la mejor estimacion del gasto
realizada por los administradores y necesaria para liquidar el pasivo del Grupo.

J) Indemnizaciones por retiro y prestaciones post-empleo

k)

De acuerdo con la reglamentacion de trabajo vigente, las sociedades de! Grupo estan obligada al pago de
indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus relaciones laborales.

En el gjercicio 2006 y 2005, Urbas Guadahermosa, S.A. no tiene ningtn tipo de beneficios post-empleo, o planes
de prestaciones comprometidos con sus consejeros.

Impuesto sobre las ganancias

El gasto por el Impuesto sobre las ganancias se reconoce en la cuenta de perdidas y ganancias consolidada,
excepto cuando sea consecuencia de una transaccion cuyos resultados se registran directamente en el patrimonio
neto, en cuyo supuesto, el impuesto sobre beneficios también se registra en el patrimonio neto.

El gasto por impuestos representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio y los activos y
pasivos por impuestos diferidos (véase Nota 18).

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula a partir de la base imponible del ejercicio. La base
imponible difiere del resultado neto presentado en la cuenta de resultados porque excluye partidas de ingresos o
gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y excluye ademas partidas que nunca lo son. El pasivo

del Grupo en concepto de impuestos corrientes se calcula utilizando tipos fiscales que han sido aprobados en Ia
fecha de cierre del balance de situacion.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son aquellos Impuestos que se prevén recuperables o pagaderos en
las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados financieros y las bases
imponibles correspondientes utilizadas en el calculo de la ganancia fiscal, y se contabilizan utilizando el método

del pasivo en el balance de situacién y se cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito 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. Se reconoce un
pPasivo por impuestos diferidos para las diferencias temporales imponibles derivadas de inversiones en sociedades
dependientes y empresas asociadas, y de participaciones en negocios conjuntos, salvo cuando el Grupo puede

controlar la reversion de las diferencias temporales y es probable que éstas no sean revertidas en un futuro
previsible.

No obstante lo anterior:

- Los activos por impuestos diferidos solamente se reconocen en el caso de que se considere probable

que las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que
poder hacerlos efectivos, y

- En ningln caso, se registran impuestos diferidos con origen en los fondos de comercio aflorados en
una adquisicion,

Con ocasidén de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos)

con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de
dacuerdo con los resultados de los analisis realizados.

Urbas Guadahermosa, S A. y Sociedades dependientes no esta acogido al régimen fiscal de declaracién
consolidada.
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/) Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se contabilizan en funcién del criterio de devengo.

Concretamente, los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o a cobrar y

representan los imponres a cobrar por |los bienes entregados y los servicios prestados en el marco ordinario de la
actividad, menos descuentos, IVA y otros impuestos relacionados con las ventas,

Por lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, las sociedades del Grupo siguen el criterio de

reconocer las ventas y el coste de las mismas cuando se han entregado los inmuebles y la propiedad de éstos ha
sido transferida,

El Grupo sigue el criterio de reconocer las ventas de suelo cuando se trasmiten los riesgos y beneficios de Ia
propiedad del mismo, lo cual habitualmente sucede cuando se firma la escritura de compraventa.

Los ingresos por alquileres se registran en funcion de su devengo, distribuyéndose linealmente los beneficios en
concepto de incentivos y los costes iniciales de los contratos de arrendamiento.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcidn del principal pendiente de pago
y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros recibos en efectivo
estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero del importe en libros neto 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.

q) Costes por intereses

Los costes por intereses tanto los directamente imputables a la adquisicion, construccion o produccion de

promociones inmobiliarias, como los correspondientes al inmovilizado material se reconocen en resultados en el
periodo en que se incurren.

r) Resultado de explotacion

El resultado de expiotacion se presenta antes de Ia participacién de resultados de empresas asociadas y de los
Ingresos procedentes de inversiones y los gastos financieros.

s) Estados de flujos de efectivo consolidados

Eln I'c:s estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo al método directo, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos las
inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor

- Actividades de explotacidon: actividades tipicas de las entidades que forman el grupo consolidado, asi como
otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacién o disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.
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f) Saldos y transacciones en moneda extranjera

Las partidas Incluidas en las cuentas anuales de cada una de las entidades del Grupo, se valoran utilizando |a
moneda del entorno economico en que la entidad opera, es decir, su moneda funcional.

Las cuentas anuales consolidadas se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacion de la
Sociedad Dominante.

En la consolidacién, los saldos de las cuentas anuales de las entidades consolidadas cuya moneda funcional es
distinta del euro se convierten a euros de la siguiente forma:

- Los activos y pasivos se convierten por aplicacion del tipo de cambio de cierre del ejercicio.

- Las partidas de ingresos y gastos se convierten segin los tipos de cambios medios de! ejercicio, a
menos que estos fluctien de forma significativa.

- El patrimonio neto, a los tipos de cambio histéricos.

Las diferencias de cambio que surjan, en su caso, se clasifican dentro del epigrafe “Diferencias de conversion® en
el patrimonio neto.

Los saldos deudores y acreedores en moneda distinta del euro al 31 de diciembre de 2006 y 2005, por tipo de
moneda y para los principales epigrafes de los balances de situacién consolidados, han sido los siguientes:

Contravalor en euros
2006 2005
Deudas con Deudas con

| M 9 ] { entidades entidades

oneda extranjera | ryiancioc de crédito Existencias de crédito

| |
| Dirham 10.840.605 | 6.734.313 - - |
Total 10.840.605 6.734.313 - -

La unica transaccion significativa en el 2006 en moned

de la sociedad del grupo Urbanizaciones y Transporte
deudas con entidades de crédito antes mencionadas

a distinta del euro ha sido la compra de solares por parte
8 Marruecos, 8. A.R.L. que da lugar a las existencias y las

En el ejercicio 2005 las sociedades del grupo no han realizado transacciones en moneda distinta del euro.

u) Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta

Al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 el Gru

PO no posee ningln activo mantenido para la venta, en el sentido
definido por la NIIF5, por importe significativo

v) Aclivos y pasivos corrientes

El Grupo presenta los activos Y pasivos corrientes de

| acuerdo con el curso normal de la explotacidon de la
empresa. Los activos corrientes con un vencimiento estim

ado superior a doce meses son los siguientes:
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Existencias 103.649.653 | 87.129.257

Total activos corrientes 103.649.653 | 87.129.257
Deudas con entidades de crédito 89.911.431 | 72.205.570
Acreedores comerciales y otras cuentas por
pagar | 2.395.706 | 2.780.432

Total pasivos corrientes _92.307.137 | 74.986.002 |

7. Beneficio por accion

a) Beneficio basico por accién

El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo (después de impuestos
y minoritarios) entre el nGmero medio ponderado de las acciones en circulacién durante ese ejercicio, excluido el

humero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

2006 2005
Resultado neto del ejercicio |  6.697.518| 4.474.771
NUmero medio ponderado de acciones en circulacién | |
|(nl.'1men:: de acciones) | 75.9541137| Q.370
I
| Beneficio basico por accion (euros) I 0,087 477,6

b) Beneficio diluido por accion

El beneficio diluido por accion se determina de forma similar al beneficio basico por accién, pero el nimero medio
ponderado de acciones en circulacién se ajusta para tener en cuenta el efecto dilutivo potencial de las opciones
sobre acciones, warrants y deuda convertible en vigor al cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, el beneficio diluido por accion de Urbas Guadahermosa, SA. y S0ciedades
Dependientes era igual al beneficio basico pOr accion.

8. Inmovilizaciones materiales

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado en los ejercicios 2006 y 2005 ha sido el
siguiente:
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Otras

Terrenos instalaciones Equipos Otro

construcciones

mobillario Informaticos | Inmovilizado Total

Coste -

Saldos al 1 de enero de 2005
Adiciones

117.098
292.208

260.925
312.936

s09306 |  ssase|  7ezse | - | eramer

2.010.905 18.553 - 2.038.827
74.700 10.429 899.439

Retiros

Otros traspasos

Saldos al 31 de diciembre de 2005
Adiciones

Incorporaciones perimetro consolidacion
Retiros

Saldos al 31 de diciembre de 2006

(363.952)
2.056.259

L
e

10.429

(385.330)

178.542 2.326.796

Amortizacidn acumulada -
Saldos al 1 de enero de 2005

(730)

(6.629) (43.318)

(50.677)

Dotaciones (3.970) (8.057) (7.508) (19.533)
Retiros . - 1.793 1.793
Saldos al 31 de diciembre de 2005 (tas88) | @o03n| - | (egam
Dotaciones (26.239) (17.234) (14.130) - (57.603)

Incorporaciones perimetro consolidacion

(13.405) (2.451) (675) (16.531) -

Retiros 15.704 15.704

Saidos 2131 de dictembre ge a9 Y T T T T

Pérdidas por deterioro -

Al 31 de diciembre de 2005
Al 31 de diciembre de 2006

Activo material neto -
saldos al 31 de diciembre de 2005 404 606
Saldos al 31 de diciembre de 2008 2.041.024

205.444
2.199.949

La mayor parte de los importes reflejados en el epi " j i -
. , pigrafe “Incorporaciones perimetro consolidacién” oro
socledades fusionadas Urbas Proyectos Urbanisticos y Costa Rey, S.L. (Véase nota 2) proceden de |las

Las principales adiciones del periodo se encuentran registradas en el epigrafe de Terrenos y Construcciones, vy

mrrequnden prmlepalmente a la compra de los locales y oficinas en los que la Sociedad Dominante tiene
establécidas sus oficinas, en la Plaza de los Caidos de Guadalajara.

No se han registrado pérdidas por deterioro de ninguna de estas partidas en el gJercicio.

Al 31 de diciembre de 2005 v al 31 de diciembre de 2006, no

, e M existian compromisos |
inmovilizaciones materiales. P de compra ni de venta de

Es politica del C:‘.rupc: contratar todas las pdlizas de seguros que se estiman necesarias para dar cobertura a los
nesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material L3 cobertura de seguros contratada por el

22



Grupo en relacion con su inmovilizado material es superior al valor neto contable de los mismos, actualizandose

anualimente.

9. Inversiones en empresas asociadas

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado adjunto, ha sido el siguiente:

Euros Urbas

Saldos al 1 de enero da 2005 - |

| Variaciones perimetro consolidacion 620.673
Resultados del ejercicio 352.856 |

| Pago de dividendos -
Saldos al 31 de diciembre de 2005 973.529
Variaciones perimetro consolidacién (973.528)

Resultados del ejercicio
Saldos al 31 de diciembre de 2006 -

Las variaciones del gjercicio 2005 y 2006 corresponden a la adquisicion de la participacién en Urbas en el gjercicio

2005 y la eliminacién de la misma por fusién en el ejercicio 2006.

Los saldos deudores mantenidos con sociedades asociadas al 31 de diciembre de 2006 y 2005 son los siguientes:

Saldos deudores

2.647.933

- | searsm

L.os saldos mantenidos con Urbanizaciones y Transportes, S.A. al 31 de diciembre de 2005
financiacion a corto plazo otorgada por la Sociedad Dominante.

Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A.

10. Existencias

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006 y 2005 es la siguiente:

son producto de
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Euros
2006 2005

Terrenos y solares | 105.465.416 | 42.938.257 |
Promociones en curso 142.073.539 | 39.454.360
Inmuebles terminados | 21.337.988 | 17.365.334
Anticipos a proveedores 14.706.101 1.686.780
Provisiones 14.057.222 34.3.694
Total 269.525.822 | 101.101.037

La tipologia de las existencias de las obras en curso e inmuebles terminados de las socledades del Grupo al 31 de
diciembre de 2006 y 2005 corresponde, fundamentalmente. a edificios de viviendas destinados a ser domicilio habitual

junto a los inmuebles vinculados, en su caso, a dichas promociones, tales como plazas de garaje y locales
comerciales, asi como edificios de viviendas destinados a segunda residencia, situados en zonas costeras.

Como consecuencia de la fusidon con las sociedades Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. y Costa Rey, S.L. en el
ejercicio 2006 se han asignado determinadas plusvalias a existencias con motiveo de I3 mencionada adquisicion por un

importe de 46.481 miles de euros (véase Nota 3.h). Durante el gjercicio 2006 se han realizado existencias con una

plusvalia asignada de 136 miles de euros, como consecuencia de esto se ha incluido como mayor valor del coste de
ventas el importe mencionado y se ha tenido en cuenta el efecto fiscal calculado a un tipo de 35%.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 existen activos en existencias hipotecados en garantia de diversos prestamos
hipotecarios, subrogables o no, vinculados a determinadas promociones (vease Nota 19), cuyos saldos pendientes de
pago al 31 de diciembre de 2006 y 2005 ascienden a 121.929 819 y 77.414.283 de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2006 existen compromisos firmes de compra de diferentes solares, documentados en contrato

privado o escritura pablica, por importe de 46.187 miles de euros, de los cuales 14,706 miles de euros se han
materializado en pagos. No existian compromisos firmes de compra al 31 de diciembre de 2005,

Al 31 de diciembre de 2006 y a 31 de diciembre de 2005 no existen compromisos de venta de solares.

Los compromisos de venta de promociones contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2006 y 2005 ascienden a
70.223 'y 73.549 miles de euros respectivamente, de los cuales 11.312 y 13.910 miles de euros. respectivamente, se

han materializado en cobros y efectos a cobrar, registrandose en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas
por pagar a corto plazo” del pasivo del balance de situacion consolidado adjunto (véase Nota 17).

El valor razonable de los terrenos, promociones en curso e inmuebles terminados del Grupo al 31 de diciembre de

2906 aportados en el proceso de fusion por Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A y por Costa Rey, S.L no difieren
significativamente del precio de mercado, existiendo Unicamente plusvalias asociadas a activos de Guadahermosa

Proyectos Urbanisticos, 8.L. ,que de acuerdo con las tasaciones obtenidas por expertos independientes a fecha 30 de
Junio de 2006 se sittan en torno a los 54 millones de euros, antes de impuestos, no existiendo tasaciones posteriores.

11. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

El epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” incluye los siguientes conceptos:
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T S S I_ - Euros _ )
2006 | 2005

Clientes 1.484.474 306.837
Clientes efectos comerciales a cobrar 2.646.184 5.370.681
Clientes efectos comerciales descontados 164.130 2.136.926
Clientes efectos comerciales impagados 136.857 94.554
Provisiones _ ) _ N | | _(48.081) ~{24.041)
Total deudores comerciales y otras cuentas por cobrar | 4.383.564 7.884.957
Empresas del grupo y asociadas deudores 713.925 -

Deudores diversos - o ~1.160.636 1122195
| Total otros activos corrientes . - | . 1874561 |  1.122.195
TOTAL o L o | ___6.258.125 9.007.162 |

Los clientes y clientes efectos a cobrar a la fecha del balance de situacion incluyen fundamentalmente los importes a
cobrar procedentes de la venta de promociones inmobiliarias. Las cuentas a cobrar de origen comercial no devengan

Intereses.

No ha habido variacion en la provisidn de insolvencias. siendo la diferencia correspondiente a la variacion del
perimetro de consolidacién. La provision de insolvencias se determina en referencia a los incumplimientos de otros
ejercicios.

Los Administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar se aproxima a su valor razonable.

El detalle de saldos con empresas del grupo es el siguiente:

o T T T T Eures T
| 2006 l 2005
Larisa Capital S.L. 655.405 -
| Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.L. 28.620 -
Total deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 713925 | .

12. Efectivo y otros activos liquidos e uivalentes, Activos financieros Otros
activos no corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depésitos bancarios a corto

plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se aproxima a
su valor razonable.

Activos financieros

I desglase del salqn _da esle capitulo de los balances de situacién consolidados, atendiendo a la naturaleza de las
operaciones es ¢l siguiente:
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Euros

2005

Activos financieros disponibles para la venta
Activos financieros mantenidos a vencimiento

NoO
corriente Corriente

No
Corriente

Corriente

1.461.608 | 5332573 | 1.158.276| 9.279.515 |

Total bruto

| Pérdidas por deterioro

Activos financieros disponibles para la venta

1.461.608 | 5.332.573 | 1.158.276 | 9.279.515

1.158.276 | 7.987.339

£n este epigrafe se recogen las inversiones permanentes en sociedades, que no son consolidadas dado que la
participacion en su capital es inferior al 20% y no se tiene influencia significativa en su gestion.

A 31 de diciembre de 2005 y 2006 la el Grupo Urbas Guadahermosa, S.A. y Sociedades Dependientes no posee

activos financieros disponibles para la venta.

Activos financieros mantenidos a vencimiento

El detalle de estos activos financieros, segn su naturaleza, al 31 de diciembre de 2006 y 2005, es el siguiente:

No corriente Corriente

2006 | 2005 | 2008 | 2005

861.138
21.050
12.100

Depdsitos y fianzas
Otras participaciones

Otros valores

Otros créditos

Créditos a empresas asociadas

399.436

167.884

1.081 211.193
66.910
6.000

210.354
§73.931

1.883.569
665.641
2.7/49.444
33.919

1.996.842
7.071.480

1.461.608 | 1.158.276 | 5.332.573 | 9.279.515

13. Capital y reservas

Capital Social

Al 31 de diciembre de 20086, el capital suscrito de la Sociedad Dominante se compone de 94.424.541 acciones
nominativas de 0,64 euros de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas.

Durante el ejercicio 2006 se han llievado a cabo dos ampliaciones de capital con las siguientes caracteristicas:

e Con fecha 15 de marzo de 2006 la Sociedad elevo a publico el acuerdo de ampliacion de capital por importe
de 29.016.504 euros mediante la emision de 31.666.498 nuevas acciones de (0,64 euros de valor nominal
cada una. La emision se realizd con una prima de emision de 0,01 euros por accion en dos tramos, un
primer tramo de 21.233.224 euros que fue totalmente suscnto, previa exclusion del derecho de suscripcion
preferente, con aportacién dineraria y un segundo tramo de 7.783.280 euros totalmente suscrito y
desembolsado por Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.A. meadiante la aportacion de 81 fincas en Pioz.
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» Con fecha 14 de junio de 2006 la Sociedad elevd a publico el acuerdo de ampliacion de capital por importe
de 20.143.902 euros mediante |a emisidén de 31.474.847 nuevas acciones de 0,64 euros de valor nominal
cada una. La emision se realizé con una prima de emision de 0,06 euros por accion, y fue totalmente
suscrita, mediante aportacion dineraria con derecho de suscripcion preferente para los accionistas.

Todas las acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos, existiendo ciertas restricciones
estatutanas a su transferibilidad (derecho preferente de compra). Cotizan en bolsa de valores de Madrid vy
Barcelona.

Reservas de la Sociedad dominante
En este epigrafe se incluyen las siguientes reservas;

Prima ce emision ce acciones

El Texto Refundido de la LLey de Sociedades Anonimas permite expresamente la utilizacion del saldo de |la prima de
emision para amphar el capital, y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho
saldo. El importe de esta reserva al 31 de diciembre de 2006 y 2005 ascendia a 2.354.655 y 12.780 euros,

respectivamente.
Reserva legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, 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 podra 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 destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para
este fin.

Reservas de fusion 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 fusion descrito en |la nota 2 de esta memoria y que al 31 de diciembre de 2008, como consecuencia de no
encontrarse inscrita la fusion, se presenta como cuenta por pagar con socios. Una vez se inscriba la fusion en el
elercicio 2007 pasara a registrarse como capital social, correspondiendo a 120.966.954 acciones de 0 64 euros de
valor nominal cada una.

Por otro |lado, la diferencia entre el valor contable de los activos y pasivos recibidos de las sociedades absorbidas en
el proceso de fusion realizado durante el ejercicio y el valor contable que tenian estas participaciones en la

contabilidad de la Sociedad antes de la fusion se encuentra registrado como “Reserva negativa de fusién” la cual se
hara 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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Reservas en Sociedades Consolidadas

El desglose de las reservas en sociedades consolidadas es el siguiente:

b LT ET T

Sociedad Dominante — ajustes de consolidacion
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L.
Guadalmeria, S.L.

Marina Tropical, S.L.

Teleoro Medios, S.L.

L arisa Capital, S.L.

Urbanijar, S.L.

Costa Rey, S.L.

Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L.
Guadahermosa Grupo {nmobiliario, S.L.

Guadahermosa Activos, S.L.

Mulova Corporate, S.L.

Urbanizaciones y Transportes Marruecos, S A.R.L.

Reservas en Sociedades Consolidadas

Por integracion global y proporcional

Urbas Proyectos Urbanisticos, S.L.

Reservas en Sociedades por el méetodo de la participacion

6.411.720) | (3.697.947

Reservas en Sociedades

Consolidadas

(9.035.359)

45.816 :
(148.172)

-

(6.278)
743
2575473

3.300
40.144
(178.457)
31.915

(6.411.720)

(1.115.872)
(773)
(22.602)
(451)
(20.018)
875
(1.511.502)
(113.409)

(2.783.752)
(914.195)

914.195
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14. Intereses minoritarios

El movimiento del capitulo "Intereses minoritarios”, asi como el de los resultados atribuidos a la minoria, ha sido el
siguiente:

Guadahermosa

Proyectos
Urbanisticos Teleoro Medios, | Urbanijar, Tropical,
Descri 2001, S.L. S.L. S.L. Total

, S.L.
Saldo al 1 de enero de 2005 3.237) | 1.758.359 1.755.621

Otras varnaciones - -
Resultado del ejercicio 2005 19.174 1.353 1.123.169 1 1.143.697

Saldo al 31 de diciembre de 2005 19.668 1.884 2.881.528 2.899.318

Marina

Variaciones al perimetro (19.668) 1.884 | (2.881.528) (6) | (2.899.318) |

Resultado del gjercicio 2006 -
Oftras variaciones -

Saldo al 31 de diciembre de 2006 | -

Los cambios en el perimetro de 2006 se deben, por una parte, a la fusion de la Sociedad Dominante con Urbas

Froyectos Urbanisticos, S.A. que poseia el resto del capital social de Urbarngar, S.L., a la venta de participaciones en
Teleoro Medios, S.L. gue hace que pase a consolidarse por el método proporcional, y a la venta de las participaciones

de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L. y Marina Tropical, S.L. que hace que salgan del perimetro de
consolidacion.

Los socios externos con una participacion supenor al 10% en alguna sociedad del Grupo son los siguientes:

| o Porcentaje |
Sociedad | - Accionista | Participacion
Larisa Inversiones Riozafra, S.1.. 25%
Informes y Proyectos Guadalajara, S.L. 25%
Mulova Corporate, S.L. Sanchez Heredia Lopez, S.1. 50%
Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.1.. [Arco Terrenos y Edificaciones 2000, S.L. 50%

15. Provisiones

Provisiones a largo plazo

El movimiento habido en las cuentas de provisiones a largo plazo en los ejercicios 2006 y 2005 es el siguiente:
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DescriEciﬁn .

Saldo al 1 de enero de 2005

Dotaciones

AEIic:ar:.iunes -

Saldo al 31 de diciembre de 2005

Incarporacic:nes Perimetro Consolidacion

Saldo al 31 de diciembre de 2006 | L

Pdlizas de crédito y préstamo

Deuda por intereses
Prestamos Hipotecarios
Deuda por efectos descontados

Gastos de formalizacion de deudas

Vencimientos previstos.

A un ano

A dos anos

A tres anos

A cuatro anos

A cinco ahos o posteriores

Saldos incluidos en pasivo cornente
Saldos incluidos en pasivo no corriente

Para actas

Fiscales

Otras

Total

rovisiones

528.985 528.985

[

228.985 528.985

1.118.88

9.519.731
375.332

122.221.029
665.295

42.578.746
10.795.859
600.000
206.718

78.600.064

132.490.177
291.210

16. Deudas con entidades de crédito y acreedores por arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 el Grupo mantiene deudas con entidades de crédito con el siguiente detalle:

2006 2005

870.411
136.752

3 | 1.118.883
1.647.868 |

1.647.868

En el ejercicio 2005 se doto provision para mitigar posibles riesgos derivados de litigios en curso.

77.414.283
3.333.154

81.659.996

132.781.387 81.659.996

33.049.401

1.800.000
131.547
6.296.695

/5.656.971

El Grupo no mantenia provisién alguna en el largo plazo del pasivo de su balance a largo plazo al 1 de enero de 2005.

Al 31 de diciembre de 2006, como consecuencia de la incorporaciéon al perimetro de consolidacion del subgrupo
Urbas, el importe de esta partida asciende a 1.647.868 euros y recoge el importe estimado para hacer frente a

responsabilidades probables o ciertas, nacidas de litigios, reclamaciones 0 Compromisos.
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El tipo de interés de las deudas bancarias oscila entre el Euribor mas 0,50 puntos porcentuales y el Euribor mas
1,75 puntos porcentuales.

Los gastos financieros por intereses devengados de esta deuda bancaria en el ejercicio 2006 ascienden a
4 411.182 euros, de los cuales al 31 de diciembre de 2006 estaban devengados y no vencidoes 375.332_ euros.
Los gastos financieros por intereses devengados de esta deuda bancaria en el gjercicio 2005 ascendieron a

1.548.456 euros, de los cuales al 31 de diciembre de 2005 estaban devengados y no vencidos 136.752 euros.

17. Otros pasivos v Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

Otros pasivos

El detalle de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2006 y 2005 es el siguiente:

No No
corriente | Corriente | corriente | Corriente

123.114 | 511.813 258.735

Préstamos recibidos de otras empresas
Fianzas y depdsitos recibidos
Remuneraciones pendientes de pago
Otras deudas no comerciales

Total bruto

8.532 | 345.364 44.423

57.889 - 44,143
597.083 - 216.156

En el epigrafe “Fianzas y depositos recibidos” se recogen fundamentalmente los importes entregados por los
arrendatarios en concepto de garantia.

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006 y 2005 es el siguiente:

Proveedores 10.8492.516 4.672.363

Proveedores efectos a pagar 17.243.043 12.039.713
Proveedores por compras de terrenos 4.704.852 1.027.788

Anticipos de clientes 13.191.784 11.877.390

29.617.254

El epigrafe "Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar’ incluye principalmente los importes pendientes de
pago por compras comerciales y costes relacionados, y los importes de las entregas a cuenta de clientes recibidos
antes del reconocimiento de la venta de los inmuebles.

La mayor parte de estos importes se derivan de cuentas a pagar por compras de terrenos y solares.

L.os Administradores consideran que el importe en libros de los acreedores comerciales se aproxima a su valor
razonable.
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Impuesto sobre beneficios anticipado
Hacienda publica por IVA/GIC
H.P. Impuesto Sociedades

Hacienda publica acreedora por IRPF
Qrganismos Seguridad Social
Acreedora

Mros
Impuesto sobre beneficios difendo -

7.391.417 |  999.731 | 19.303.103 | 2.248.609 |  240.780 | 3.240.124_

18. Administraciones Publicas y situacién fiscal

La presente nota desarrolla aquellos epigrafes del balance y cuenta de resultados adjuntos, relacionados con las
obligaciones tributarias de cada una de las sociedades pertenecientes al Grupo, tales como activos y pasivos por
impuestos diferidos, Administraciones publicas deudoras y acreedoras y el gasto por impuesto sobre las ganancias.

El Grupo no tributa en régimen de declaracion consolidada, por lo que el epigrafe “Impuesto sobre las ganancias’
recogido en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada refleja la suma de los importes que restan de las

declaraciones individuales de cada una de las sociedades del Grupo, asi como los efectos producidos por el proceso
de consolidacidon y de la conversién a Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Los principales saldos deudores y acreedores con las Administraciones Publicas son los siguientes:

31/12/2006 31/12/2005

Activos fiscales Pasivos fiscales Activos fiscales Pasivos fiscales

Corrientes | corrientes | Corrientes corrientes { Corrientes | corrientes | Corrientes | corrientes

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con
objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo

con los resultados de los analisis realizados.

138.173 240.780

2.109.675

-t

997.293
1.783.958
34.392

78.861
137.243
176.145

7.391.417

494 296
7.442.740
1.689.812

129.459 48

50.872

35.393
389.088

185.969
292.054

- | 18.303.103

[

177.729

En este sentido, la Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el
Patrimonio, establece, entre otros aspectos, la reduccion a lo largo de dos afos 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:

Periodos impositivos que Tipo de gravamen
comiencen a partir de

O b
—rr T bl L L] WTE T T T

1 de enero de 2007 32,5%

1 de enero de 2008 30 %

Por este motivo, en el ejercicio 2006 el Grupo ha procedido a reestimar, teniendo en cuenta el ejercicio en el que
previsiblemente se producira la reversién correspondiente, el importe de los activos y pasivos por impuestos diferidos
y créditos fiscales contabilizados en el balance de situacidon consolidado. Consecuentemente, se ha registrado un
abono neto en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de perdidas y ganancias consolidada por importe
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de 422.238 de euros. El detalle de los impuestos difenidos activos y pasivos correspondientes a los gjercicios 2006 y

2005 es el siguiente:

Impuestos Impuestos Impuestos Impuestos
Diferidos Diferidos
de activo

diferidos Diferidos

de pasivo

de activo de pasivo

7.404 439
7.107.360

Plusvalias asignadas activos Costa Rey
Plusvalias asignadas activos Urbas

2.198.590
6.824.578 - 138.173

Plusvalia asignada en aportacion no dineraria
Créditos fiscales

Ajustes NIIF 566.839 2.592.714 240.780

7.391.417 |  19.303.103 |  378es3| .

La conciliacién del resultado contable de 10s ejercicios 2006 y 2005 del Grupo con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades es como sigue:

Euros
2006 2005

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 2.013.363 | 8.189.559
Diferencias permanentes | 741.0897 51.477
Base contable 5,7/54.460 | B8.241.036
(Gasto por impuesto sobre sociedades 2.014.061 | 2.884.362
Ajuste por reestimacion de impuestos diferidos (422.238) -
Creditos fiscales registrados 1 3.275.978) | (313.271) |
Gasto por impuesto sobre sociedades (1.684.155) [ 2.571.091

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades que recoge la cuenta de perdidas y ganancias consolidada adjunta se
determina a partir del beneficio consolidado antes de impuestos, aumentado o disminuido por las diferencias
permanentes entre la base imponible del citado impuesto y el resultado contable. A dicho resultado contable ajustado
se le aplica ¢l tipo impositivo que corresponde segun la legislacion que le resulta aplicable a cada sociedad y se
minora en las bonificaciones y deducciones devengadas durante el ejercicio, afiadiendo a su vez aquellas diferencias,
positivas o negativas, entre |a estimacion del impuesto realizada para el cierre de cuentas del ejercicio anterior y la
posterior iquidacion del impuesto en el momento del pago.

El gasto por el impuesto sobre beneficios devengado en los ejercicios 2006 y 2005 asciende a (1.684.155) y
2.571.061 euros, tal como se ha recogido en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta. En el ejercicio
2006, las diferencias permanentes corresponden, principaimente, al pago de impuestos atrasados, multas vy
sanciones, por importe de 478.793, a la condonacion de deuda a una sociedad del grupo, por importe de 260.000 y a
otros gastos no deducibles el resto.

El detalle de las bases imponibles pendientes de compensar de las sociedades del Grupo a 31 de diciembre de 2006
y 2005 es el siguiente:
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Ano de Bases imponibles | Plazo maximo de

__generacién | negativas (euros) | 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 N 2020

i TOTAL 26.183.417

La Sociedad Onicamente registra los impuestos diferidos asociados a bases imponibles en las que no existe duda en
cuanto a su recuperacion que al 31 de diciembre de 2006 y 2005 ascendian a 6.824.578 y 138.173 euros,

respectivamente..

Seglin establece la legislacion vigente los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las

declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro anos. La Sociedad dominante tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos que le son
aplicables de los Gltimos cuatro ejercicios y cinco para el impuesto sobre sociedades, asi como el resto de las

sociedades dependientes que forman el Grupo.

De los criterios que las autoridades fiscales pudieran adoptar en relacion con los ejercicios abiertos a inspeccion, se
estima que no resultaran contingencias fiscales significativas.

19. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2006 el Grupo tiene constituidos avales, por diversas operaciones, por un valor de 2.600.000
elros.

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no existen nesgos significativos en relacion con los
avales mencionados.

Al 31 de diciembre de 2005 el Grupo tenia constituidos avales por importe de 876.475 miles de euros.

20. Ingresos y qastos

a) Ingresos por ventas

La distribucion regional de los ingresos por venta de promociones y prestaciones de servicios, correspondiente a la
actividad tipica del Grupo, para los gjercicios 2006 y 2005, es como sigue:
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Venta de

Venta de

Ao 2006 promociones Ano 2005 promociones
Almeria 8.468.565 | Almeria 27.041.592
Guadalajara 24.811.882 | Guadalajara 12.216.772
Malaga . - 5.124.937 | Malaga _ 3.533.627
Total | 38.405.384 | Total | 42.791.991

Adicionalmente al 31 de diciembre de 2006 y 2005 existen una serie de compromisos de venta frente a terceros
formalizados mediante contrato privado, por importe de 70.223 y 73.549 miles de euros, respectivamente, que no han
sido registrados como ingresos por ventas por no haberse transmitido la propiedad de los inmuebles. Las cantidades
entregadas por lo clientes o registradas como deudores, a cuenta de las ventas mencionadas, ascienden a 11.312 y
13.910 miles de euros, respectivamente, y tienen como contrapartida los epigrafes de "Anticipos de clientes™ del

balance de situacién consolidado adjunto .

b) Coste de las ventas

El desglose de los importes registrados como “Coste de ventas” en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta del ejercicio 2006 es el siguiente:

2006

+/- Variacion de existencias de productos terminados y en curso

Aprovisionamientos

Coste de |las ventas

32.346.698 | 54.494.766

Euros Eumﬁ

2005 _

i

56.799.266) | (83.961.938)
24.452.568 | 29.467.172

e il .

¢) Gastos de personal y Plantilla media

La composicidén de los gastos de personal es la siguiente:

B

Sueldes y salarios
|Cargas sociales

Total

2006

Euros
2005

1.365.163

301.209

860.656
262.054

1.666.372

1.122.710 |

El nOmero medio de personas empleadas en las distintas sociedades que componen el Grupo a lo largo de los
gjercicios 2006 y 2005 ha sido de 45 y 44 personas, respectivamente.

l.a distribucion por categorias es la siguiente al 31 de diciembre de 2006:
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Nomero medio de
empleados

2008 [ 2005
Titulados superiores 13 5
Titulados medios 4 4
Personal Administrativo y Téchico 16 26
Comerciales 9

d) Resultado de entidades valoradas por el método de participacion

E! desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Euros
2006 2005
Entidades asociadas
|Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. g - i 352.856
Total , i 3.5_2'35..'.‘:'.

e) Ingresos y gastos financieros

El desglose del saldo de estos capitulos de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Ingresos financieros

2006 2005

Beneficios en valores negociables 777.7840 50,935
Dividendos empresas asocladas - 521.177
Intereses financieros y otros ingresos asimilados 280.499 510.695
Diferencias positivas de cambio 255,260

1.313.599 1.082.807
(Gastos financieros

Intereses de préstamos y comisiones (4.411.182) |(1.548.456)

Otros gastos financieros (184.200) (150.253)
(4.5695.382) | (1.698.709)

Resultado financiero 3.281.783 615.902

f) Oftros gastos o ingresos de explotacion

Dentro del epigrafe se incluyen, principalmente, dotaciones a la provision a largo plazo por importe de 349.094 euros,
una indemnizacion por cancelacion de contratos de ventas de viviendas por importe de 72.157 euros y una
condonacion de deuda a la sociedad del grupo Guadahermosa S.L.. por importe de 260.000 euros.
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También se incluyen en este epigrafe el pago de una serie de impuestos y sanciones atrasados, por importe de
438.658 euros.

El resto del saldo procede de pérdidas por operaciones con inmovilizado inmaterial y otros importes no significativos.

Se ha registrado como otros ingresos del ejercicio el beneficio procedente de_ la cancelaci@n de un prestamo
hipotecario y una deuda con Organismos de la Seguridad Social, por importes inferiores a los registrados en balance,
por un importes de 302.377 y 117.998 euros respectivamente, asi como beneficios procedentes de.ﬂperagzlanes con
acciones propias por importe de 869.443 euros y otros beneficios procedentes de inmovilizado material por importe de

537.303 euros.

g) Aportacion al resultado consolidado

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de la consolidacion a los resultados del ejercicio ha sido la

siguiente:
Resultado Resultado Resultado Resultado
Atribuido a Atribhuido a Atribuido a Atribuido a
la Sociedad Intereses la Sociedad Intereses
Sociedad Dominante Minoritarios Total Dominante Minoritarios Total

6.887.549 6.887.549 3.179.093 3.179.093

Sociedad dominante

Integracién global:
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001,
S.L.

Guadalmeria, S.L.
Marina Tropical, S.L.

19.174

76.607
(197.784)
(510)

(1.032)
(379.696)

57.523
(197.784)
(509)

(1.032)

(1)

Teleoro Medios, S.L. 7.671 1.354 0,025
Larisa Capital, S.L. (132) - (132)
Urbanijar, SL. 530.447 h30.44/7 1.510.288 1.123.170 2.633.458

Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del
Mediterraneo, 5 L.

Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L.

Guadahermosa Activos, 5.L.
Urbanizaciones y Transportes Mamuecos,
SARL.

171,468

(40.145)
278.899

171.468
(40.145)
278.899

(259.556) (259.556)

Integracién proporcional

Costa Rey, S.L. (217 .052)

Larisa, S.L. (13.949) (13.949) (132) (132)
Teleoro (10.571 (10.571) (217.052) (217.052)
Mulova Corporate, S.1.. (39.364) (39.364) -

(426.532) (426.532)

Epcenor Proyectos Inmaobiliarios, 5.1

Entidades asociadas
Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A.

total | eewss] . | esors1s| 4ararro

]

352.856
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21. Saldos y transacciones con empresas vinculadas

El Grupo ha realizado las siguientes operaciones con Empresas vinculadas:

Arco Terrenos y Edificaciones 2000, S.L..

Ingresos por ventas (17.055.404)
Gastos por compras de terrenos 3.480.000

Venta de participaciones

Como consecuencia de estas operaciones al 31 de diciembre de 2005 existen saldos a cobrar de Arco Terrenos y
Edificaciones 2000, S.1.. por importe de 1.630.000 euros y saldos a pagar por importe de 3.480.000 euros.

Al 31 de diciembre de 2008 existen saldos a cobrar de Arco Terrenos y Edificaciones 2000, S.L. por importe de
1.465.000 euros.

22. Informacion legal relativa Consejo de Administracion

Transparencia relativa a las participaciones y actividades de los miembros del
Consejo de Administracion

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades Andnimas, introducido por la Ley
26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andonimas, con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anonimas
cotizadas, se sefalan a continuacion las sociedades con el mismo, analogo ¢ complementario género de actividad al
que constituye el objeto social de el Grupo Urbas Guadahermosa, $.A. y sociedades dependientes en cuyo capital
participan los miembros del Consejo de Administracion, asi como las funciones que, en su caso ejercen en ellas:

% Cargo o
Nombre del consejero Nombre Sociedad Qbjeto Participacion Funciones
D. Joaguin Minguez Navarro Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.A, 25% PRESIDENTE CONSEJERQ
ARCCQO 2000 Terrenos y

| Edificaciones, S.l.. | 0% | PRESIDENTE CONSEJERO

EDAGES Promocion Inmobiliaria,
S.L. 50% PRESIDENTE CONSEJERO

Construcciones de la Vega Cove,

. el 25% CONSEJERO DELEGADO
Corredor del Henares Construcciones
Coheco, S.L. 25% PRESIDENTE CONSEJERO
JCS Villanueva, S.L. CONSEJERO PRESIDENTE
25%

Asimismo y de acuerdo con el articulo mencionado anteriormente, a continuacion se indican las Sociedades con el
mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social del Grupo, en las que los
miembros del Consejo de Administracion realizan, al 31 de diciembre de 2006, actividades por cuenta ajena.
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Denominacion del Consejero - _Spcieda.d -

D. Juan Antonio |Ibafiez Guadalmeria, S.L.

Urbanijar, S.L.

Retribucitén y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Las remuneraciones satisfechas a los miembros del Consejo de Administraciéon durante el ejercicio 2006 han
ascendido a 540.000 euros, de los cuales 240.000 euros se encuentran registrados en el epigrafe de "Gastos de
personal” de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta. El imporie restante ha sido registrado en el epigrafe
“Servicios exteriores” de |la cuenta de perdidas y ganancias adjunta. Al 31 de diciembre de 2006, no existen saldos

con miembros del Consejo de Administracion.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones para los Administradores, asi como tampoco en concepto
de pago de primas de seguro.

Retribucion y otras prestaciones al personal directivo

La remuneracion total, devengada por todos los conceptos, de los Directores Generales de la Sociedad Dominante y
personas que desempenan funciones asimiladas - excluidos quienes, simultaneamente, tienen la condicion de
miembro del Consejo de Administracidn (cuyas retnbuciones han sido detalladas anteriormente) - durante los
ejercicios 2006 y 2005 puede resumirse gn la forma siguiente:

Nimero de personas

2005

2006 183

Asimismo, la Compania no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones v seguros de vida con estos
Directivos.

23. Retribucion a los auditores

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de Cuentas Anuales prestados a las distintas sociedades devengados
por el auditor en el gjercicio 2006 han ascendido a 57.895 (29.000 euros en el ejercicio 2005) euros y relativos a
auditorias de balances y estados financieros proforma necesarios en el proceso de fusidén por 57.890 euros (cero en
el gjercicio 2005), no existiendo honorarios por otros conceptos.

24. Informacion sobre mediocambiente

Las sociedades del Grupo en el gjercicio de su actividad promotora habitual tienen en cuenta en la realizacion de sus
proyectos e inversiones, como un aspecto destacado, el impacto medioambiental de los mismos. Con independencia
de esto, no ha sido necesaria la incorporacion al inmovilizado material, sistemas, equipos o instalaciones destinados a
la proteccion y mejora del medioambiente. Asimismo, no se han incurrido en gastos relacionados con la proteccion v
mejora del medioambiente de importes significativos.

lLas sociedades del Grupo no estiman que existan riesgos ni contingencias, ni estima que existan responsabilidades
relacionadas con actuaciones meadioambientales, por 1o que no se ha dotado provision alguna por este concepto.
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Del mismo modo no han sido recibidas subvenciones de naturaleza medioambiental ni se han producido ingresos
como consecuencia de actividades relacionadas con el medioambiente por importes significativos.

25. Gestion de riesqos

El Grupo esta expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicacion de sistemas de identificacion,
medicion, limitacién de concentracion y supervision de |os mismos.

Los principios basicos definidos por el Grupo en el establecimiento de su politica de gestion de los nesgos mas
significativos son los siguientes:

» Cumplir con todo el sistema normativo del Grupo.
« Los negocios y areas corporativas establecen para cada mercado en el que operan su predisposicion al
riesqo de forma coherente con la estrategia definida.

e Los negocios y areas corporativas establecen los controles de gestion de riesgos necesarios para asegurar
que las transacciones en los mercados se realizan de acuerdo con las politicas, normas y procedimientos del

(Grupo.

Riesgo de tipo de interes

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan un
tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés variable.

El Grupo utiliza operaciones de préstamo para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los tipos de interés. El

objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de |la deuda que permita
minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de resultados.

Riesqgo de liquidez

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacion de facilidades crediticias comprometidas e
inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las necesidades previstas por un periodo que
este en funcidon de la situacion y expectativas de los mercados de deuda y de capitales.

Riesgo de credito

El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de promociones esta garantizado por el
bien transmitido y las colocaciones de tesoreria o contratacion de derivados se realizan con entidades de elevada

solvencia, en las que el riesgo de contraparte no es significativo.

Asimismo, en la actividad de venta de suelo es habitual conceder a los clientes determinados aplazamientos en el
pago. La practica totalidad de dichos aplazamientos cuentan con garantia real ¢ avales de entidades financieras.

Riesgo de tipo de cambio

Grupo Urbas no tiene un riesgo de tipo de cambio significativo ya que la practica totalidad de sus activos y pasivos,
Ingresos y gastos estan denominados en euros.

26. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio es preciso sefalar la constitucion de las sociedades (Geotlanter S.L. (con un
33%) y Urbas Bulgaria (con un 100% ); la primera dedicada a las energias renovables, campo de accion ya en 2007

de |la sociedad junto con el inmobiliario, y la segunda a gestion de activos inmobiliarios adquiridos en Bulgana .

lgualmente hay que sefalar que la Junta General de Accionistas aprobo el 20 de enero de 2007 la fusion por
absorcién de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, 5.L. y Costa Rey 5.L., asi como el cambio de denominacion
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social por Urbas Guadahermosa, S.A. Una vez culminada la fusion se pondra en marcha un nuevo Plan Estratégico y
un nuevo modelo de Organizacion y Gestidn Empresarial de los que se dara cuenta oportunamente a los Sres.

Accionistas a lo largo del gjercicio 2007,
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Anexo |

Denominacion Social

Actividad

Promocion

| Domicilio

Social

Yo
Participacion

Coste neto
en libros de
la Inversion

Capital
Social

Reservas

I Resultado

del gjercicio
2006

Urbanijar Iberica, S.L. (*) Inmobliaria Madrid 100,00% 2.000.749 | 4.122.764 2.633.458 230.447
Promocion

Epcenor Proyectos Inmobiliarios, S.L. (%) Inmobiliaria Madrid 20,00% 6.069.702 140,036 (99.964) (426.523)
FPromocion

Mulova Corporata, S.L. (") Inmobiliaria Madrid 50,00% - 63.030 - {39.364)

Urbanizaciones y Transporte Marruecos 5. A R.L. Promocion

(*) lnmobiliaria Tanger 100% 644 327 903,884 - 189 8598
Promocion

Guadalmeria, S.L. (%) Inmobiliaria Guadalajara 100% 7.450.000 3.010 {151.182) (378.696)

Guadahearmosa Proyectos Urbanisticos del Promaocion

Mediterraneo, S.L. () Inmobiliaria Guadalajara 100% 1.345.673 247.544 - 171.468
Promocion

Guadahermosa Grupo Inmabihario, S.L. (%) Inmobiliaria Guadalajara 100% 276.492 96.162 220.475 (40.145)
Promocion

Larisa, S.L. (" inmobiliaria Guadalajara 20% 169,346 3,300 (264) (27.898)
Medics de

Teleoro, S.L. () comunicacion | Madrid H0% 33,055 (45.610) (21.143)
FPromocion

Guadahermosa activos, 5.L.

Inmobiliaria

Guadalajara

100%

48,080

178.210

278.899

* Inmobiliaria Guadalajara | 100% 3.006 | 48.823 1.032

(%)

Datos a 31 de diciembre de 2006 no auditados,
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INFORME DE GESTION GRUPO URBAS GUADAHERMOSA,

El ejercicio 2006 se ha caracterizado para el Grupo Urbas Guadahermosa por su singular relevancia. En efecto, los
resultados obtenidos en el mismo han supuesto la culminacion, con notable éxito, del Plan Director de Relanzamiento
del Grupo. Este Plan que se trazd el Consejo de Administracion en 2005, en estrecha colaboracion con el accionista

principal Guadahermosa Proyectos Urbanisticos S.L., para el reinicio de la actividad inmobiliaria ha alcanzado los
objetivos marcados, como a continuacion se detalla

En primer lugar, las dos ampliaciones de capital llevadas a cabo por la sociedad matriz en el gjercicio 2006, sin
considerar la fusién, han supuesto que su volumen haya evolucionado en la misma de 10.453.279 € a 60.431.706,
24 € con un aumento del 478,1%

En segundo lugar, los fondos obtenidos con estas ampliaciones han permitido la adquisicion de, nuevos solares para
construccion de promociones, el inicio del desarrollo de éstas y la realizacion de compras patrimoniales. Se ha

seguido una politica de inversidon con diversificacion entre Espafa y extranjero , asi como entre Promocion y
Patrimonio

En tercer lugar, la fusion con Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. y Costa Rey, S.L.ha permitido:

« Un aumento importantisimo del balance consolidado , pasando a 303.383.998 €, lo que da una idea clara del
incremento de tamafo del grupo. El patrimonio neto se ha incrementado hasta 100.449.927 €

» Un cambio substancial de la Cuenta de Resultados, pasando a un beneficio de 6.697.518 €

« El incremento de la cifra de negocio hasta 38.405.384 € y de la deuda con entidades de crédito hasta
132.781.387 €, fruto del desarrollo de la actividad inmobiliana. Ambas cifras son unos indicadores claves del
relanzamiento del negocio, que beneficia a todo el Grupo, y del cumplimiento del Plan Director.

A 31-12-2006, la situacion del negocio del Grupo Urbas Guadahermosa , ha variado notablemente puesto que se
dispone de 36 promociones en marcha, con diferentes grados de avance constructivo y ventas, asi como 3.588.801
m2 de suelo (incluidas las opciones de compra). Un examen de la Memoria Comercial, que se pone a dispoesicion de
los Sres Accionistas y en la web www grupourbas.com., resalta la modificacion que ha expernmentado el Grupo y las
amplias posibilidades de desarrollo que aparecen en el horizonte,

Entre los riesgos que hay que mencionar para nuestro Grupo hay que indicar :la variacion de los tipos de interés, la
inestabilidad en el precio del suelo, la desaceleracion del ciclo de la actividad inmobiliaria con el consiguiente
retraimiento de la demanda, las modificaciones en las diferentes normativas legales que afectan al sector y el
componente medioambiental de la actividad constructora. Como ha ocurrido en el pasado reciente estos riesgos, Y

ofros que pudieran aparecer, seran gestionados convenientemente por el Consejo de Administracion y por el equipo
directivo, para minimizar su incidencia.

La plantilla del Grupo Urbas Guadahermosa ha pasado a 46 personas por la incorporacion del personal de
Guadahermosa

Este personal se incrementard en la medida que sea necesario para cubrir las nuevas necesidades derivadas del
progresivo aumento del negocio y siempre atendiendo a un criterio de prudencia.

Como resultado de la expansion de Grupo y de la fusion |, las empresas del mismo son : Urbanijar Ibérica S.L. (
100%), Mulova Corporate S.L. ( 50%), Epcenor Proyectos Inmobiliarios S.A. (50%). Urbanizaciones y Transportes
Maroc (Urbatra) (100%), Guadalmeria S.L. (100%), Teleoro S.L. (50%), Larnisa S.L. (50%), Guadahermosa Proyectos

Urbanisticos del Mediterraneo S.L. (100%) y Guadahermosa Grupo Inmobiliario S.L. (100%) esta ultima a su vez es la
propietaria del 100% de Guadahermosa Activos S.L. y de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001 S.L.. Ni la

sociedad ni ninguna empresa de su grupo ha operado con instrumentos financieros durante el ejercicio 2006.
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La composicion del Consejo de Administracion de Urbas Guadahermosa S.A. ha permanecido invariable con la
salvedad de que la presidencia que ostentaba Guadahermosa Grupo Inmobiliano S.L. ha pasado a D. Javier de Irizar
Ortega, socio destacado de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos S.L. que la representaba en el citado Consejo.

EVOLUCION CAPITALIZACION ACCIONES PROPIAS Y COTIZACION

Durante el gjercicio 2006, la sociedad cabecera del Grupo adquirio y vendid 250.000 titulos propios. A 31 de
Diciembre de 2006 no existia autocartera. £n el ejercicio 2007 existe el proyecto de incrementar esta actividad.

La cotizacion de acciones de Urbas Guadahermosa S.A. pasé de 2.05 € a 31 de Diciembre de 2005 hasta 2,90 € a
31 de Diciembre de 2006, con un incremento del 40,5%.

Sin embargo las cifras anteriormente indicadas no recogen el aumento de valor para el accionista experimentado en
2006, ya que en las dos ampliaciones de capital realizadas por la empresa cabecera del Grupo los derechos de
suscripcion tuvieron una cotizacion muy positiva y un elevado volumen de contratacion. Una medida de este aumento
de valor para el accionista o da el aumento de capitalizacion bursatil de la matriz, que paso de 16,3 millones de euros
a 273 8 millones de euros con un incremento de 717,8%. En el ranking del mercado continuo, Urbas Guadahermosa
S.A. ha escalado 26 posiciones, si se compara la capitalizacion entre el 31 de Diciembre de 2005 ( uno de los ultimos

puestos) y 31 de Diciembre de 2006,

El volumen medio de negociacion durante 2005 fue de 3,5 millones de acciones diarias, lo que unido al hecho de
cotizar todos los dias en los que se celebré mercado y al aumento del precio, hizo que las acciones de Urbas
Guadahermosa S.A. entraran a formar parte del Indice Small Cap de |la Bolsa Espaniola.

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

Con posteriondad al cierre del gjercicio es preciso sefalar para el Grupo Urbas Guadahermosa la constitucién de la

sociedad Geotlanter S.L. (con un 33% de participacion) y Urbas Bulgaria (con un 100% ); la primera dedicada a las
energias renovables, nuevo campo accion futura del Grupo junto con el inmobiliario, y la segunda a gestion de

activos inmobihanos adquiridos en Bulgana, tanto en Patrimonio como para Promocion. .

Igualmente hay que senalar que la Junta General de Accionistas aprobo el 20 de enero de 2007 la fusidn por
absorcion de Guadahermosa Proyectos Urbanisticos, S.L. y Costa Rey S.L., asi como el cambio de denominacion
soclal por Urbas Guadahermosa, S.A.

Una vez culminada la fusion se pondra en marcha para el Grupo un nuevo Plan Estratégico y un nuevo modelo de
QOrganizacion y Gestion Empresarial.



Diligencia de Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas

Las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2006 de URBAS GUADAHERMOSA, S5.A. y Sociedades

Dpendientes, integradas por el Balance de Situacidén, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo,
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y Memoria asi como el Informe de Gestion, han sido formuladas por el

Consejo de Administracion de URBAS GUADAHERMOS, $5.A. en su reunion del dia 24 de mayo de 2007. Dichas
Cuentas Anuales consolidadas e Informe de Gestién corresponden al ejercicio cerrado el dia 31 de diciembre de

2006, estando extendidos en 45 hojas (incluida ésta) todas ellas visadas por el Secretario del Consejo, firmando en
esta ultima hoja todos los Consejeros.

PRESIDENTE CONSEJERO
CONSEJERO CONSEJERO
CONSEJERO CONSEJERO
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Diligencia de Formulacidon de Cuentas Anuales Consolidadas

Las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2006 de URBAS GUADAHERMOSA , S.A. y Sociedades
Dpendientes, integradas por el Balance de Situacion, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo,
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y Memoria asi como el Informe de Gestién, han sido formuladas por el
Consejo de Administracion de URBAS GUADAHERMOSA, S.A. en su reunion del dia 24 de mayo de 2007. Dichas
Cuentas Anuales consolidadas e Informe de Gestiobn corresponden al ejercicio cerrado el dia 31 de diciembre de
2006, estando extendidos en 45 hojas (incluida ésta) todas ellag.visadas por el Secretario del Consejo, firmando en
esta ulima hoja todos los ConsejergsGah excepcion de D.Dayhfl;F)i’tleTQerra por encontrarse ausente.

JAVIER IRIZAR ORTEGA JUAN ANTONIO IBANEZ FERNANDEZ
! )

PRESIDENTE CONSEJERO

GNACIO CHECA ZAVALA JOAQUIN A. MINGUEZ NAVARRO

CONSEJERO CONSEJERO
DAVID FITER SERRA ALFONSO MARTINEZ PELAEZ
CONSEJERO CONSEJERO
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